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PREFACIO

A 5% edicdo do Relatério de Estabilidade da Previdéncia Complementar (REP) produzido pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) expde o panorama do segmento das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). O documento apresenta a evolugdo recente e
as perspectivas ao fim de 2019, detalhando os principais riscos identificados e as medidas implementadas
para sua mitigacao.

Conforme definido em edi¢Bes anteriores, a estabilidade do segmento de previdéncia complementar é
compreendida pela capacidade namanutencao do equilibrio técnico, dahigideze doregular funcionamento
do sistema como um todo.

O relatério contempla aspectos gerais do sistema e destaca topicos relacionados a liquidez, a solvéncia,
ao risco de crédito e ao equilibrio atuarial, assim como ao desempenho da gestdo dos investimentos.
A abordagem é realizada numa visdo prospectiva, na qual a analise do passado serve de insumo para
orientagdo e construcdo de diretrizes, de forma a propiciar o regular funcionamento do sistema.

O Capitulo 1 contextualiza o ambiente com breve analise macroecondmica e seus possiveis efeitos no
Sistema de Previdéncia Complementar Fechada. O Capitulo 2 apresenta o panorama do sistema, com
destaque para os riscos de liquidez e de solvéncia, mediante anadlise de indicadores especificos que
permitem comparar diferentes EFPC e distintos planos. Apresenta, ainda, o mapa de desempenho dos
resultados financeiros alcancados ao fim de 2019, com énfase na evolucdo do desempenho de todo
sistema.

Destaca-se, ainda, a analise dos impactos da crise da Covid-19 sobre o sistema, com base nos dados
relativos aos primeiros meses de 2020.

Os boxes contemplam as recentes mudancas regulatoérias, as alteracdes regulatérias em estudo no ambito
da Previc e os indices de solvéncia (IS) dos planos de beneficios agrupados pelas modalidades beneficio
definido (BD), contribuicao variavel (CV) e contribuicdo definida (CD).
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SUMARIO EXECUTIVO

Ao longo dos ultimos periodos, houve significativa melhora na solvéncia dos planos de beneficios geridos
pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). O consistente declinio de déficits e o
crescimento de superavits a partir de 2015 culminou, apds uma série de periodos com resultados agregados
negativos, no saldo superavitario de R$ 400 milhdes ao final de 2019.

Destacam-se os seguintes pontos relevantes no panorama do sistema em 2019:

*No ambiente externo, a instabilidade no comércio internacional e a queda no preco do petréleo
afetaram as perspectivas de crescimento da economia mundial.

*No Brasil, considerando a influéncia do contexto econémico global, a economia avancou 1,1% em
relacdo a 2018, apesar do crescimento acentuado do PIB no ultimo trimestre de 2019.

* O total de ativos aproximou-se de R$ 1 trilhdo, com crescimento de 10% em rela¢do a 2018.
* A liquidez manteve-se satisfatoria, sem risco para o pagamento de beneficios no curto prazo.

+ O equilibrio técnico apresentou trajetéria positiva, com obtencdo de resultados positivos robustos e
diminuicdo consistente dos déficits.

* A rentabilidade dos investimentos alcancou 14,5%.

* A taxa atuarial média do sistema é de 4,70% e ajustes serdo necessarios para refletir o atual cenario
de taxas de juros

Contudo, no inicio de 2020, noticiaram-se 0s primeiros casos do novo coronavirus. A rapida disseminacao
da doencga e o crescimento de 6bitos em diversos paises exigiram a ado¢dao do distanciamento social e a
paralisacdo de todas atividades ndo essenciais antes do encerramento do primeiro trimestre de 2020, com
consequente alerta da Organiza¢cdo Mundial de Saude (OMS) para a eclosdao de uma pandemia mundial.

Tal fato impactou de forma profunda as perspectivas da economia mundial e nacional, com sucessivas
revisdes de queda para a produc¢do. No primeiro trimestre deste ano, o PIB brasileiro registrou queda de
1,5% em relagdo ao do ultimo trimestre do ano anterior’. Para 2020, a expectativa de queda do PIB é de 6,4%>.

As EFPC, como investidores institucionais qualificados e com volumes expressivos em investimentos no
contexto nacional, foram fortemente impactadas pela crise.

A abrupta deterioracao no valor de mercado dos ativos resultou em déficit liquido consolidado de R$ 53,4
bilhes em mar¢o de 2020. Nao obstante, o sistema mostrou bastante resiliéncia, mantendo o regular
funcionamento e com liquidez suficiente para honrar seus compromissos.

Com vistas a prover detalhamento sobre diversos aspectos relevantes durante o periodo da crise, o relatério
acresceu secdo especifica com analise do impacto da crise sobre as EFPC e as medidas adotadas para seu
enfrentamento, bem como perspectivas para a fase pds-crise.

1 https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-noticias/2012-agencia-de-noticias/noticias/27838-com-impacto-do-coronavirus-pib-encolhe-
1-5-no-primeiro-trimestre.

2 https://oglobo.globo.com/economia/banco-central-reduz-projecao-agora-preve-queda-de-64-do-pib-do-brasil-em-2020-24497922

6 | Relatorio de Estabilidade da Previdéncia Complementar | Julho 2020



Aspectos
macroeconomicos

1.1 Cenario internacional

Ao longo de 2019, as expectativas de crescimento
global foram sucessivamente revistas para baixo e
as previsdes mais conservadoras se confirmaram.
O ritmo de crescimento econdmico do ano passado
foi o mais lento registrado desde a crise financeira
mundial de 2008, com avanco de 2,9%?.

O baixo crescimento pode ser explicado primordial-
mente pelo acontecimento de relevantes tensdes
internacionais. A instabilidade no comércio inter-
nacional, especialmente pela falta de resolucao de
controversas no trato de questdes comerciais entre
Estados Unidos e China, impactou decisivamente
as perspectivas de crescimento da economia mun-
dial. Acrescenta-se, ainda, a queda no preco do
petréleo, acentuada pelas divergéncias entre os
interesses dos paises que comp&em a OPEP.

Em adicdo, existem outros fatores concorrentes de
influéncia negativa, como a incapacidade de alguns
paises cumprirem suas obrigac8es relacionadas ao
endividamento externo e, ainda, o recrudescimento
de questdes sociais em determinadas nag¢des, que
acarretam incertezas sobre o futuro politico.

O quadro de indefinicao foi responsavel pela con-
tracao das expectativas e influenciou de maneira
decisiva as decisfes de investimentos das empre-
sas, especialmente em paises emergentes.

lgualmente, pela 6tica da demanda das familias,
nota-se redu¢do no consumo, especialmente em
bens duréveis.

As autoridades monetarias de todo o mundo tém
reagido vigorosamente a queda da demanda
agregada, com fortes movimentos de reducdo de

3 Dados divulgados pelo FMI
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juros, conforme se verifica nas decisdes tomadas
pelo Federal Reserve Board (FED), bem como pelo
European Central Bank (ECB) e, ainda, por alguns
bancos centrais de paises emergentes. Certamente
tais estratégias evitaram maior desacelera¢do da
economia mundial.

Porém, ao fim de 2019 e inicio de 2020, surge fator
inesperado de natureza sanitaria, com elevado
impacto a saude e ao funcionamento de sociedade,
consubstanciado na forma do novo coronavirus
(Covid-19). Oforte poder de contaminagdo e arapida
disseminacdo do virus em todos os continentes
transformou a doenga em pandemia mundial, com
consequéncias de enorme impacto para a atividade
econdmica mundial.

Portanto, as previsdes iniciais de crescimento foram
revistas para baixo e, segundo o Fundo Monetario
Internacional (FMI), a producdao mundial encolhera
3% em 2020.

De maneira geral, os investimentos dos fundos de
pensdo também foram fortemente impactados em
todo o mundo devido a crise sanitaria do Covid-19.
Relatério publicado pela OCDE assinala que apés
o registro de rentabilidades bastante satisfatérias
ao fim de 2019, o total de ativos geridos pelos
fundos de pensao localizados nos paises membros
daquela organizagdo atingiu US$ 32,3 trilndes. No
encerramento do primeiro trimestre de 2020, o
efeito da crise provocou retra¢dao de 8%, passando
o total de ativos a equivaler US$ 29,8 trilhdes?.

4 Pension Funds in Figures, OECD: June/2020.
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1.2 Cenario doméstico

Segundo dados divulgados pelo IBGE, o PIB
brasileiro atingiu R$ 7,3 trilhdes em 2019,
representando incremento de 1,1% em rela¢do
ao ano anterior, enquanto a inflacdo medida pelo
IPCA alcangou 4,31%, permanecendo dentro das
expectativas dos agentes econdmicos®.

Apesar das previsdes realizadas no inicio de 2019
apontarem para crescimento do produto interno
nacional superior a 2,5%, fatores imprevistos
afetaram negativamente a taxa de crescimento
do pais. A tragédia na barragem de Brumadinho,
pertencente a Vale S.A., afetou sobremaneira
a atividade de extracdo mineral no ano, o que
resultou na reduc¢do de 1,1% no valor agregado da
atividade no PIB.

Adicionalmente, a recessao na Argentina, maior
parceiro comercial do Mercosul, impactou o
desempenho da industria de transformacdo, que
apresentou recuo de 2,2% frente ao ano anterior.
No mesmo sentido, as questdes comerciais entre
americanos e chineses resultaram em forte
reducdo no trafego internacional de mercadorias e
servicos, com queda expressiva de quase 10% das
exporta¢des brasileiras®.

Esse ambiente de incerteza internacional e de
maior aversdo ao risco por parte de investidores
internacionais impulsionou a depreciacao do Real
frente ao Délar Americano em aproximadamente
10% no decorrer do ano.

Todavia, os ativos financeiros apresentaram
comportamento satisfatério, tanto na renda
variavel quanto na renda fixa, propiciando retornos
consistentes no mercado financeiro e de capitais
em 2019.

A reducdo das taxas de juros pelo Comité de
Politica Monetaria (COPOM), com queda de 6,5%
para 4,5% no ano, conjugado as perspectivas de
crescimento nacional sem pressao inflacionaria,
impulsionaram a valorizagdo expressiva dos
ativos de renda variavel, bem como a diminuicao

5 Relatério Focus - 24/05/2019

6 https://www.em.com.br/app/noticia/economia/2020/03/05/
internas_economia,1126479/valor-de-exportacoes-em-2019-cai-9-
6-e-0-de-importacoes-sobe-6-04-d.shtml
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significativa das diferencas entre as taxas de juros
de longo prazo e avista, proporcionando resultados
muito positivos nas posi¢cdes dos planos geridos
pelas EFPC, caracterizados pela alocagao em ativos
de longo prazo.

Entretanto, ao iniciar 2020, interpdem-se na
perspectiva nacional o0s primeiros casos de
Covid-19, noticiados ao final de fevereiro, com
forte deterioracdo dos ativos financeiros e queda
de precos em todos mercados internacionais,
derrubando as projecdes iniciais de crescimento
para uma perspectiva de retracdo econdmica
proxima a 5% ao ano.

Neste novo contexto, o Grafico 1 mostra a evolucdo
da curva de juros futura, evidenciando a maior di-
ferenca entre os vértices de 1 e 30 anos (“spread”),
gue aumentou de 3,3p.p. em dez/19 para 4,3p.p. em
maio/20.

Namesmalinha,comvistasapropiciarcompreensao
mais abrangente acerca do comportamento dos
mercados de renda variavel e de renda fixa, o
Grafico 2 apresenta os movimentos da taxa de
juros Selic, do cambio e do Ibovespa.

Até dezembro de 2019, o movimento das variaveis
evidenciava queda na taxa de juros e valorizacao
no mercado de a¢bes, mantendo-se o cambio em
patamar estavel. Com a eclosdo da crise no inicio
de 2020, observa-se forte deterioragdo no preco
das acbes em marco®, com queda acentuada do
Ibovespa, e aumento do cambio, pela percepcao de
maior risco Brasil. Contudo, a taxa de juros manteve
sua tendéncia de queda.

Dessa forma, os mercados monetario, financeiro
e de capitais foram afetados diferentemente pela
crise, de natureza conjuntural e originada por fator
exogeno (Covid-19). Com base nos indicadores
econdmicos mais recentes, inclusive de fatores de
producao do setor real da economia, a percepgdo é
gue o pior da crise foi ultrapassado. Assim, mantida
a recuperagdo econdmica sem novas surpresas,
a expectativa € de retorno a normalidade e ao
patamar de crescimento pré-crise.

7 Fonte: ANBIMA.
8 O Ibovespa atingiu 63.570 pontos em 23 de margo de 2020.

Grafico 1 - Curvas de taxas de juros’

Grafico 2: Selic X USD X Ibovespa
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Panorama do Sistema de
Previdéncia Complementar Fechada

2.1 Introducao

Os planos de beneficios de previdéncia comple-
mentar fechada representam poupancas de longo
prazo acumuladas durante a fase de vida laboral
para garantir nivel de renda que proporcione pa-
drao de vida similar na fase da aposentadoria.

Tal missao depende da eficiente gestdo de ativos
e passivos que estao sob a responsabilidade das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPC), como gestoras dos referidos planos de
complementacao.

O expressivo montante de recursos, em torno a
13,7% do PIB em dez/19, torna essas entidades
investidores institucionais qualificados, com papel
fundamental no desempenho econdmico do pais.

O presente relatorio visa apresentar um panorama
do Sistema de Previdéncia Complementar Fechada
ao fim de 2019, bem como introduzir uma analise
acerca das medidas de enfrentamento da crise do
Covid-19, sempre com o proposito de manutencao
da solvéncia, liquidez e seguranca das entidades
gestoras de planos de beneficios.

2.2 Panorama do sistema: 2019

2.2.1 Grandes numeros

Ao final de 2019, o total de ativos atingiu o
montante préximo a R$ 1 trilhdo, com crescimento
de 10% em relagdo ao ano de 2018.
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Tabela 1: Evolugao quantidade e ativos - EFPC e planos

R$ bilhes
Dezembro/2018 Dezembro/2019
Patrocinio Predominante Quantidade* Ativo Total Quantidade* Ativo Total
Publico Federal 36 474 36 521
Publico Municipal e Estadual 52 82 52 89
Privado 193 340 188 375
Instituidores 21 9 22 10
Total 302 204 298 995
Modalidade Quantidade Ativo Total Quantidade Ativo Total
BD 315 567 314 610
v 350 220 347 251
Ccbh 439 118 459 134
Total 1104 9204 1120 995

* Seis EFPC apresentavam pendéncias para efetivacdo do cancelamento

Como observado em periodos anteriores, a quan-
tidade de planos na modalidade CD apresentou
aumento, enquanto os planos na modalidade BD
e CV mantiveram-se praticamente nas mesmas
quantidades.

Avalia-se que tais alteracdes reflitam as mudancas
observadas no cenario econémico e demografico
nacional nos ultimos anos, visto que os planos
das modalidades BD e CV revestem-se de carater
mutualista e apresentam risco atuarial, fato que
ndo ocorre em regra nos planos CD, dado que sua
estruturacdo costuma mitigar ou compartilhar
esses riscos (por exemplo, a contratacao de
seguros), de forma que eles incidem em proporcao
muito menor comparativamente as outras duas
modalidades.

Porém,comodemonstradonosdadosapresentados
na Tabela 1, os 314 planos BD continuam a ser
0S mais representativos, correspondendo a
aproximadamente 61% do ativo total do sistema,
enquanto os 347 planos CV somam 25% do total
de recursos e 0s 459 planos CD aproximam-se de
14% do valor gerido pelas EFPC.

Considerando a distribuicdo dos ativos do sistema
pelo tipo de patrocinio, o Grafico 3 apresenta que
52% dos ativos, equivalentes a R$ 521 bilhdes do
total, sdo administrados por entidades vinculadas
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a patrocinador publico federal, 38% estao sob
gestdo de entidades patrocinadas por empresas
privadas, 9% sao entidades patrocinadas por
entes abrangidos na esfera estatal de estados e
municipios, e o restante 1% pertence a entidade
com planos vinculados a instituidores.

Nos ultimos anos, verifica-se movimento de criagdo
de planos de previdéncia complementar por entes
federativos (estados e municipios, DF e respectivas
autarquias e fundacbes). Com a promulgacdo da
Nova Previdéncia (EC 103/2019), a perspectiva é de
aumento na quantidade de servidores publicos par-
ticipantes de planos de previdéncia complementar.

Neste sentido, o Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar (CNPC) publicou recentemente a
Resolucdo n° 35, de 20 de dezembro de 2019, que
dispde sobre as EFPC e planos de beneficios sujeitos
a LC 108/2001, definindo regras quanto a estrutura
organizacional da entidade e a organiza¢ao de seus
planos vinculados a entes federativos.

A Resolug¢do apresenta trés formas possiveis para a
viabilizacdo desses planos de beneficios: i) adesao
a um plano multipatrocinado; ii) criacdo de plano
que sera gerido por EFPC em funcionamento,
desde que comprovada a viabilidade técnica do
plano, por meio da comprovacao de existéncia de
equilibrio entre receitas e despesas, respeitados
os limites de paridade contributiva e de taxa de
administracao ou de carregamento; ou iii) criacdo
de uma nova EFPC, que além de atender as
exigéncias para criacdo de planos, devera contar
com 10 mil participantes no minimo.

Com o objetivo de otimizar o processo de autorizac¢ao,
a Previc disponibilizou modelo padrao de regulamen-
to e de convénio de adesao na sua pagina na Internet.

Os pontos incorporados a regulamentacao foram
positivamente avaliados como solu¢do a sensivel
questao previdenciaria que envolve a forca de
trabalho nos entes federativos. ATabela 2 relaciona
as EFPC criadas com o objetivo de propiciar planos
de previdéncia complementar a servidores de
estados e municipios, DF e respectivas autarquias
e fundacdes.

Grafico 3: Quantidade de EFPC e total de
ativos por patrocinio predominante
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Tabela 2: EFPC patrocinados por Entes Federativos

Esta.id'o{ Sigla Patrocinic! Publico Ir-1|'cio de Situacao EFPC PI.'jmos

Municipio EFPC Predominante Funcionamento Ativos®
Parana PREV-PR Estadual - Autorizada 0
Ceara CE-PREVCOM Estadual - Autorizada 0
Alagoas ALPREV Estadual 11/02/2019 Em funcionamento 0
Distrito Federal DF-PREVICOM Estadual 22/10/2018 Em funcionamento 1
Curitiba CURITIBAPREV Municipal 01/10/2018 Em funcionamento 1
Goias PREVCOM-BRC Estadual 05/04/2017 Em funcionamento 1
Santa Catarina SCPREV Estadual 02/05/2016 Em funcionamento 1
Rio Grande do Sul RS-PREV Estadual 26/04/2016 Em funcionamento 1
Bahia PREVNORDESTE! Estadual 09/03/2016 Em funcionamento 2
Minas Gerais PREVCOM-MG Estadual 19/09/2014 Em funcionamento 1
Espirito Santo PREVES Estadual 19/12/2013 Em funcionamento 2
Rio de Janeiro RJPREV Estadual 04/09/2013 Em funcionamento 1
Sdo Paulo SP-PREVCOM? Estadual 23/03/2012 Em funcionamento 5

' Responséavel também pela administragdo dos planos dos servidores dos Estados de Sergipe e do Piaul.

2 Responsavel também pela administracdo dos planos dos servidores do Municipio de Sdo Paulo (Capital) e dos Estados de Mato Grosso do
Sul e de Rondénia.

3 Os planos de beneficios do Municipio de Sdo Paulo (Capital), dos Estados do Piaui e do Mato Grosso do Sul estdo aguardando inicio de
funcionamento e ndo foram contabilizados nos planos ativos.

2.2.2 Evolucao dos ativos

Em 2019, os ativos do sistema cresceram mais de
10%, totalizando R$ 995 bilhGes em dezembro, em
virtude dos retornos dos investimentos, que atingi-
ram rentabilidade agregada de 14,5%.

O fato de o crescimento do ativo apresentar per-
centual inferior a rentabilidade dos investimentos
é explicado sobretudo pela maturidade dos planos
BD, que agregam a maior parte dos recursos do sis-
tema, nos quais os pagamentos de beneficios con-
cedidos superam as contribui¢des dos participan-
tes, que representam os recursos em acumulagdo.
Nessa situa¢do, € natural que as contribui¢des e o
retorno dos investimentos sejam utilizados para o
pagamento de beneficios aos assistidos.
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O Grafico 4 apresenta a composicao das provisdes
matematicas segregadas entre beneficios concedi-
dos e a conceder, com vistas a demonstrar o atual
nivel de maturidade do sistema.

Nota-se que os planos BD detém 85% dos recur-
sos em beneficios concedidos, ou seja, em fase
de pagamento aos assistidos. Diferentemente, os
planos CV e CD apresentam 65% e 68% em benefi-
cios a conceder, respectivamente, ou seja, em fase
de acumulagdo. As desigualdades nos estagios de
maturidade dos planos exigem politicas de investi-
mentos diferenciadas.

Quanto a alocagao de recursos, o Grafico 5 mostra
a distribuicdo dos investimentos nas classes de ati-
VoS mais relevantes da carteira de investimentos
dos planos de beneficios das EFPC.

Ao fim de 2019, a distribuicdo dos investimentos
manteve-se prioritariamente alocada em titulos
da divida publica federal. Porém, destaca-se que
a renda variavel aumentou sua participa¢do na
composicao dos investimentos, tanto pela valori-
zacao dos ativos desse segmento quanto pelo di-
recionamento de recursos por parte dos gestores
de planos.

Para fins de analise do segmento, faz-se impor-
tante mencionar que os investimentos em renda
variavel estao concentrados, sendo que uma EFPC
detém aproximadamente 50% do total investido
pelo sistema.

Ademais, quando somamos as aplicacbes em titu-
los publicos as opera¢Bes compromissadas, que sao
também lastreadas em titulos publicos de emissao
federal, atinge-se 60% do total dos investimentos.
Portanto, as carteiras dos planos de previdéncia
complementar fechada estdo concentradas em titu-
los da divida publica federal.

Todavia, apesar da preponderancia de investimentos
em titulos publicos federais (TPF), as modalidades de
planos BD, CV e CD apresentam diversidade na alo-
cacdo de ativos em seus respectivos portfolios de in-
vestimentos.

A distribuicao dos investimentos nos planos BD (Gra-
fico 6), que detém o maior volume de ativos e 85%
das provisdes matematicas em beneficios concedi-
dos, evidencia mais da metade dos investimentos
alocados em TPF, seguidos pelas a¢des, com 26%.

Grafico 4: Beneficios Concedidos X Beneficios a Conceder

Grafico 5: Distribuicao por classe de ativos

Grafico 6: Distribuicdo de
investimentos - planos BD
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Cabe-se destacar ainda nos planos BD a presenca
de 5% dos investimentos destinados a imdveis,
diferentemente dos planos CV e CD, nos quais esta
classe de ativos é praticamente inexistente.

Nos planos CV, igualmente aos planos BD, os inves-
timentos em TPF representam 50% da carteira e séo
seguidos pelos investimentos em acfes, com 14%.
Nesta modalidade de plano, destaca-se o significati-
VO aumento nos investimentos em cotas de fundos
estruturados®, que passaram de 5% em 2018 para
13% em 2019, e a participacdo em titulos privados,
com 9% dos investimentos.

Os planos CD apresentaram alteracdo na composicao
dos investimentos em 2019, com reducdo acentuada
na participagdo dos titulos publicos federais,
balanceada pelo significativo aumento em cotas de
fundos, de forma analoga aos planos CV.

Historicamente, o segundo maior investimento dos
planos CD é direcionado para titulos privados. Nesse
particular, cabe-se mencionar que apesar das cotas
de fundos terem crescido sua participacao em 2019,
a composic¢do desses fundos revela que os ativos sao
majoritariamente titulos privados, como os fundos
multimercados de crédito privado, os fundos de
crédito empresariais, os fundos de investimentos em
direitos creditérios, dentre outros.

A andlise do movimento das aplica¢bes dos planos
CD para cotas de fundos revelou que os recursos
foram originarios de resgates em titulos publicos
e em opera¢Bes compromissadas, ocorridos nos
meses de outubro e novembro de 2019. Embora o
expressivo volume movimentado apresentar certo
grau de concentra¢do em determinadas fundagoes,
ndo pode ser configurado como fato isolado.

Tais diferencas de alocagdo foram determinantes
nos resultados obtidos pelas diferentes modalidades
e na avaliagdo da performance dos investimentos de
forma agregada.

9 Os fundos estruturados ndo sdo abertos para fins de limites
operacionais

Grafico 7: Distribuicdo de
investimentos - planos CV

Grafico 8: Distribuicdo de
investimentos - planos CD
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2.3 Solvéncia

Em 2019, houve melhora na solvéncia do sistema.
O crescimento de superavits e a redu¢do de défi-
cits nos ultimos anos resultou em saldo positivo de
R$400 milhdes no resultado agregado de dezembro.

A dinamica positiva alcancada quanto ao equilibrio
técnico do sistema deve-se basicamente aos resul-
tados obtidos nos investimentos e a continuidade
da programacdo financeira introduzida pelos pla-
nos de equacionamento que visam reequilibrar os
planos frente aos déficits acontecidos no passado.

2.3.1 indice de solvéncia

No mesmo sentido, a andlise do Indice de Solvéncia
(IS) revela nitida melhora em 2019, com 79% dos
planos apresentando IS superior a 0,95, em niveis
considerados satisfatério, bom e muito bom. O
percentual de planos com IS inferior a 0,95 reduziu
de 27% em 2017, para 21% em 2019, sendo que
apenas 3% estdo com IS inferior a 0,7.

O Grafico 10 apresenta a evoluc¢do do IS nos trés
ultimos exercicios.

A evolugdo dos IS também permite visualizar a traje-
toria positiva para a maioria dos planos das ESI nas
modalidades BD e CV. Porém, alguns poucos planos
continuam a apresentar déficits elevados, reque-
rendo uma atenc¢do especial da supervisdao quanto
a solvéncia.

A melhoria na condicdo de solvéncia das ESI pode
ser verificada no Grafico 11'°. Constata-se que a
maioria dos planos apresenta IS superior em 2019,
comparativamente a 2018, evidenciando melhora
geral na condicao de solvéncia. Em adicdo, cabe res-
saltar que a grande maioria dos planos apresentava
IS satisfatério, com indice superior a 1 em 2019.

Os resultados dos planos apresentaram sensivel
melhora, com reducdo do déficit consolidado de
R$ 6 bilhdes, em 2018, para R$ 3 bilhdes ao fim de

2019, ou seja, o déficit diminuiu 50%.

As EFPC ndo-ESI também apresentaram melhoria
na solvéncia, com resultado positivo agregado su-

10 Portaria 545, de 16 de junho de 2019, divulgou a relagdao das
Entidades Sistemicamente Importantes (ESI) para o exercicio de
2020.

Grafico 9: Evolucao déficits e superavits

Grafico 10: IS Planos BD

Grafico 11: Dispersao do indice de solvéncia - ESI
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perior a R$ 3,4 bilhdes, determinante para tornar
positivo resultado liquido agregado do sistema.

Emrelacdo aos planos com nivel critico de solvéncia,
a quantidade decresceu. Conforme exposto no
Grafico 12, poucos planos estdo com IS inferior a
0,7, representando menos de 1% do total de ativos
alocados em planos BD. Independentemente do
porte, todas as EFPC com planos nessa situa¢do
estdo sob acompanhamento permanente da
supervisao.

2.3.2 Dependéncia do patrocinador"

A dependéncia do patrocinador visa mensurar
quantoosplanosdependemde seus patrocinadores,
incluindo direitos que vao além das contribuicdes
normais por eles vertidas. Ou seja, quantifica o
volume de ativos dos planos que dependem da
capacidade de pagamento do patrocinador. Quanto
maior o indicador, maior o risco do plano a eventual
incapacidade do respectivo patrocinador em honrar
suas obrigacdes, fato que pode comprometer a
capacidade de pagamento do plano de beneficios e
a continuidade da propria EFPC.

De modo geral, os elevados déficits registrados
no passado recente foram a principal razdo da
elevacao da dependéncia do patrocinador. Porém,
em face dos bons resultados nos ultimos anos, a
relacdo de dependéncia apresentou consideravel
reducdo em 2019.

O grupamento das ESI é o mais dependente do pa-
trocinador, especialmente devido aos déficits no
passado recente e dividas contratadas decorren-
tes de planos de equacionamentos.

O Grafico 14 evidencia a evolugao dos déficits e re-
sultados equacionados das ESI. Conforme comen-
tado, houve reducdo nos montantes que determi-
nam a dependéncia das EFPC ao patrocinador nos
ultimos dois anos.

11 A dependéncia ao patrocinador é expressa pelo somatério
da divida contratada (conta 1211040000), das contribui¢des em
atraso (conta 1211020100), do servi¢o passado - aportes a serem
efetuados (conta 2311030101), dos déficits equacionados (conta
2311030201), dos ajustes das contribui¢des extraordinarias (conta
2311030301) e do déficit acumulado (conta 232000000).

Grafico 12: Dispersao do indice de
solvéncia - planos BD N&o-ESI

Grafico 13: Dependéncia do patrocinador
R$ bilhdes

Grafico 14: Dependéncia do patrocinador - ESI
R$ bilhdes
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Quanto as ndo-ESI, que apresentaram resultado
consolidado superavitario ao fim de 2019, o Grafi-
co 15 demonstra que a dependéncia das EFPC para
com seus patrocinadores é ndo relevante, em valor
bastante inferior as ESI.

Em rela¢do ao total de ativos, o percentual médio de
comprometimento do sistema com os respectivos
patrocinadores, seguindo a tendéncia positiva de
outras variaveis, apresentou trajetéria declinante,
aproximando-se de 7% na média agregada.

A anadlise segmentada entre ESI e ndo-ESI permite
verificar significativa diferenca entre as médias
desde 2015, porém ambas apresentam tendéncia
decrescente, com destaque para a reducdo das ES|,
gue ocorreu em maior volume (Grafico 16).

Ressalta-se, ainda, que a dependéncia muito elevada
representa reducao no volume de recursos dispo-
niveis para gestdo discricionaria das fundagdes,
pois as dividas contratadas junto a patrocinadores
representam recursos pactuados a taxas corres-
pondentes as metas atuariais, normalmente por
periodos de longa maturagao. Assim, quanto maior
a dependéncia do patrocinador, menor a flexibili-
dade na gestdo e disponibilidade de ativos geridos
pela propria EFPC.

2.4 Risco de liquidez

Os investimentos dos planos estdo majoritaria-
mente aplicados em ativos liquidos, sobretudo em
titulos publicos federais e em opera¢des compro-
missadas lastreadas nos mesmos titulos. Portanto,
de modo geral, os investimentos de maior liquidez
devem ser suficientes para honrar as obrigacGes
dos planos, no curto e no médio prazos.

2.4.1 indice de liquidez ampla

O indice de liquidez ampla (ILA) objetiva avaliar a
disponibilidade de ativos liquidos, independente-
mente dos respectivos prazos de vencimento ou
da volatilidade, para fazer frente as obrigaces
projetadas com pagamentos de beneficios a parti-
Cipantes para os proximos cinco anos.

Grafico 15: Dependéncia do patrocinador - Nao-ESI
R$ bilhdes

Grafico 16: Dependéncia do patrocinador

em relac¢do ao total do ativo 2 bilhoes
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A distribuicdo dos ILA no Grafico 17 apresenta o ILA
médio' de 2,0 e permite concluir que a maior par-
te dos planos detém ativos realizaveis duas vezes
superior as obrigacdes com pagamentos de benefi-
cios programados para 0s préximos cinco anos.

Visualizam-se alguns poucos planos com ILA inferior
a 0,5, os quais apresentam problemas estruturantes
e estdo sob estreita supervisao da Previc.

2.4.2 indice de liquidez restrita

O indice de liquidez restrita (ILR) considera
somente os fluxos financeiros advindos de titulos
de renda fixa no prazo de cinco anos em relagao
as obrigacbes projetadas com pagamentos de
beneficios a participantes em igual periodo.

Conforme mostra o Grafico 18, o ILR médio dos
planos BD foi 1,0, evidenciando que a maioria
dos planos detém ativos de alta liquidez em
volume suficiente para cobrir a totalidade de
suas obrigacdes com pagamentos de beneficios
previdenciarios de curto prazo.

O ILR menor do que 1 verificado em alguns planos
de beneficios sugere a necessidade de realiza¢do
de ativos de renda fixa antes do vencimento, ou
de outros ativos, para fazer frente as necessidades
de caixa projetadas para os préximos cinco anos'>.

2.4.3 Descasamento de prazos

O descasamento de duracdo entre ativos e passi-
vos reflete a diferenca entre os prazos médios de
recebimentos advindos de ativos de renda fixa (in-
cluindo fluxos de cupons e amortiza¢ao) e dos flu-
xos liquidos de pagamentos de beneficios, ou seja,
deduzidos dos fluxos positivos das contribui¢des
de participantes e patrocinadores.

Os apontamentos apresentados referem-se so-
mente aos planos BD visto que, em sua maioria, se
encontram em fase de pagamentos de beneficios,

12 Calculado com base nos valores consolidados do sistema

13 A obrigatoriedade de venda de ativos, imposta pelos compro-
missos atuariais prementes, tende a expor o plano a maior risco de
mercado, na medida em que necessite ser efetuada sob condi¢des
de mercado adversas, isto é, a precos inferiores aos estabelecidos
como meta quando adquiridos.

Grafico 17: indice de liquidez amplo - planos BD

Grafico 18: indice de liquidez restrito - planos BD
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que naturalmente superam as contribui¢es para
a constituicdo de provisdes matematicas. Portan-
to, eventual descasamento entre ativos e passi-
vos pode representar risco para o pagamento das
obrigac¢des relativas aos beneficios devidos.

Tabela 3: Descasamento de prazos - Dez/2019

Desvios em anos | N° Planos total g;vbﬁlﬁg:; N° Planos ESI At(iF;’$° bti?htg;;ﬂ
A A R . CH
>=-0e<-6 28 43,7 6 33,2
=-6e<-3 66 256,7 5 202,9
>=-3 e <0 90 216,9 24 177,0
>=0 e <3 58 52,1 10 31,8
>=3 e <6 12 2,5 1 0,1
>=6 11 0,0 0 0,0

A duracdo do passivo de todos os planos BD foi
calculadaem 12 anos, utilizando-se 4,70% a.a. como
taxa de desconto'™. A duracao média encontrada
reflete a maturidade atual dos planos BD.

No periodo, 65 planos apresentaram descasamen-
tos negativos'> em prazos superiores a seis anos,
totalizando R$ 63 bilhGes em ativos (Tabela 3).

Descasamentos acentuados entre os prazos de
vencimentos dos ativos e o fluxo previsto das
obrigacdes previdenciarias podem significar
problemas na gestdo financeira, pois as proje¢des
atuariais dos planos de beneficios consideram a
realidade econdmica do momento e, também,
aquela projetada a partir do instante zero do
lancamento dos referidos planos. Assim, os
descasamentos entre ativos e passivos podem
fragilizar a manutenc¢dao do equilibrio técnico ao
longo do tempo, caso as variaveis econdémicas
comportem-se de maneira adversa aquelas
tracadas na formulacdo dos programas de
beneficios. Portanto, a gestdo financeira dos

14 As taxas atuariais foram calculadas com base em informacgdes
das Demonstragdes Atuariais de 31 de dezembro de 2019, utili-
zando-se a média das taxas atuariais dos grupos de custeio dos
planos ponderadas pelas respectivas provisdes matematicas dos
planos BD.

15 Quando a duragdo do passivo é superior a duragdo dos ativos.
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planos deve considerar o casamento de ativos e
passivos como medida de manutencdo da saude
financeira dos programas de complementacdo
previdenciaria.

2.5 Risco de crédito

O risco crédito permanece nao relevante sistemica-
mente. A exposicao ao risco de crédito das carteiras
dos planos de beneficios é na ordem de R$ 59,6
bilhdes, equivalentes a 6% do montante total de
investimentos, sendo composta basicamente por ti-
tulos privados de renda fixa emitidos por empresas.

Estima-se que o potencial risco de inadimplemen-
to dos referidos titulos possa alcancar patamar
maximo proximo a R$ 2,331 bilhdes, correspon-
dentes a 3,9% do total aplicado pelo sistema em
titulos privados.

2.5.1 Risco de crédito: perdas
esperadas (PE) e perda
esperada agravada (PEA)

A afericdo do risco de crédito das operac¢des
realizadas pelas EFPC considera as informacdes
constantes do Sistema Central de Risco de Crédito
(SCR) do Banco Central do Brasil (BCB), em
conjunto com as avaliacdes de risco de crédito
divulgadas pelas agéncias de rating. Caso ndo
existam classificacbes de risco nas duas fontes,
utiliza-se critério que considera a multiplicidade
de investidores expostos ao emissor. Quanto
menor o numero de planos com investimentos
em determinado emissor (cliente Unico, no limite),
maior o agravamento do risco.

A Tabela 4 apresenta os valores segregados com
base na classificacdo existente.

Tabelas 4: Distribuicao das fontes de
classificagao do risco de crédito

Empresas no SCR*

Empresas avaliadas por agéncias
de classificacdo de risco

R$ milhdes

Quantidade Exposicao Quantidade Exposicao Quantidade Exposicao
195 26.219 26 28.205 96 5.217
62% 44% 8% 47% 30% 9%

*SCR ndo contém registros de crédito de institui¢des financeiras
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Com base nas classificacdes de risco de crédito,
apresentam-se na Tabela 5 as probabilidades de
perda estimada em relagao aos valores investidos.
Os resultados permitem inferir que os titulos
privados investidos pelas EFPC foram emitidos por
empresas com boa avaliagdo de risco de crédito. A
conclusao é de que o risco de crédito do segmento
de previdéncia complementar fechado é baixo.

Tabelas 5: Probabilidade de perda

R$ milhdes

menor ou igual a 1% 26.320 99 0,4%
maior que 1 % e menor ou igual a 5% 30.916 1.415 4,6%
maior que 5 % e menor ou igual a10% 511 47 9,2%
maior que 10 % e menor ou igual a 20% 242 35 14,7%
maior que 20 % e menor ou igual a 50% 1.553 651 41,9%
maior que 50% 96 84 87,4%
59.637 2.331 3,9%
Porém, é importante destacar que existem alguns
casos particulares nos quais as aplicacbes em titu-
los privados apresentam probabilidade de perda
em montante superior a 10% do total investido.
Nesse sentido, o Gréafico 19 evidencia pontos dispa- Grafico 19: Risco de crédito - perdas
res do patamar aceitavel para o risco de crédito, no esperadas agravadas
qual se encontram a maioria absoluta dos planos.
Para esses casos particulares, a supervisao da Pre- s
vic mantém estreito acompanhamento. £
©
c
Apesar do risco de crédito ndo constituir fator 8
elevado de risco para o sistema atualmente, a £
maior diversificacdo na alocacao de ativos implica %
crescimento de investimentos com risco de crédito =
superior, que exigira monitoramento constante da
sua qualidade.
-10% 10% 30% 50% 70% 90%

23 | Relatério de Estabilidade da Previdéncia Complementar | Julho 2020

IPEA

110%



2.6 Risco atuarial: taxas de juros

2.6.1 Taxa parametro

A estrutura a termo da taxa de juros valida para
2020¢, divulgada na Portaria Previc n® 337, de 29
de abril de 2020", estabelece para os planos de
duracdo mais longeva, superior a 30 anos, o limite
superior de 5,85% e o limite inferior de 3,81% como
patamares maximo e minimo, respectivamente,
para definicdo da taxa parametro dos planos.

A comparagdo com anos anteriores evidencia sen-
sivel reducao nos limites maximos e minimos, con-
firmando a tendéncia de queda na taxa de juros
(Grafico 20).

Grafico 20: Projecdo de limites de taxas de juros

A significativa reducdo na taxa Selic, que se encon-
tra na minima histérica de 2,25% a.a. e serve de re-
feréncia as taxas de juros praticadas no mercado,
traz questionamentos as taxas de desconto do pas-
sivo superiores a 5% a.a., encontradas ainda em
varios planos BD. A titulo de exemplificacdo, onze

16 Conforme estabelece a Resolugao CNPC n° 30, de 30 de novembro
de 2018.

17 http://www.previc.gov.br/regulacao/normas/portarias/2020-1/
portaria-no-337-de-29-de-abril-de-2020-portaria-no-337-de-29-de-
abril-de-2020-dou-imprensa-nacional.pdf/view
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planos foram identificados com taxas atuariais aci-
ma do limite maximo da banda estabelecido para
2020,

Considerando que a taxa atuarial média do siste-
ma é de 4,70%, conforme dados das demonstra-
¢Bes atuariais de 31 de dezembro de 2019, ajustes
serao necessarios nos proximos anos para refletir
o atual cenario de taxas de juros.

Com a provavel manutenc¢do das taxas de juros no
atual patamar, os limites maximos e minimos re-
duzirdo ainda mais em 2021, com projec¢do de atin-
gir 5,40% e 3,50%, respectivamente, no vértice de
30 anos, conforme pode ser observado no Grafico
20. Portanto, crescera a necessidade de ajustes
nas taxas atuariais.

Neste contexto, faz-se importante registrar que o
processo de reduc¢do da taxa atuarial dos planos
de beneficios deve refletir a rentabilidade espe-
rada dos ativos, estimada pela area técnica de in-
vestimentos, e ser definida com base na avaliacao
técnica do atuario.

Ante o exposto, a expectativa é que os ajustes nas
taxas atuariais continuem a ser realizados, confor-
me se tem observado no sistema, com os conse-
guentes reflexos incorporados as estratégias de
gestdo dos planos de beneficios, tanto no que diz
respeito a mensuracao do passivo atuarial quanto
a politica de investimentos.

2.7 Resultados

2.7.1 Evolucao da rentabilidade

A rentabilidade média obtida pelos investimentos
dos planos de beneficios foi de 14,5% em 2019,
considerada bastante positiva.

Os fatores que mais contribuiram para os bons
resultados foram a valorizacdo do Ibovespa,
superior a 30%, e o movimento de queda dos juros
no periodo, proporcionando ganhos as carteiras
de renda fixa posicionadas em taxas superiores.

18 Os planos devem apresentar justificativa técnica fundamentada
para utilizar taxas de juros atuariais fora do intervalo padrao, com
vistas a obter autorizacdo expressa da Previc.
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As carteiras dos planos voltadas a cobertura dos Tabela 6: Rentabilidade 2019
passivos previdenciarios buscam, precipuamente,
“equalizar” os fluxos de passivos e ativos. Por esse
motivo, normalmente sdo detentoras de ativos de
prazos mais longo, justamente aqueles para os
quais foram observadas as maiores valoriza¢bes
advindas da queda da curva de juros observada no
ano passado.

As rentabilidades médias foram 15,2% para as ESI
e 13,3% para as nao-ESI, representando um ganho
real aproximado de 10% no ano, dado o INPC Tabela 7: Rentabilidade Segregada ESI
anual de 4,48%.

Quando se desagregam os planos pelas moda-
lidades e pela classificagdo entre ESI e ndo-ESI
(Tabela 6), observa-se que os planos BD e CV de
ESI obtiveram as maiores rentabilidades, de 15,4%
e 15,3%, respectivamente.

Quanto a relagdo investimentos e rentabilidade,
faz-se oportuno ressaltar que os planos das ESI com
maior volume em renda variavel apresentaram as
melhores rentabilidades (Tabela 7).

De modo similar, para as ndo-ESI, a Tabela 8 mostra Tabela 8: Rentabilidade Segregada Nao-ESI
que a composi¢cdo dos ativos é substancialmente
diferente. A participacdo dos invetimentos em
renda varidvel deste grupo é bem menor, fato
que influenciou no resultado diferente dos
investimentos, quando comparados com 0 grupo
ESI. No grupo ndo-ESI também se evidencia a maior
participacdo dos titulos publicos na composicao da
carteira (82%).

13,5%

12% 12,8% 1,5%

3% 12,7% 0,4%

10,0%

Quando se realiza a andlise das rentabilidades
pela segregacdo quanto a importancia sistémica
(Tabelas 7 e 8), observa-se que as ESI obtiveram
resultado anual 2 p.p superiores as nao-ESI. O
diferencial de rentabilidade é explicado pelo maior
volume de investimentos em titulos publicos e
acdes, que apresentaram melhor desempenho.

A analise da evolucao historica das rentabilidades,
exposta no Grafico 21, permite constatar signifi-
cativo avanco em 2019. A rentabilidade média de
todas modalidades de planos foi duas vezes supe-
rior a taxa Selic de 6% ao ano.
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Apesar do bom desempenho em 2019, os novos
investimentos e os reinvestimentos das EFPC
enfrentardo dificuldades para obter rentabilidade
em nivel similar ao passado. Confirmada a
tendéncia de manutenc¢do das taxas de juros em
patamares baixos, ha perspectiva de que ocorra
aumento na exposicdo em ativos de maior risco,
tais como renda variavel, titulos de crédito privado,
ativos no exterior e produtos estruturados.
Ademais, salienta-se a importancia de se proceder
ajustes no passivo para refletir apropriadamente
0 novo patamar de rentabilidade, imprescindivel a
manutenc¢do da higidez do sistema.

2.7.2 Analise da performance
dos investimentos

A analise de performance das carteiras de investi-
mentos visa comparar os resultados alcan¢ados
pelos investimentos geridos pelas EFPC com car-
teiras hipotéticas compostas por ativos ou cesta de
ativos considerados benchmarks, para a afericao
de resultado atrelado as aplica¢des presentes nas
citadas carteiras'.

Eventuais desvios percentuais significativos entre
as carteiras reais e as carteiras hipotéticas usadas
como benchmarks alertam para possiveis proble-
mas na gestdo de investimentos.

O Grafico 22 mostra as performances alcancadas e o
percentual de planos segregados pelos respectivos
desempenhos.

Os dados demonstram que 50% dos planos
obtiveram rentabilidades consonantes com os
benchmarks de suas respectivas carteiras de ativos,
ou seja, com performance no intervalo entre +1%
e -1% das carteiras hipotéticas com os ativos de
referéncia.

As rentabilidades consideradas superiores ou in-
feriores a faixa considerada normal representam
os outros 50%, com destaque para as ocorréncias

19 Como exemplo, apresenta-se uma carteira hipotética de investi-
mentos formada por 30% NTN-B 2024, 30% NTN-B 2035, 30% NTN-
-B 2045 e 10% de a¢8es, para ser comparada ao resultado auferido
em investimentos de uma cesta composta por, respectivamente,
30%; 30%; 30% nos citados titulos publicos e 10% confrontado ao
Ibovespa. Tenta-se, assim, mensurar o qudo eficiente foi a gestdo
da carteira.

Grafico 21: Rentabilidades histéricas planos BD,
CD e CV e Taxa Selic

Grafico 22: Quantidade de Planos x Performance
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no campo positivo. Os rendimentos que ultrapas-
saram 1% alcangaram 29,5% dos planos, enquanto
as rentabilidades abaixo de 1% dos benchmarks
representaram 20,5%.

Os dados apresentados permitem concluir que
mais da metade dos planos existentes (588) en-
contram-se no intervalo considerado normal para
o atingimento de retornos financeiros anuais, ou
seja, compreendidos entre -1% e +1%, quando com-
parados a seus respectivos benchmarks hipotéticos.

No intervalo com retorno anual entre -1% e -3%
situam-se 132 planos, enquanto no intervalo com
rendimento inferior a 3% encontram-se 69 planos,
0s quais requerem maior atencdo. Com rendimen-
to superior a 1% do benchmark tém-se 290 planos.

2.8 A Covid-19 e seus Impactos
no Sistema de Previdéncia
Complementar Fechada

APrevic, responsavel pelasupervisdo das EFPC, com
o objetivo de mapear as consequéncias da crise nas
entidades supervisionadas, solicitou informacdes
acerca de diversos aspectos relevantes, bem como
a antecipa¢do do envio de dados contabeis a 35
EFPC, sendo17 ESl e 18 ndo-ESI.

Considerando que essas entidades sdao as mais
representativas do sistema de previdéncia
complementar fechada, detendo mais de 70%
do total de ativos, buscou-se coletar informacdes
tempestivas e fidedignas para mensurar o impacto
da crise ocasionada pela Covid-19 no segmento.

Em uma visao geral, as informac¢des encaminhadas
foram avaliadas como adequadas, sendo suficientes
para fins dos trabalhos de supervisao, inclusive quan-
to a ado¢do de medidas mitigadoras, assim como as
informacdes quantitativas acerca da situacdo de
liquidez e de resultados.

Desta forma, as informagdes propiciaram, de forma
tempestiva, o conhecimento de aspectos relevantes
para o acompanhamento e monitoramento do sis-
tema, no momento do impacto da crise ocasionada
pela Covid-19, conforme detalhamento a seguir.
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2.8.1 Funcionamento das EFPC

Todas as EFPC adotaram o sistema home office
para praticamente todos os seus funcionarios,
sem relato de qualquer dificuldade operacional.
Os pagamentos de beneficios permaneceram
sendo realizados normalmente, sendo que o0s
atendimentos aos participantes e assistidos
ocorreram por telefone, chat, e-mail, ou outros
canais de comunicacdo estabelecidos pela
entidade. Todos os eventos destinados ao publico
externo, como palestras e seminarios, foram
cancelados. Algumas entidades criaram comité de
crise para analise do cenario e defini¢do quanto ao
acionamento dos planos de contingéncia.

2.8.2 Orgaos estatutarios e
processo decisoério

As entidades também apresentaram normalidade
com relagdo a periodicidade das reuniGes dos
orgaos estatutarios (Conselho Deliberativo,
Conselho Fiscal e Diretoria Executiva), mantendo
calendario ordinario de reunifes, mediante
realizacdo de videoconferéncias.

Para as entidades sem certificacdo digital, as
propostas de atas foram enviadas por e-mail para
validacdo dos membros dos 6rgdos colegiados,
sujeitas ao referendo, por assinatura das atas
fisicas, quando as atividades forem normalizadas.
Ndo obstante, as entidades informaram que
tomardo providéncias para obter a certificacdo
digital no menor prazo possivel.

2.8.3 Investimentos

As entidades revisitaram suas politicas de inves-
timentos com o objetivo de avaliar a necessida-
de de sua revisdo, sendo que a maioria concluiu
gue, mesmo diante de um cenario adverso como o
atual, ndo haveria necessidade de revisar a politica
de investimentos (Pl) no momento.

A principal motivacao para a manutenc¢ao da PI foi
a preocupagdo de revisar em cenario de incerteza
no mercado financeiro. De forma geral, os cenarios
projetados nas Pl contemplam situac&es de volatili-
dade e abrangem um horizonte de cinco anos.
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Dentre as poucas entidades que informaram a
pretensdo de revisar a Pl, as principais altera¢des
seriam a definicdo de novas premissas atuariais e
alteracdo de exposi¢do ao risco da carteira.

Com relagdo ao processo de aprovacdo de
investimentos, todas as entidades informaram que
ndohouvealteracdonofuncionamentodo processo,
mantendo-se a necessidade de aprovacao formal
de investimentos e desinvestimentos.

No caso dos investimentos que exigem deliberacdo
do comité de investimento, foi informado que
as reunides estdo ocorrendo regularmente por
videoconferéncia.

2.8.4 Dependéncia do Patrocinador

Apesar do crescimento do déficit, o nivel de depen-
déncia do patrocinador manteve-se baixo, princi-
palmente nos planos em que contemplam apenas
contribui¢des normais dos patrocinadores.

Nos casos de planos que apresentam contribui¢des
extraordinarias, resultantes de equacionamentos
de déficits ou servico passado e respectivos
contratos de dividas, algumas situacdes podem
preocupar no caso de inadimpléncia.

Nesses casos, 0 aumento de déficits, com elevacdo
do indicador que expressa a “Dependéncia do
Patrocinador”, faz-se importante acompanhar a
situacao do patrocinador.

Todavia, representam planosmaduros patrocinados
por empresas de grande porte que afetam diversas
cadeias produtivas. Eventuais problemas com
estas empresas precisariam ser tratados de forma
sistémica, incluindo as suas respectivas entidades
de previdéncia complementar patrocinadas.

2.8.5 Administracao

Aimplementacao do home-office para praticamente
todos os funcionarios foi viabilizada pela disponi-
bilizacdo aos funcionarios de material de trabalho
necessario, tais como notebooks, desktops, softwa-
res, entre outros.

A forma de comunicagdo com os participantes
continua a mesma, com excecao do atendimento
presencial, funcionando pelo telefone, Whatsapp,
e-mail, chat, sitio eletrénico, portal, Facebook, entre
outros.
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O relacionamento e atendimento a Previc manteve-
-se normal, sem qualquer impacto negativo. A exce-
¢do de casos pontuais, as entidades entregaram as
informacdes solicitadas, mantendo relacionamento
satisfatorio com o 6rgdo de supervisao.

2.8.6 Solvéncia

Ao fim de 2019, o sistema apresentava equilibrio
entre os montantes de superavits e déficits, com
resultado positivo agregado em torno de R$ 400
milhdes. Pelos dados apresentados no Grafico 23
é possivel perceber ainda a consistente trajetoria
crescente de superavits e decrescente de déficits.
Porém, com a eclosdo da crise em marco de 2020, o
déficit aumentou abruptamente para R$ 53,4 bilhdes.

A crise ocasionada pela pandemia do Covid-19
deteriorou significativamente o valor dos ativos
financeiros de forma geral em todo o mundo,
impactando o Brasil com uma intensidade
comparativamente maior.

Os efeitos sobre os portfélios de investimentos
dos planos de beneficios geridos pelas EFPC
alcancaram magnitude bastante relevante com
impactos negativos significativos sobre os ativos
dos referidos planos.

Os dados do Grafico 24 evidenciam igualmente
qgue a solvéncia foi negativamente impactada.
Os planos com IS inferior a 0,7, considerados
mais preocupantes em termos de solvéncia e
devidamente acompanhados pela supervisao,
representavam 3% da quantidade total de planos
ao fim de 2019. Porém, com o impacto da crise,
a quantidade de EFPC em situacdo de solvéncia
critica, inferior a 0,7%, aumentou para 7% do total
de planos.

Osdéficitssao explicados pelos resultados negativos
em investimentos na data-base de mar¢o de 2020,
quando a rentabilidade acumulada apresentou
queda significativa, atingindo o patamar negativo
de 4%.

O impacto da crise atingiu mais fortemente os in-
vestimentos dos planos mais expostos em ac¢des
(renda variavel).

Grafico 23 - Evolugao déficits e superavits

Grafico 24 - indice de solvéncia
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Porém, passada a fase aguda inicial, ressalta-se que os
parametros econdmicos apresentaram melhoras no
decorrer dos meses de abril e maio, a bolsa de valores
apresentou recuperacdo, com reflexo positivo na ren-
tabilidade agregada das EFPC (Grafico 25).

Todavia, a elevada volatilidade do mercado torna
incerta qualquer estimativa quanto aos resultados
para 2020. De qualquer forma, estudos podem ser
implementados para avaliar os impactos de possiveis
equacionamentos em volumes expressivos.

2.8.7 Liquidez

Quanto a liquidez, de forma agregada, conforme pode
ser verificado na Tabela 9, o sistema possui liquidezem
volume confortavel, sem risco quanto ao pagamento
de beneficios no prazo médio dos préximos 24 meses.

Tabela 9 - Liquidez

Liquidez Imediata Fluxo Operacional

Caixa + OperacBes
Compromissadas

Contribuicbes
Pagamentos

R$70 -R$34

' Considerando cupons TPF

Com base nas informag¢des coletadas das ESI,
nenhumaentidade apresentaproblemasdeliquidez
ou dificuldade para pagamento dos beneficios.

Todas detém ativos liquidos em volume suficiente
para pagar os beneficios em prazo superior a um
ano, sem a necessidade de realizacdo de ativos.

Em relacdo a liquidez, definida como a capacidade
de honrar o pagamento de beneficios com ativos
de liquidez imediata, de menor volatilidade e sem a
necessidadederealizacdo, comoasdisponibilidades
e operacBes compromissadas, a situacdo também
é bastante satisfatéria a curto e médio prazo.

Ante o exposto, embora os impactos tenham sido
significativos em relacdo ao valor de mercado dos
ativos, o sistema possui liquidez suficiente para
honrar seus compromissos.

Fluxo Liquido

Liquidez Imediata
Fluxo Operacional

R$36 R$475

Grafico 25 - Rentabilidade agregada: ESI e Nao-ESI

R$ bilhdes

Ativos Liquidos Tempo médio
Titulos Publicos

Federais - TPF Sem venda de ativos

24 meses'
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2.9 Consideracoes finais

As consequéncias da crise provocada pelo Covid-19,
de natureza conjuntural, reforcam a importancia
de medidas que fortalecam a governanca robusta,
os controles internos eficientes e a gestdo de riscos
eficaz, de forma a garantir o bom funcionamento
das EFPC e seus respectivos planos de beneficios,
com niveis de liquidez suficientes e de solvéncia
adequados ao cumprimento das obrigacdes no
curto, médio e longo prazos.

Nesse sentido, mesmo durante o periodo da crise, a
Previc manteve foco no aprimoramento normativo,
por meio de propostas de novas regulamentacdes
aoConselhoNacionalde PrevidénciaComplementar
(CNPC) e ao Conselho Monetario Nacional (CMN),
ou pela aprovacdo de instru¢cdes normativas e
portarias sob sua alcada, em aspectos relacionados
a transparéncia, ao processo decisorio, a sele¢ao
de membros de érgaos estatutarios, a forma de
entrada de novos patrocinadores publicos no
sistema, as regras contabeis, a classificagdo de
ativos financeiros e as regras de investimentos.

Paralelamente, sensivel as dificuldades operacio-
nais geradas pela crise, autorizou a prorrogac¢ao
de prazos para entrega de informagdes, bem como
apresentou sugestdes de medidas para mitigar o im-
pacto financeiro em participantes e patrocinadores.

Ndo obstante o significativo aprimoramento
regulatério infra legal observado nos ultimos dois
anos, ha a percepcdo de que mudancas culturais e
implementacdo de boas praticas dependerdo dos
esforcos de cada EFPC ao longo dos proximos anos.
A internalizacdo das mudancas sera determinante
para a melhoria da eficacia do sistema na prestacao
de servicos previdenciarios.

No que concerne aos riscos observados no sistema,
apesar da inexisténcia de problemas de liquidez no
curto prazo, a deterioracdo no valor dos ativos em
marco foram significativos e poderdo influenciar os
resultados de 2020. Ndo obstante, a recuperac¢do
observada mais recentemente conjugada a elevada
volatilidade do mercado ndao permite prever com
certeza qual sera o resultado em dezembro de 2020.
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Outrossim, a manutenc¢do das taxas de juros em
patamares minimos histéricos implica cenario mais
desafiador a obtencdo de rentabilidade compativel
com as obriga¢des previdenciarias, considerando
a diminui¢do do retorno em ativos de renda fixa,
especialmente de titulos publicos federais, e o
aumento do passivo atuarial.

Soma-se, ainda,oaumentodelongevidaderegistrado
em nivel nacional. Nesse particular, reitera-se a
necessidade de sereavaliar as premissas biométricas
(aderéncia das tdbuas de mortalidade) associadas
aos planos nas modalidades de beneficio definido
e contribuicdo variavel, em face do significativo
impacto no calculo atuarial das obrigacdes desses
planos de beneficios.

Assim, mantido o cenario de maior volatilidade, as
projecdes de médio e longo prazos exigem maior
atencdo por parte dos administradores, tanto em
decisdes de investimentos quanto na definicdo de
premissas atuariais.

Essa dinamica, dentre outras medidas, pode
contemplar a combina¢do de acbes como a
reavaliacdo da composicao e do apetite de riscos
na gestdao dos investimentos, ajustes nos planos
de custeio anuais ou ainda a revisdo nas regras de
concessao e manuten¢do de beneficios, sempre
considerada a natureza especifica e a maturidade
de cada plano de beneficios.

Por fim, as perspectivas da previdéncia comple-
mentar fechada no Brasil sdo: i) crescimento, pela
adesdo de novos individuos que buscardao com-
plementacao de renda na aposentadoria, tanto na
esfera privada quanto publica; i) harmonizacao das
regras aplicaveis ao regime de previdéncia com-
plementar; iii) maior diversificacdo na alocacao de
ativos, em virtude do atual patamar das taxas de
juros; iv) uso intensivo de tecnologia e a incorpora-
¢do de inovacgdes, no intuito de oferecer produtos e
servicos melhores e mais adequados as necessida-
des dos participantes.
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Alteracoes
Regulatdrias

1.1 Resolucao CNPC n° 32, de 04 de dezembro de 2019

A Resolucdo trata dos procedimentos a serem observados pelas EFPC na divulgacdo de
informacdes aos participantes e assistidos dos planos de beneficios de carater previdenciario.
Considerou os potenciais impactos de implantacdo de aprimoramentos nos procedimentos de
transparéncia para as EFPC, buscando a equidade de participa¢do dos interessados na gestao
dos planos de beneficios, a prestacdo de contas financeiras em relacdo aos atos administrativos
e a responsabilidade corporativa.

Estabelece a necessidade de divulgacao da informacdo, que envolvam, no minimo o uso de
linguagem clara e acessivel, tempestividade e seguran¢a da informacdo; recursos didaticos,
como infograficos, tabelas e [aminas informativas; uso de utilizacdo de recursos de tecnologia
da informacdo; e transparéncia ativa de informacdes, independentemente de solicita¢cdes, em
local de facil acesso no sitio eletrénico da EFPC.

Prima pela transparéncia de informacdes relevantes a ser disponibilizada de forma ativa em
local de facil acesso e, em regra geral, abertas ao publico, de forma a proporcionar maior
controle social, comparabilidade e competitividade, em beneficio aos participantes e assistidos,
bem como aos demais agentes interessados e a sociedade, com observancia a Lei Geral de
Protecdo de Dados, a Lei n° 13.709, de 14 de agosto de 2018, considerando as questdes de
sigilo legal e protecao de dados intimos.

Inova ao trazer a disponibilizagdo do extrato do participante ou assistido, com periodicidade
mensal, objetiva possibilitar o acompanhamento da sua evolug¢do no plano de beneficios, com
informacdes das contribui¢des e dos pagamentos efetuados, do saldo de contas em caso de
plano de contribuicdo definida (CD) ou de contribuicao variavel (CV), em fase de contribuicao
também ao exigir a divulgacao de informac8es sobre a gestao de investimentos das EFPC
por meio da divulgacdo do demonstrativo de investimentos (DI) de forma mais detalhada e
periodica.

Por fim, avanca na direcdo do pleno acesso a informacgdo aos participantes e assistidos, em
linha com a diretriz legalmente estabelecida no inciso IV do art. 3° da Lei Complementar n° 109,
de 2001.

1.2 Resolucao CNPC n° 33, de 04 de dezembro de 2019

A norma estabelece requisitos necessarios a certificacdo e a habilitacdo para efetivacao
em cargo de membro da diretoria executiva e dos conselhos deliberativo e fiscal das EFPC.
Exige comprovada experiéncia em fun¢fes correlatas, bem como ndo ter sido punido nem
administrativamente e nem judicialmente. Estabelece ainda que a certificagdo deve ser
realizada por instituicdo autdnoma com capacidade técnica reconhecida pela Previc.
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1.3 Resolucao CNPC n° 34, de 04 de dezembro de 2019

A Resolucdo estabelece requisitos minimos a serem observados quando da solicitacdo de
aprovacdo ou de alteracdo de estatutos de entidades, de regulamentos de planos de beneficios
e ainda de convénios de adesao celebrados entre patrocinadoras e entidades.

1.4 Resolucao CNPC ne° 35, de 20 de dezembro de 2019

A Resolucdo dispde sobre entidades fechadas de previdéncia complementar e planos de
beneficios sujeitos a Lei Complementar n° 108/2001.

No intuito de aprimorar a governanga, a norma trata de assuntos relacionados a estrutura
organizacional, a composicdo e a forma de escolha de membros dos conselhos estatutarios,
bem como do processo de autorizacdo para ingresso de patrocinadores no regime de
previdéncia complementar.

1.5 Resolucao CNPC n° 36, de 24 de abril de 2020

A Resoluc¢ado delegou competéncia a Previc para prorrogar o prazo de entrega das obrigacbes
das EFPC relativas ao envio de documentos e informacdes previstos nas Resolu¢des do CNPC,
em fun¢do da decretacao de estado de calamidade publica.

1.6 Resolucao CNPCn° 37, de 13 de marco de 2020

A Resoluc¢do tem como objetivo aprimorar a contabilizacdo de ativos financeiros pertencentes
aos planos de beneficios geridos pelas EFPC, mediante ampliacdo da utilizacdo da marcacao a
mercado como forma de precificacao.

Em linha com a regulagdo existente para outros segmentos do Sistema Financeiro Nacional,
referentes a classificacdo de ativos financeiros, a norma privilegia a utilizagdo da classificacao
“titulos para negociagao”.

Nessa esteira, a possibilidade de marcacdo de novos ativos financeiros na categoria “até o
vencimento” ficou restrita a planos de beneficios que utilizem hipdteses atuariais na constitui¢ao
e manutencdo de beneficios e apenas podera ser adotada para titulos publicos federais cujo
prazo entre a data de aquisi¢dao e a data de vencimento seja igual ou superior a cinco anos. Ou
seja, em relacdo aos ativos financeiros de renda fixa de emissao privada, independentemente
da modalidade do plano de beneficios, as novas aquisicdes deverdo ser obrigatoriamente
marcadas a mercado.

As novas regras de classificacdo serdo aplicaveis as novas aquisi¢ées, preservando a situagao
de marcacao do estoque atual de titulos, com a faculdade da EFPC realizar a remarcacao
submetendo-se as novas regras especificas mencionadas no paragrafo anterior.

1.7 Instrucao Normativa n° 17, de 13 de setembro de 2019

A Instrucdo recriou a Camara de Mediag¢do, Conciliagao e Arbitragem (CMCA). A novel Camara
substituiu a extinta Comissao de Mediacdo, adequando-se as novas leis gerais de media¢do e
arbitragem (Lei n°® 13.140/2015 e Lei n® 13.129/2015).
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Comooart.43dalein®13.140 previu a possibilidade de criacdo de Camaras especializadas para
atender ao publico supervisionado pela Unido e entes da Administra¢do Publica, convergiu com
o dispositivo da Lei n® 12.154/2009, que estatuiu o dever de a Previc promover a mediacdo e, se
for o caso, a arbitragem no ambiente dos estatutos e contratos de previdéncia complementar
fechada (art. 2°, inciso VIl da Lei n® 12.154/2009).

ACMCA contacom arbitros e especialistas, sendoum servico publicondo oneroso proporcionado
ao Regime de Previdéncia Complementar, que rege a mediacdo de autonomia da vontade,
expresso na facultatividade de escolha desse meio extrajudicial de resolu¢do de conflitos.

Com isso, a Camara da Previc intenta promover a diminui¢cdo do excesso de judicializagao,
prevenindo litigios ou agilizando a solucao pacifica de eventuais demandas entre as EFPC,
patrocinadores ou instituidores, e participantes e assistidos.

1.8 Instrucao Normativa n° 24, de 17 de abril de 2020

A Instrucdo tem como objetivo revisar os procedimentos e prazos de analise de requerimentos
de competéncia da Diretoria de Licenciamento (Dilic).

A norma buscou tornar mais agil o processo de licenciamento de regulamentos e de convénios
de adesdo, por meio do incentivo a utilizacdo de modelos disponibilizados pela Previc e de
modelos certificados para as EFPC, além da inclusdo da retirada vazia como hipdtese de
licenciamento automatico.

Nesse mesmo contexto, além de disponibilizar no sitio da Previc na Internet, os modelos de
regulamento e de convénio de adesdo destinados aos novos planos de beneficios a serem
oferecidos para servidores publicos, houve a revisdo da portaria Dilic que define os documentos
necessarios para a instru¢do dos requerimentos sujeitos ao licenciamento (Portaria n° 324, de
27/04/2020).

1.9 Instrucao Normativa n° 25, de 22 de abril de 2020

Alnstrucdo estabelece procedimentos para a execucdo pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar das medidas determinadas pela Lei n°® 13.810, de 8 de marco de 2019, que
dispde sobre o cumprimento das san¢fes impostas por resolu¢des do Conselho de Seguranca
das Nag¢des Unidas.

1.10 Instrucao Normativa n° 28, de 19 de maio de 2020

A Instrucdo prorrogou o prazo para apresentacao e obtencao de certificado emitido por instituicao
autdbnoma certificadora no periodo de vigéncia do estado de calamidade publica, reconhecido pelo
Decreto Legislativo n° 6, de 20 de margo de 2020.
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Alteracoes
Regulatdrias em Estudo

No processo de elaboracdo normativa faz-se importante mencionar a existéncia de diversos
niveistécnicosedegovernanc¢aenvolvidos.As propostasregulatorias saoamplamentediscutidas
e avaliadas pelas equipes técnicas que tenham atribui¢des relacionadas aos assuntos, sendo
inclusive, em varios casos, submetidas a consulta publica. O encaminhamento aos respectivos
colegiados e autoridades competentes para avaliagdo final e decisdo somente ocorre apds
conclusao dos debates e atingimento do consenso técnico. A publicacdo e consequente entrada
em vigor depende da aprovacao nos diversos niveis de alcada requeridos a cada tipo de norma.

2.1 Estudo sobre resgate parcial de recursos de participantes
em planos CD na fase de acumulacao

A Previc, no processo de reducao de assimetrias regulatérias no regime de previdéncia
complementar fechado, estd estudando altera¢cdes na regulamentacdao para possibilitar o
resgate parcial derecursos de participantes em planos patrocinados (CD) na fase de acumulagdo.

Os objetivos gerais da proposta sdo estabelecer maior isonomia entre as regras aplicaveis aos
planos patrocinados e instituidos, aproximar as regras de resgate entre entidades fechadas
e abertas, além de viabilizar, sob determinadas condic¢des, o resgate de valores retidos nos
planos de beneficios relativos a participantes que se desligaram do plano e permaneceram
vinculados ao patrocinador.

A proposta abrange, entre outros pontos, a possibilidade de resgate parcial de valores
relativos a contribui¢des ou aportes facultativos, bem como o resgate perioddico de parcela das
contribuicdes normais vertidas pelo préprio participante. Também estabelece a possibilidade
de opcdo, pelo participante, por mais de um instituto (resgate, portabilidade, beneficio
proporcional diferido ou autopatrocinio) de forma simultanea e combinada, assim como prevé
a possibilidade de portabilidade entre planos de beneficios de uma mesma EFPC.

Importante destacar que a proposta sera encaminhada ao CNPC para posterior discussao e
avaliacao, estando, portanto, ainda sujeita a alteracdes por esse 6rgao colegiado.

2.2 Estudo paraimplantacao do Cadastro Nacional de Pessoa Juridica
(CNPJ) nos planos de beneficios administrados pelas EFPC

A Previc, a Secretaria de Politica Econdmica (SPE) e a Secretaria de Previdéncia Complementar
(SPC) coordenam estudos e atuam conjuntamente, com apoio da Associa¢do Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (Abrapp), para implantacdo do Cadastro
Nacional de Pessoa Juridica CNPJ nos planos de beneficios administrados pelas EFPC.
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A implantacdo do CNPJ por plano, em obediéncia a Resolu¢ao CNPC n° 31, de 11 de dezembro
de 2018, exigira significativo esforco por parte dos 6rgdos governamentais envolvidos e do
segmento supervisionado, em virtude de abranger aspectos relacionados a investimentos,
reorganizacdo de ativos, tributacdo e obriga¢des acessorias, contabilidade, reorganizacbes
societarias, plano de gestao administrativa e planos assistenciais.

Importante destacar que a implanta¢do visa atender demanda antiga do sistema, na medida
qgue proporcionara maior prote¢do a propriedade, com fortalecimento da independéncia
patrimonial dos planos de beneficios, e reduzira riscos juridicos quanto ao alcance de acbes
judiciais sobre os recursos de planos administrados pelas EFPC.

2.3 Alteracao da Resolucao CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018

Em decorréncia de demandas do segmento de previdéncia complementar fechada, expressas
por meio de documentos recebidos das principais associa¢des representativas, e também da
propria percepcao da Previc quanto a necessidade de evolu¢do do normativo em vigor, bem
como de harmoniza¢cdo com normativos similares do proprio CMN e de redug¢do de assimetrias
com outros segmentos, houve a realizacdo de discussdes e de estudos para formulagdo de
propostas de altera¢des a Resolucdo CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018, que trata das
diretrizes de aplicagdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas EFPC.

As principais alteracdes propostas, ainda sob avaliagdo, foram a possibilidade de aquisicdo de
forma direta de debéntures de sociedades andnimas de capital fechado em ofertas publicas,
desde que observados requisitos como porte do emissor e de transparéncia exigidos para
sociedades andnimas de capital aberto, o aprimoramento das disposi¢des relativas ao segmento
imobiliario, com a substituicdo do prazo de doze anos para alienacao ou transferéncia do
estoque de imdveis para fundo de investimento imobiliario (Fll) pela capacidade de cada plano
manter investimentos em imoveis sem comprometimento da liquidez, o aumento de limite
de aloca¢do para o segmento exterior, e a permissao para que a Previc possa regular possivel
transferéncia de ativos entre planos, necessaria a futura implementacdao do CNPJ por plano de
beneficios.

2.4 Revisao das normas e procedimentos contabeis
das EFPC (Nova planificacao Contabil)

A Previc esta realizando discuss@es para alteracdo da Instru¢do Normativa n° 34, de 24 de
setembro de 2009, que regulamenta a Resolu¢cdao CNPC n° 29, de 13 de abril de 2018, com o
objetivo de atualizar e modernizar regras e procedimentos contabeis especificos para o sistema
de previdéncia complementar fechado.

A proposta é adequar a planificacdo contabil das EFPC as recentes alteracdes das Normas
Brasileiras de Contabilidade, editadas pelo CFC, em face do processo de harmonizacdo as
normas contabeis internacionais.

As principais inova¢des sao o aumento da quantidade de digitos das contas contabeis (10
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para 13), a ampliacdo do rol de rubricas contabeis no “Realizavel de investimentos” a fim de
melhor detalhar as aplica¢gdes de recursos estabelecidas pela Resolu¢do CMN n.° 4.661/2018,
a criacao de niveis para classificacao de ativos financeiros com caracteristicas de crédito, com
base no risco de crédito da operagao e do emissor, para fins de reconhecimento de provisGes
estimadas, a definicdo de atualizar os depésitos judiciais somente no levantamento dos valores,
a definicao dos gastos que poderdo ser registrados contabilmente como despesas diretas de
investimentos, e a ampliacdo e o detalhamento das informac8es em notas explicativas as
demonstracfes contabeis.

Por fim, salienta-se a criacdo do “Grupo 9", com rubricas de carater extracontabil, para o registro
de informacdes relevantes para fins de supervisdao, como os saldos de valores a equacionar e
equacionados, as provisdes reconhecidas para cada nivel de classificacdo do risco de crédito e
o valor de mercado dos ativos financeiros marcados na curva.

2.5 Revisao da Instrucao Normativa n° 10, de 30 de novembro de 2018

A proposta objetiva clarificar e enfatizar a necessidade de tratamento dos riscos de longevidade,
redefinindo e atualizando o parametro de tabua geral de mortalidade para tabuas referenciais
segregadas por sexo (AT 2000 Masculina e Feminina), de utilizacdo obrigatéria para os planos
que ndo conseguem realizar testes de aderéncia.

Além disso, busca trazer incentivos para utilizacdo de tdbuas geracionais de mortalidade geral,
ampliando a validade do estudo de aderéncia para os planos que adotarem tais tabuas. A
proposta também inova ao trazer obrigatoriedade de calculo das provisdes matematicas, para
fins de supervisdo, para os planos de beneficio definido (BD) das Entidades Sistemicamente
Importantes (ESI), mediante a utilizacdo de tabua geracional de mortalidade, com a respectiva
escala de melhoria de longevidade.

Além do foco no risco de longevidade, a proposta define parametros mais especificos para
realizacao dos testes de aderéncia, buscando maior robustez e comparabilidade na realizagao
desses testes, aumentando o histérico minimo dos estudos para cinco anos e estabelecendo a
obrigatoriedade de realizacao de, no minimo, dois testes estatisticos.

A proposta contempla um capitulo sobre proporg¢ao contributiva, esclarecendo que apenas as
contribui¢cdes para beneficio definido e as contribui¢des para custeio administrativo devem
ser consideradas quando da destina¢do de reserva especial e equacionamento de déficit e
também define que a utilizacdo da reserva especial deve ser exclusiva para os beneficios na
modalidade BD.

Importante destacar que a proposta esta em consulta publica e terd contribui¢cdes da sociedade
civil, tendo sido previamente debatida com atuarios do mercado de previdéncia complementar,
buscando-se sempre o aprimoramento da regulamentacdo atuarial do setor.
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2.6 Revisao da Instrucao Normativa n° 13, de 28 de junho de 2019

A Previc esta em processo final de revisao da Instrucdo Normativa n° 13, de 28 de junho de
2019, que estabelece o procedimento para habilitacdo de dirigentes das entidades fechadas
de previdéncia complementar e para o reconhecimento das institui¢cBes certificadoras e dos
respectivos certificados.

Aintencdo é separar os assuntos em dois normativos, observando a especificidade. Um tratara
do processo de habilitacao de dirigentes e outro revisara o procedimento para reconhecimento
das instituicdes certificadoras e dos respectivos certificados. Nesse sera inserido o contetdo
programatico a ser observado para as certificacbes, conforme estabelecido pela Resolug¢ao
CNPC n° 19, de 2015, com as altera¢des da Resolucdo n° 33, de 2019.

2.7 Instrucao Normativa n° 18, de 24 de dezembro de 2014

A Previc esta realizando discussfes para revisao da Instrucdo n° 18, de 24 de dezembro de
2014, que estabelece orientacbes e procedimentos a serem adotados pelas entidades fechadas
de previdéncia complementar em observancia ao disposto no art. 9° da Lei n® 9.613, de 03 de
marco de 1998.

A intencdo é atualizar as orienta¢fes e procedimentos de prevenc¢do a lavagem de dinheiro
e financiamento ao terrorismo, em consonancia modificacdes legislativas ocorridas sobre
o tema. Na oportunidade, sera possivel promover também um alinhamento de regras com
outros érgaos de supervisao.

2.8 Revisao da Instrucao Normativa n° 6, de 14 de novembro de 2018

Os estudos no ambito da Previc pararevisao da Instru¢do Normativa n® 6 tem por objetivo definir
novos procedimentos para prestacao e envio de informag¢des cadastrais e de investimentos,
buscando o aprimoramento do processo de supervisao.

Em termos de conteudo, a revisdao pretende contemplar a forma de prestacdo de dados
cadastrais, o demonstrativo de investimentos, as informac¢des de custddia, a forma de
negocia¢do privada, a politica de investimento, o perfil dos participantes, a segrega¢ao de
riscos e de investimentos, o tratamento do ativo financeiro como cota, entre outros topicos.

2.9 “Perguntas e Respostas” referentes a Resolucao CNPC
n° 32, de 2019 e a Resoluc¢ao CNPC n° 37, de 2020

Com a publicacdo das Resolug¢des n° 32, de 04 de dezembro de 2019, e da Resolu¢do CNPC n°
37, de 13 de marco de 2020, pelo CNPC, a Previc esta em fase de elaboracao dos documentos
“Perguntas e Respostas” sobre ambos normativos, com a participacao de diversas areas da
autarquia e com a colaborag¢ado de agentes de mercado que tém encaminhado questionamentos
qgue servem de subsidio para a sua formulagao.
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O principal objetivo é uniformizar a interpretacdo das normas e orientar a conduta sobre
questdes pontuais que originaram duvidas recorrentes de participantes e assistidos, bem
como das EFPC.

2.10 Revisao do Decreto n° 4.942, de 30 de dezembro de 2003

A Previc tem estudado com apoio de outros 6rgdos governamentais a possibilidade de
reestrutura¢ao do Decreto n° 4.942, de 30 de dezembro de 2003, que regulamenta o processo
administrativo para apuracao de responsabilidade por infracdo a legislagdo no ambito do
regime da previdéncia complementar, operado pelas EFPC, bem como para aplicacao de
penalidades administrativas.

Com base em experiéncias e praticas de outros érgdos de supervisao, a intencdo € alinhar as
penalidades a realidade do regime de previdéncia complementar, de forma a permitir melhor
enquadramento dos atos irregulares e ampliar a dosimetria para aplicacao de penalidades,
tornando-as mais aderentes a gravidade das infringéncias praticadas na administracdao de
recursos da previdéncia complementar fechada.
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International Organization of
Pension Supervisors (IOPS)

A International Organization of Pension Supervisors (IOPS) é a principal organizacao
internacional de supervisores de previdéncia privada, inclusive fundos de pensdo, no mundo.
A organizacdo congrega hoje 90 membros, representando 79 jurisdi¢des nacionais.

A estrutura organizacional da IOPS é formada pelo Comité Executivo, Comité Técnico e
Secretariado, que da suporte administrativo a realizacao das reunides e execuc¢dao do programa
de trabalho. Atualmente, o Brasil, por meio da Previc, ocupa a condicdo de membro eleito do
Comité Executivo.

A IOPS visa estabelecer padrdes internacionais de supervisao e de regulacao para a previdéncia
privada mundial, a fim de servirem de referéncia para os paises membros associados, levando
em consideracdo a variedade de sistemas previdenciarios existentes.

Atualmente estda em vigor o programa de trabalho 2019-20. Os principais temas sdao:
i) supervisdo baseada em riscos; e ii) digitalizacdo e supervisdo de investimentos. Além disso,
existem projetos conduzidos por grupos de trabalho em andamento, dentre os quais se destaca
o “Projeto de Solvéncia de Planos de Beneficio Definido”, no qual o Brasil participa.

Em razdo da Pandemia do Covid-19, a partir de marco de 2020, as reunies da IOPS tém sido
realizadas por videoconferéncia. As reunides ocorreram no més de junho de 2020, a partir
de Paris, juntamente com o Working Party on Private Pensions da OCDE. Na oportunidade,
a Previc participou das discuss@es das reunides e proferiu palestra na “mesa redonda” sobre
as licbes aprendidas pelos paises membros na aplicacdo da Supervisdo Baseada em Riscos
(Roundtable on risk-based supervision: lessons learnt).

APrevicapresentouosegmentode previdénciacomplementarfechadabrasileiro, contemplando
experiéncias do sistema quanto ao modelo de supervisdo baseada no risco, inclusive no que
concerne aos aprimoramentos em curso, além de responder perguntas dos demais membros.
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Indices de solvéncia
de planos de beneficios

Tabela 10 - IS dez/2019

PREVI/BB

ITAU UNIBANCO
CENTRUS

VALIA

BANESPREV
SISTEL
FUNDACAO COPEL
FUNCESP
PREVIRB
PREVIDENCIA USIMINAS
TELOS

AGROS

BRF PREVIDENCIA
REAL GRANDEZA
BANESPREV
CERES

ITAU UNIBANCO
FUNCESP
NUCLEOS
BANDEPREV
ISBRE

CBS
PREVI-ERICSSON
CIBRIUS
INSTITUTO AMBEV
ECOS

CENTRUS
FACHESF
FUNCESP

Equlibrio Técnico

Dez/ 2019

(R$ milhdes)
1980000174 BD 2.376,500
1979004056 BD 1.779,965
1980000492 BD 1.657,271
1973000156 BD 1.544,226
2006007556 BD 1.527,140
1991001029 BD 1.386,049
1979001774 BD 867,888
1979003165 BD 851,403
1977000118 BD 813,354
1979003556 BD 616,872
1988001129 BD 494,351
1992000174 BD 474,906
1979000638 BD 430,981
1971000183 BD 419,839
1994000619 BD 407,178
1979000492 BD 392,498
1984001019 BD 372,929
1979002819 BD 320,052
1979002274 BD 277,677
1980001911 BD 275,212
1979001219 BD 263,893
1979005265 BD 238,265
1991002165 BD 219,040
2015001492 BD 208,280
1980000956 BD 205,045
1983000256 BD 192,149
2011000874 BD 174,894
2001002238 BD 163,071
1982002247 BD 156,547

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

1,01
1,27
1,51
1,20
1,15
1,19
1,17
1,25
1,51
1,15
1,21
1,95
1,14
1,03
1,05
1,09
1,25
1,24
1,07
1,18
1,31
1,13
1,30
1,19
1,27
1,27
1,76
1,12
1,02
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Sigla EFPC

PROMON
BANESPREV
FUNSSEST
PREVINORTE
CAPAF
GERDAU

ITAU UNIBANCO
JOHNSON
CITIPREVI
FACEAL

VWPP

GASIUS
FUNCESP

IBM

FUNCESP
FAELBA
FAMILIA PREVIDENCIA
FIBRA
FUNCESP
BANESPREV
PREVI-SIEMENS
VISAO PREV
AGROS

IAJA
UNILEVERPREV
DERMINAS
FAPECE
FUNCESP
FIPECQ
PREVIDEXXONMOBIL
MULTIBRA
MARCOPREV
ECONOMUS
SISTEL
FUNCESP
PETROS

Ne CNPB

2007000229
2000002374
1998002829
1988000718
2010003365
1988002011
1979000956
1984000683
1985001519
1996002211
1988001374
1986000656
1982002311
1980001383
1982002174
1974000583
1979004692
1988001218
1979002738
1987000129
1989000274
2000001718
1980000883
1979001456
1981001719
1981000518
1985001438
1982002018
1979001618
2009003683
1988000556
1995002747
1978000138
2000001947
1979002983
2003002383

Modalidade

BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD

Equlibrio Técnico
Dez/ 2019
(RS milhées)

156,437
154,494
148,241
147,572
142,800
140,950
134,809
132,975
121,892
116,165
115,153
107,862
105,668
105,273
102,233
101,567
100,964
97,328
93,689
89,641
82,180
77,170
75,394
68,451
68,016
59,723
57,689
55,647
55,540
54,923
54,537
51,426
49,162
47,949
46,824
43,330

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

1,24
1,08
1,07
1,34
1,24
1,34
1,06
1,08
1,07
1,83
1,59
1,25
1,08
1,48
1,09
1,28
1,27
1,02
1,02
1,34
1,20
1,21
1,53
1,09
1,11
1,18
1,33
1,06
1,04
1,13
2,99
1,17
1,01
1,26
1,15
1,32
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Sigla EFPC

MULTIPLA
CAPESESP
FACEPI
EQTPREV
FASERN
REGIUS
MULTIPLA
ITAUSAINDL
SUPREV
MULTIBRA
ENERPREV
CERES
PREVIBAYER
SOMUPP
ENERGISAPREV
PREVBEP
GEIPREV
FAELCE
COMPESAPREV

FUNDACAO LIBERTAS

CAPEF
GERDAU
BANESPREV
MULTIBRA
FUNCESP
PREVHAB
CERES
PREVICOKE
FUCAP
CERES
ICATUFMP
ITAU UNIBANCO
BANESPREV
FIOPREV
PREVIM
PREVI - FIERN

Ne CNPB

1994000538
1984000292
1985000474
1997000474
1988002729
1985000792
1994000465
1979003718
1985001365
1988002656
1988000947
2007002574
1982002956
1985000229
1989001165
1985001111
1978000456
1980002411
1987000447
1992000956
1967000174
1988000319
1996002856
1987001011
1979003092
1971000256
2005002283
1988003229
1981001174
2007003147
1988003083
1983000418
1979002592
1985000318
1988001056
1994004274

Modalidade

BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD

Equlibrio Técnico
Dez/ 2019
(R$ milhdes)

42,868
41,034
40,601
39,732
38,067
35,049
33,856
31,228
29,125
28,203
28,000
27,549
27,376
26,789
26,432
24,691
23,609
22,611
22,165
21,767
21,071
19,979
19,922
19,412
18,419
18,159
18,039
16,582
16,374
14,565
14,314
12,649
11,874
11,631
11,086
10,822

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

1,41
1,21
1,10
1,18
1,44
1,02
1,37
1,19
1,58
6,05
1,23
1,09
1,03
1,40
1,27
1,28
1,12
1,02
1,03
1,43
1,01
1,41
1,49
1,26
1,04
1,03
1,04
1,05
1,08
1,21
1,31
1,04
1,17
1,28
1,07
1,32

46 | Relatorio de Estabilidade da Previdéncia Complementar | Julho 2020




Sigla EFPC

FATL

PRECE
INDUSPREVI
BASES

RUMOS
INFRAPREV
SAO FRANCISCO
MULTIBRA
ENERGISAPREV
CARBOPREV
ITAU UNIBANCO
EQTPREV
FUNEPP
PREVSOMPO
INDUSPREVI
INFRAPREV
SIAS

PETROS
PREVSOMPO
PREVISC
ICATUFMP
BANESPREV
ICATUFMP
SUPREV
MULTIBRA

CBS

MULTIBRA
FAPERS
MULTIBRA
PREVICEL

ITAU UNIBANCO
PETROS
BANDEPREV
SISTEL

FATL

FUNDACAO LIBERTAS

Ne CNPB

2000001319
1983000183
1989000819
1986000265
1985000156
1982000783
2017001392
1987001811
2008004211
1996004247
1990000347
1986000192
1993001174
2000002129
1990001319
1982001811
1979001138
2003002138
2000002056
1992001618
2000001238
2015001638
2000001092
1994002883
1989000665
1998001474
1988002338
1981000747
1981000674
1996003992
2010000919
2003002529
1998006018
2000000819
2000001556
1982002719

Modalidade

BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD

Equlibrio Técnico
Dez/ 2019
(RS milhées)

10,774
10,744
10,638
10,420
8,937
8,440
7,626
6,600
6,591
6,488
6,116
5,999
5,730
5,679
5,173
4,840
4,721
4,057
3,743
3,512
3,480
3,333
2,935
2,711
2,667
2,664
2,521
2,505
2,466
1,650
1,609
1,507
1,496
1,480
1,466
1,449

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

1,29
1,17
1,06
1,02
1,01
1,11
1,02
1,24
1,15
1,10
1,24
1,04
1,30
5,02
1,02
1,61
1,12
1,00
1,18
1,76
1,14
1,04
1,23
1,45
1,16
1,01
1,19
1,22
1,06
1,01
1,06
1,00
1,17
1,04
1,00
1,02
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Sigla EFPC

ENERGISAPREV
INERGUS
ECONOMUS
BANDEPREV
UNIPREVI

MULTIBRA

SISTEL

CIBRIUS

MULTIPREV
MULTIBRA

FABASA

CERES

FUMPRESC

CERES

BANESPREV
LILLYPREV
CAPESESP
FUNDAGAO LIBERTAS
ICATUFMP
FUNDACAO LIBERTAS
PREVISC

FUNDAGAO LIBERTAS
SILIUS

SUPREV

PREVISC
FUNDIAGUA
PREVISC

PREVISC

EQTPREV

SUPREV

MULTIBRA
PREVINORTE

CAPOF

FUNDAGAO LIBERTAS
MULTIBRA

MULTIBRA INSTITUIDOR

Ne CNPB

1997001756
1986000338
1978000383
1998005992
1994002174
1989000592
2000000983
1979000719
2007000547
2003001247
1995001783
1982000856
1995002518
2007001047
2015001719
2016001674
1984000111
1987000511
2000000118
1998000583
1994000856
1992000311
1976000238
1985001292
1987000218
1993003592
1993001311
1994001992
2015000747
1990001629
1987001192
1998000974
1984000438
1994001518
2004003138
1990000274

Modalidade

BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD

Equlibrio Técnico
Dez/ 2019
(RS milhées)

1,345
1,270
1,236
1,232
1,042
0,881
0,877
0,765
0,456
0,360
0,347
0,343
0,342
0,274
0,264
0,219
0,192
0,086
0,045
0,043
0,034
0,033
-0,007
-0,078
-0,171
-0,202
-0,218
-0,238
-0,400
-0,404
-0,407
-0,511
-0,514
-0,647
-0,823
-0,829

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

1,14
0,96
1,04
1,34
1,04
1,20
1,09
1,05
1,53
1,00
1,01
1,02
1,38
1,01
1,00
1,25
1,00
1,00
1,34
1,00
1,02
1,00
1,00
0,98
0,98
0,99
1,00
0,99
0,93
0,96
0,99
0,99
0,97
0,91
0,97
0,96
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Sigla EFPC

PREVINDUS
MULTIPENSIONS

FUNDAGAO LIBERTAS

MULTIBRA
SERGUS
MULTIBRA
MULTIBRA
MULTIBRA
MULTIPENSIONS
PREVINDUS
SIAS

SAO FRANCISCO
PREVINORTE
ORIUS
PREVSAN

BB PREVIDENCIA
ECONOMUS
CERES
ENERGISAPREV
CERES

SUPREV
BRASLIGHT
FAECES
PREVUNISUL
SILIUS
ENERGISAPREV
CAVA
ICATUFMP

ITAU UNIBANCO
FAPERS
FUNCASAL
PREVINDUS
MULTIPREV
ELETRA
ENERGISAPREV
INERGUS

Ne CNPB

1994004411
1988002192
1982002883
1998000729
1980001065
1987000838
1987001265
1997002183
1988003318
1996002392
1991001274
1981001018
1998000818
1980001219
1992001065
1998004074
1978000219
1982000147
1993001018
1981000119
1981000992
1974000419
1994004118
1997002256
1976000165
2006006665
1980001138
2006006411
1998003183
2008004783
1988002419
1997000318
1989000738
1980002347
1986000419
2008004538

Modalidade

BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD

Equlibrio Técnico
Dez/ 2019
(RS milhées)

-1,020
-1,086
-1,126
-1,206
-1,272
-1,332
-1,398
-1,687
-1,882
-2,038
-2,066
-2,269
-2,479
-2,686
2,717
-3,114
-3,172
-3,381
-3,816
-4,068
-4,416
-4,468
-4,612
-4,823
-5,119
-5,140
-5,244
-5,603
-6,405
-6,988
-7,180
-7,188
-7,398
-8,279
-9,838
-9,899

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

0,84
0,98
0,98
0,97
1,00
0,93
0,99
0,92
0,91
0,88
0,94
0,99
0,83
0,64
1,00
0,79
0,95
0,98
0,92
0,97
0,88
1,00
0,99
0,85
0,86
0,91
0,73
0,89
0,98
0,97
0,97
0,92
0,93
0,90
0,89
0,89
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Sigla EFPC

FASC

IFM

FUNDAGAO LIBERTAS
ENERGISAPREV
PREVEME
BANESPREV
BANRISUL/FBSS
FUNEPP

PREVIG

PRECE

FACHESF

CELOS

PETROS

PREVDATA
PREVINDUS

FAMILIA PREVIDENCIA
FAMILIA PREVIDENCIA
PETROS

DESBAN

FUTURA PREV

CABEC

ELOS

FAMILIA PREVIDENCIA
ELOS

PREVICAT

FUNDAGAO LIBERTAS

PREVIDENCIA USIMINAS

CELPOS
FUNDIAGUA
ELETROS
METRUS
CERES
MENDESPREV
CIFRAO
SERPROS
SABESPREV

Ne CNPB

1988000629
1994001674
2014001383
1987000374
1982003065
2015001565
2013002165
1999000511
2002001529
1998006174
1980002029
1996005219
2003002219
1979000174
1994003065
1979004374
1979004511
2003002456
1979003629
1980002274
1979001911
1974000265
1979004447
1974000338
1988001838
2010002474
1975000218
1981000283
2005004529
1979002118
1993000119
1979000565
1990001718
1979003947
1980001618
1990001483

Modalidade

BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD
BD

Equlibrio Técnico

Dez/ 2019
(RS milhoes)

-10,168
-10,826
-11,140
-11,317
-11,364
-11,390
-12,268
-13,354
-14,038
-14,686
-17,835
-19,067
-23,841
-24,689
-26,822
-27,204
-31,225
-37,588
-38,439
-41,305
-44,680
-70,240
-80,515
-90,997
-98,762
-98,861

-101,217

-101,907

-103,098

-113,904

-116,983

-131,918

-136,416

-158,386

-158,537

-158,849

indice de Solvéncia
Dez/ 2019

0,99
0,90
0,90
0,86
0,98
0,91
0,99
0,96
0,96
0,82
0,99
0,96
1,00
0,98
0,88
0,95
0,92
0,97
0,96
0,90
0,91
0,95
0,97
0,91
0,89
0,91
0,93
0,89
0,80
0,95
0,92
NC*
0,75
0,68
0,94
0,93
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Lista de abreviaturas e siglas

Abrapp
ANBIMA
BCB
BD
BNDES
CcD

CFC
CMCA
CMN
CNPC
Copom
cv
CVM
DA

DD

DI
DPAP
ECB
EFPC
ESI

FED
FIDC
Fll

FIP
FMI
IBGE
Ibovespa
|IOPS
LA
ILR
IMA
IMA-B
IMA-C
IMA-S

Associacao Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
Associa¢do Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
Banco Central do Brasil

Beneficio Definido

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
Contribuicdo Definida

Conselho Federal de Contabilidade

Camara de Mediacao, Conciliagdo e Arbitragem

Conselho Monetario Nacional

Conselho Nacional de Previdéncia Complementar

Comité de Politica Monetaria

Contribuicdo Variavel

Comissao de Valores Mobiliarios

Demonstrativo Atuarial

Descasamento de Duragao

Demonstrativo de Investimentos

Duracdo do Passivo e Ajuste de Precificacao

European Central Bank - Banco Central Europeu

Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
Sistemicamente Importantes

Federal Reserve Board (Banco Central dos Estados da América)
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios

Fundo de Investimento Imobiliario

Fundo de Investimento em Participa¢des

Fundo Monetario Internacional

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

indice da Bolsa de Valores de S3o Paulo

International Organization of Pension Supervisors

indice de Liquidez Ampla

indice de Liquidez Restrita

indice de Mercado ANBIMA

indice de Mercado ANBIMA - TPF indexados pelo IPCA
indice de Mercado ANBIMA - TPF indexados pelo IGP-M
indice de Mercado ANBIMA - TPF pés-fixados pela taxa Selic
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INPC
IPCA
IPGI

NTN-B
OCDE
OPEP
PD
PE
PEA
P

PIB
PNAD
Previc
REP
SBR
SCR
Selic
Sest
SPC
SPCF
SPE
Susep
TA
TPF
VP

indice Nacional de Precos ao Consumidor

indice de Precos ao Consumidor Amplo

indice de Performance da Gestdo dos Investimentos
indice de Solvéncia

Notas do Tesouro Nacional série B

Organizac¢do para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico
Organizac¢do dos Paises Exportadores de Petrdleo
Probabilidade de Default dos Titulos Privados

Perda Esperada

Perda Esperada Agravada

Politica de Investimentos

Produto Interno Bruto

Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
Relatoério de Estabilidade da Previdéncia Complementar
Supervisdao Baseada em Risco

Sistema Central de Risco de Crédito

Sistema Especial de Liquida¢do e de Custodia

Secretaria de Coordenacao e Governanc¢a das Empresas Estatais
Secretaria de Previdéncia Complementar

Sistema de Previdéncia Complementar Fechada
Secretaria de Politica Econdmica

Superintendéncia de Seguros Privados

Taxa Atuarial

Titulos Publicos Federais

Valor Presente

62 | Relatério de Estabilidade da Previdéncia Complementar | Julho 2020




63 | Relatorio de Estabilidade da Previdéncia Complementar | Julho 2020



	EXPEDIENTE
	PREFÁCIO
	SUMÁRIO EXECUTIVO


	1 Aspectos                               macroeconômicos
	1.1  Cenário internacional
	1.2  Cenário doméstico

	2 Panorama do Sistema de                    Previdência Complementar Fechada
	2.1  Introdução
	2.2   Panorama do sistema: 2019
	2.2.1  Grandes números 
	2.2.2  Evolução dos Ativos

	2.3  Solvência 
	2.4  Risco de Liquidez 
	2.4.1  Índice de Liquidez Ampla 
	2.4.2  Índice de Liquidez Restrita 
	2.4.3  Descasamento de prazos

	2.5  Risco de crédito 
	2.5.1   Risco de crédito: perdas esperadas (PE) e perda esperada agravada (PEA)

	2.6  Risco atuarial: taxas de juros
	2.6.1  Taxa parâmetro

	2.7  Resultados
	2.7.1  Evolução da rentabilidade 
	2.7.2  Análise da performance dos investimentos

	2.8  A Covid-19 e seus Impactos no Sistema de Previdência Complementar Fechada
	2.8.1  Funcionamento das EFPC
	2.8.2  Órgãos estatutários e processo decisório
	2.8.3  Investimentos
	2.8.4  Dependência do Patrocinador
	2.8.5  Administração
	2.8.6  Solvência
	2.8.7  Liquidez

	2.9  Considerações finais
	1.1  Resolução CNPC nº 32, de 04 de dezembro de 2019
	1.3  Resolução CNPC nº 34, de 04 de dezembro de 2019
	1.4  Resolução CNPC nº 35, de 20 de dezembro de 2019 



	1.5  Resolução CNPC nº 36, de 24 de abril de 2020 
	1.6  Resolução CNPC nº 37, de 13 de março de 2020
	1.7  Instrução Normativa nº 17, de 13 de setembro de 2019
	1.8 	Instrução Normativa nº 24, de 17 de abril de 2020
	1.9 	Instrução Normativa nº 25, de 22 de abril de 2020
	1.10 	Instrução Normativa nº 28, de 19 de maio de 2020
	2.1   Estudo sobre resgate parcial de recursos de participantes em planos CD na fase de acumulação
	2.2   Estudo para implantação do Cadastro Nacional de Pessoa Jurídica (CNPJ) nos planos de benefícios administrados pelas EFPC


	2.3  Alteração da Resolução CMN nº 4.661, de 25 de maio de 2018
	2.4   Revisão das normas e procedimentos contábeis das EFPC (Nova planificação Contábil) 
	2.6  Revisão da Instrução Normativa nº 13, de 28 de junho de 2019
	2.7 Instrução Normativa nº 18, de 24 de dezembro de 2014
	2.8  Revisão da Instrução Normativa nº 6, de 14 de novembro de 2018
	2.9   “Perguntas e Respostas” referentes à Resolução CNPC nº 32, de 2019 e à Resolução CNPC nº 37, de 2020
	2.10 Revisão do Decreto nº 4.942, de 30 de dezembro de 2003


	1 International Organization of Pension Supervisors (IOPS)

