EFEITO LEGAL NA GESTÃO DE INVESTIMENTOS DOS FUNDOS CAPITALIZADOS NO BRASIL

Carlos Roberto Pereira da Silva

Aluno do Programa de Mestrado em Ciências Contábeis da UERJ

Sócio-Diretor da Exemplar Contabilidade

Sócio-Diretor da Carlos & Silva Consultoria Contábil
Avenida Gláucio Gil 200 – apto.202, Recreio.

Cep: 22795-172 Rio de Janeiro – RJ – Brasil

E-mail: carlos@csccontabil.com.br
Resumo
Este estudo tem como objetivo analisar o efeito provocado pela legislação burocrática, altamente reguladora, na Gestão de Investimento dos Fundos Capitalizados no Brasil. A intenção é verificar excessos de pontos de controles preventivos, o que reduz a agilidade operacional e diminui a autonomia para a gestão, tanto no Sistema Próprio de Previdência quanto no Sistema de Previdência Complementar. A fim de direcionar o foco para regular menos e fiscalizar mais.

Palavras-Chave: Fundos Capitalizados, Gestão de Investimento, Legislação Burocrática.

Abstract

The objective of this study is to analyze the effect caused by bureaucratic legislation, highly regulated, in the Management of Deep ones Capitalized Investment in Brazil. The intention is to verify excesses of preventive control points, that reduces the operational agility and decrease autonomy for the management such in Providence Proper System as in Providence Complementary System, in order to direct the focus to regulate less and fiscalize more.
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Introdução e objetivos

Este estudo tem como objetivo analisar o efeito provocado pela legislação burocrática, altamente reguladora, na Gestão de Investimento dos Fundos Capitalizados no Brasil. A intenção é verificar que a redução dos pontos de controles preventivos, típicos representantes da escola burocrática, proporciona maior agilidade operacional e mais autonomia para a gestão, práticas reiteradamente pleiteadas por todo segmento, tanto no Sistema Próprio de Previdência quanto no Sistema de Previdência Complementar. A fim de direcionar o foco para valorizar os pontos de controles detectores, o que por sua vez, implica em uma maior eficácia dos trabalhos realizados pelos agentes de inspeção e fiscalização.

1- Sistema de Previdência Brasileiro
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2- Fundos Capitalizados
Os Fundos Capitalizados são entidades sem fins lucrativos. A “filiação” ao fundo de uma determinada empresa está limitada aos funcionários desta, que fica assim denominada patrocinadora. Se mais de duas empresas se reúnem para formar um fundo, este é denominado multipatrocinado.

As contribuições formam as chamadas reservas técnicas do fundo, que são utilizadas para o pagamento dos benefícios aos participantes. Para que isso seja possível, as reservas técnicas são investidas em diversos segmentos de ativos – renda fixa, renda variável, imóveis, etc – de acordo com o perfil do passivo de cada fundo.

2.1 - Regime Próprio de Previdência dos Servidores Públicos
A Emenda Constitucional nº. 20/98, a denominada Reforma da Previdência, introduziu mudanças nos regimes próprios de previdência dos servidores públicos, dentre estas, instituiu-se a possibilidade da criação de Fundos Capitalizados para o custeio destes regimes.

Os Fundos Únicos de Previdência Social estão voltados para os servidores públicos, cujo ente da federação tenha instituído regime próprio de previdência.

2.2 - Regime de Previdência Complementar

As instituições que fazem parte deste setor estão divididas em dois tipos: as entidades abertas de previdência complementar (EAPC´s), que não são objeto deste estudo, e as entidades fechadas de previdência complementar (EFPC´s).

O segmento aberto é operado por sociedades anônimas com fins lucrativos, geralmente seguradoras ou bancos, que oferecem planos individuais e coletivos para atender aos interesses dos indivíduos.

A previdência complementar fechada vale-se da identidade de grupos organizados, seja por meio do vínculo empregatício ou do associativo, para tornar acessível aos empregados de empresa patrocinadora, ou a membros e associados de entidade classista ou setorial instituidora, planos de benefícios de caráter previdenciário. Os planos de benefícios, patrocinados ou instituídos, são administrados por Entidades Fechadas de Previdência Complementar, pessoas jurídicas de direito privado, sem finalidade lucrativa.

3- A performance dos fundos

Investimentos dos fundos de pensão devem ser adequadamente regulados. Isto inclui a necessidade de aplicação de um método de compatibilização entre ativo e passivo dos fundos, tanto no aspecto institucional quanto no funcional, e a consideração da relevância dos princípios relacionados à diversificação, dispersão, maturidade e equilíbrio financeiro. A regulação quantitativa e “o princípio da pessoa prudente” devem ser cuidadosamente avaliados, considerando os objetivos de segurança e rentabilidade dos fundos de pensão. Os investimentos na própria empresa patrocinadora devem ser limitados, a menos que existam salvaguardas adequadas. Deve ser promovida à liberalização da aplicação de recursos dos fundos de pensão em investimentos no exterior, sujeita aos princípios do gerenciamento prudente.

A Anapar lembra que os recursos dos fundos de pensão têm como finalidade principal, viabilizar o pagamento de benefícios, e qualquer investimento a ser feito não pode colocar em risco esta finalidade. Todas as garantias e a segurança de retorno precisam ser buscadas pelos dirigentes dos fundos. É essencial, ainda, que as regras e a regulação das atividades sejam claras, sem possibilidade de alterações unilaterais por parte do governo - esta é uma preocupação central, de maneira a evitar prejuízos futuros, em função de alterações de regras.

Outro aspecto decisivo é que a entidade de previdência planeje de maneira adequada o fluxo de caixa, de maneira a adequar a entrada de contribuições e rendimentos com o fluxo de recursos necessários para pagamento de benefícios. Como há muitos planos de previdência maduros, investimentos com retorno de longo prazo podem colocar em risco a liquidez necessária para o pagamento mensal de benefícios.
Assim, se você toma decisões como a maioria das pessoas, diz Paul Nutt, professor de administração da Universidade do Estado de Ohio, elas podem se alternar entre o sucesso e o fracasso.

4- Dos Limites Legais

Tais limites na determinação dos investimentos são contrários ao princípio dos fundos de buscar a rentabilidade.
Conforme ressaltou Sérgio Rosa, A questão não é a flexibilização, mas a adequação das regras de investimentos à situação de cada fundo. Eu acho que não podem ser regras que entrem em contradição com o princípio de cada fundo de pensão, que é garantir a rentabilidade dos investimentos.

As regras que conferem segurança à questão da gestão dos fundos são positivas. Mas se elas vierem no sentido de impor decisões equivocadas, elas entram em contradição com o objetivo dos fundos -, completou Rosa.

5- Conclusão

A análise realizada frentes aos limites legais impostos a atividade dos fundos capitalizados, demonstra que estes acabam por reduzir a mobilidade operacional e tira a autonomia da gestão, sendo um fator limitador e repressivo, o que por sua vez gera diversos prejuízos as instituições.
A situação é ainda pior com os fundos únicos, pois apresenta o fator político aliado à burocracia legal, o que legaliza a corrupção em suas atividades.

Frente a tal momento, é necessária a ampliação do foco, onde não existe espaço para excessos de restrições legais, mas sim o monitoramento remoto das mutações patrimoniais e financeiras baseado nas estatísticas e valores gerados pela Contabilidade dessas entidades e ação in loco conforme as inconsistências apontadas em “malha fina” em prol do desenvolvimento do segmento.
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