Associacao dos Empregados da FINEP
Rio de Janeiro, 30 de junho de 2023

CLASSIFICAGCAO: RESTRITO

Ao Senhor
Luis Manoel Rebelo Fernandes

Presidente do Conselho de Administracdo da FINEP
Senhor Presidente

Dirigimo-nos novamente a V.Sa., e aos llustres integrantes do Conselho de
Administracdo da FINEP, para reiterar a importancia e a urgéncia, para empregados e ex-
empregados, do atendimento as demandas dirigidas anteriormente pela Associacédo e pelos
participantes do PPC a este Conselho de Administracédo e & FINEP, contrarias a deciséo de
transferir a gestdo do plano de previdéncia complementar da Finep, atualmente gerido pela
Fipecq, além de agregar informacdes que possibilitem um reexame da matéria.

Na ultima correspondéncia, protocolada em 12/05/2023 sob o n° 003.697/23, demos
ciéncia da comunicacdo a Presidéncia (aqui reapresentada) expondo as patentes
irregularidades havidas no processo que concluiu em favor da transferéncia, e
apresentando o estudo completo realizado pela COPPEAD, que confirma as suspeitas da
AFIN, de que levar adiante este processo trara como resultado grave prejuizo tanto a FINEP
e aos seus empregados e ex-empregados, participantes e assistidos vinculados ao PPC,
guanto a gestéo do plano de beneficios PPC, em claro desrespeito a legislacao e ao direito
dos associados desta Associacao.

Em sintese, o estudo da COPPEAD/UFRJ atesta que: a) ndo é possivel comprovar
a ndo economicidade da FIPECq, condicdo necessaria para solicitar transferéncia de
gerenciamento; b) a rentabilidade da FIPECq é superior a de entidades similares e
compensam em muito o custo administrativo, e a transferéncia do plano para a BB
Previdéncia, caso fosse feita, traria um risco de perda financeira que nos ultimos 3 anos
foram estimadas em R$ 111 milhdes; e, c) a transferéncia traria perda de representacdo

para as partes interessadas, FINEP, participantes e assistidos nos 0rgaos de governanca.

Conforme destacamos, nao foi a primeira vez que as preocupac¢des dos empregados
e ex-empregados foram apresentadas a este Conselho de Administragcdo. O assunto foi
tratado anteriormente em correspondéncias protocoladas: por representantes eleitos pelos
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empregados para a Comissao Interna de Previdéncia — CIP, apresentada por e-mail em
17/10/2022; e pelas Associacdes que representam os empregados da FINEP (AFIN) e os
ex-empregados da FINEP (ASAF), protocolada em 25/11/2022 sob o n°® 010.185/22.

Como se pode perceber, é urgente que a FINEP reforme a decisédo de transferéncia
do PPC, visto que ela se deu sem justificativas adequadas, além de ter sido conduzida sem
a devida transparéncia.

Assim, esta Associacdo vem novamente requerer o apoio de V.Sa. e deste Egrégio
Colegiado, a solicitacao realizada a Diretoria da FINEP, no sentido de que:

a) Cancele, imediatamente, o processo de cisao e transferéncia de gestao do plano
PPC da FIPECq para a BB Previdéncia;

b) Que seja imediatamente retirada a denuncia da FINEP a PREVIC, que acusa a
FIPECq de nao ter dado prosseguimento ao processo de Cisdo e Transferéncia
de Gerenciamento do PPC,; e,

c) Crie um grupo de estudos na FINEP, com participacdo da AFIN, para tratar de
assuntos previdenciarios, tais como a criacdo de novo plano de beneficios,
analise das condicdes previdenciarias e dos beneficios dos empregados e ex-
empregados da FINEP, entre outros.

Adicionalmente, solicitamos que seja agendada reunido para que possamos
apresentar as enormes preocupacdes geradas com a deciséo e a inseguranca que recai

sobre as nossas atuais e futuras aposentadorias.

Com nossos protestos de elevada estima e consideracao, subscrevo-me

Assinado eletronicamente

Sérgio Leser
Presidente da AFIN

CIC: Conselheiros do Conselho de Administracao da FINEP
CIC: Presidente da FINEP Sr. Celso Pansera
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CLASSIFICAGCAO: RESTRITO

Rio de Janeiro, 25 de abril de 2023.

Ilmo. Senhor
Celso Pansera
Presidente da FINEP

Senhor Presidente,

Nos dirigimos a V. Sa. para tratar da decisao tomada pela Finep de transferir para a
BB Previdéncia a gestdo do plano de previdéncia complementar da Finep até agora gerido
pela Fipecq, com o objetivo de reforcar as manifestacdes anteriores desta Associacao e dos
participantes do PPPC, contrarias a decisdo, e de agregar informagoes que possibilitem um
reexame da matéria, requerendo o que segue.

APRESENTACAO DE ESTUDO DA COPPEAD E REQUERIMENTO

I O PEDIDO DE CISAO E TRANSFERENCIA DE GERENCIAMENTO DO PPC ATE AQUI

1. Em 15.09.2022, por meio do Oficio DADM n° 011/2022, em fim de mandato, a antiga
Diretoria de Administracao da FINEP manifestou sua pretensao junto a Fundacdo de Previdéncia
Complementar dos Empregados ou Servidores da FINEP, do IPEA, do CNPq, do INPE e do INPA
(“"FIPECQ") de realizar a cisdo do Plano de Previdéncia Complementar ("PPC”) e a transferéncia
de gerenciamento do plano cindido para a BB Previdéncia.

2. A AFIN teve ciéncia da solicitacdo quando da divulgagdo da noticia pela FINEP em sua
intranet, em 15.09.2022, e do recebimento, em 21.09.2022, de comunicado da FIPECqg, em
que deu publicidade ao pedido da FINEP e esclareceu que analisaria do pleito para verificar as
medidas cabiveis a fim de garantir a manutencao dos direitos dos aposentados e pensionistas
do Plano, dentre eles, os associados da AFIN.

3. Por 6bvio, a hipdtese de transferéncia gerou alarde nos participantes e assistidos do
PPC. Trata-se aqui de valores investidos por pessoas ao longo de toda uma vida com o intuito
de garantir uma aposentadoria digna apds anos de contribuicdo por meio de seus respectivos
trabalhos.

4, As informacbGes que vieram na sequéncia foram ainda mais preocupantes. Em
11.10.2022, a FIPECq informou aos participantes e assistidos do PPC que o Oficio DADM n©
011/2022 e a Nota Iécnica que o acompanhou apresentavam diversos vicios, inclusive
INFORMACOES QUE NAO CORRESPONDEM A REALIDADE.
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5. Ao invés de esclarecer ou sana-los, a Diretoria de Administracao da FINEP, em fim de
mandato, entendeu que o melhor caminho seria pressionar a atual entidade gestora para
prosseguir com processo de transferéncia, como se fosse o direito dos aposentados,
pensionistas e participantes mera peca de um jogo de interesse do qual apenas a FINEP pode
sair como beneficiada.

6. Como nao poderia deixar de ser, a AFIN elaborou uma nota, conjunta com a ASAF, de
repudio, com abaixo-assinado de centenas de associados, que enviou em 11/11/2022 ao ex-
Presidente da FINEP.

7. Adicionalmente a decisao foi objeto de contestacdo por parte de membros eleitos pelos
empregados, integrantes da CIP (Comissdo Interna de Previdéncia), em mensagem
encaminhada ao ex-presidente em 17/10/2022.

8. Ambas as manifestacdes solicitaram a interrupcdo imediata do processo, permitindo a
sua reconsideragdo, e ressaltaram o inconformismo com o carater sigiloso com o qual as
decisdes foram tomadas pela FINEP.

9. Naquele momento, ndo houve qualquer ato da Diretoria Executiva da FINEP da época,
gue tivesse o objetivo ao menos de averiguagdo das falacias reiteradamente expelidas pelo
entdo Diretor de Administracao.

10. O que se tem é que, na tentativa de justificar um cenario alegadamente benéfico aos
participantes e assistidos do PPC, a ex-Diretoria de Administracdo da FINEP buscava fazer crer
que a sua intencdo observava os requisitos da Resolucdo CNPC n© 51/2022 e da Resolucdo
PREVIC n° 10/2022, mas os seus fundamentos foram construidos com base em informagoes
falsas que retiram os direitos dos associados da AFIN e da ASAF, sem contar os vicios de forma
(vide p.ex. a ndo comprovacao da ndao economicidade da FIPECq) em total dissonancia ao
disposto na Resolucdo CNPC n° 51/2022.

11. Quando os participantes e assistidos do PPC comecaram a se perguntar sobre os
fundamentos suscitados, ficou evidente que os gestores da FINEP estavam agindo de forma
guestionavel para justificar, com base em informacdes sem qualquer lastro em documentos ou
informacOes oficiais e desatualizadas, a sua pretensdao de cindir o PPC e transferir o plano
cindido para a BB Previdéncia.

12. Havia, inclusive uma falha gravissima por parte da entao Diretoria de Administracdo da
FINEP ao afirmar que os participante e assistidos teriam os seus direitos preservados! Bastava
verificar que, caso se procedesse a transferéncia de gestdo para a BB Previdéncia, os
participantes e assistidos do PPC vinculados a FINEP ndo teriam mais qualquer tipo de
participacdo nos orgdos estatutarios da BB Previdéncia!

13. Com a mudanca da Diretoria da FINEP, felizmente, tais afirmacGes feitas pela AFIN a
época, de que ha vicios na solicitacdao de transferéncia de gerenciamento do plano do

PPC cindido da FIPECq para a BB Previdéncia podem ser analisadas e confirmadas pela
nova Diretoria da FINEP.

14. Para poder auxiliar no entendimento e comprovar o que a AFIN ja afirmava em outubro
de 2022, foi solicitada a elaboracao de estudo para o Instituto COPPEAD de Administracao da
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Universidade Federal do Rio de Janeiro e elaboracdo de parecer que “é a analise da
economicidade e governanca da FIPECq junto a outros Fundos de Pensao de Porte e
Perfil similares, além de se comparar com a FUNPRESP (por equivaléncia de perfil) e
com a BB Previdéncia do Banco do Brasil, tendo em vista a possibilidade de
transferéncia da administracdo do Fundo de Pensdo dos Funcionarios da FINEP da

FIPECq para a BB Previdéncia”.

15. Os resultados do trabalho elaborado pela COPPEAD encontram-se em anexo e
apresentam resultados sobre 3 (trés) pontos chave que comprovam o risco para FINEP e para
os participantes e assistidos da continuidade do processo de cisdo do plano PPC e sua
transferéncia da FIPECq para a BB Previdéncia.

16. Com base nos achados e conclusdes apresentados no documento elaborado pela
COPPEAD, na sequéncia, esta AFIN vem apresentar seu requerimento.

II. DOS REQUISITOS LEGAIS E DA ECONOMICIDADE

17. Na solicitacdo de transferéncia feita pela Diretoria Administrativa da época, os
signatarios do documento parecem ter ignorado requisitos legais uma vez que ignorou o
primeiro dos requisitos necessarios para requerer a transferéncia de gestiao de um
plano de beneficios: que fosse comprovada a ndao economicidade da entidade gestora
do plano, ou seja, da FIPECq.

18. O que diz a legislacao especifica, qual seja, a qual seja, o artigo 7° da Resolucdo
CGPAR/ME 37/2022:

Art. 7° As empresas estatais federais patrocinadoras de planos de beneficios
deverdo, no méximo a cada dois anos, avaliar a economicidade de manutencao
do patrocinio dos planos de beneficios nas entidades fechadas que os
administram. Paragrafo Unico. A Diretoria Executiva da empresa estatal devera
propor ao Conselho de Administracdo a transferéncia de gerenciamento quando
verificar a ndo economicidade de manutencao da administracido do plano
na _entidade fechada nas condicoes vigentes, nos termos da legislacdo
especifica. (grifo nosso)

19. Ou seja, somente se comprovada a ndo economicidade é que seria possivel dar
inicio ao processo de solicitagdo de transferéncia de gerenciamento do plano de beneficios PPC
da FIPECq para qualquer outra entidade e este somente poderia ter sido iniciado com
requerimento e aprovacdo da SEST.

20. No estudo da COPPEAD, esse ponto foi analisado e o parecer emitido registra que “ndo
foi possivel afirmar a ndo-economicidade da FIPECq. Pelo contrario, todo o estudo e

elas analises realizadas, a relacdo entre despesas administrativas e rentabilidades
demonstram uma economicidade adequada frente tanto as EFPCs de porte e perfil
semelhante”.

21. Portanto, o processo ndo poderia ter sido sequer iniciado, uma vez que ndo seria
possivel comprovar a ndo economicidade da FIPECq.
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III. A TENTATIVA DE SE FANTASIAR UMA TRANSFERENCIA VANTAJOSA

22. A Diretoria da FINEP, agora ja destituida, justificava a decisdo pela cisao e transferéncia
do plano, afirmando que a operacgao lhe possibilitaria maior vantajosidade ante (i) a suposta
melhora na governanca pois a BB Previdéncia |he garantiria prerrogativa de indicativa de um
representante para o Conselho Deliberativo e (ii) a suposta obtencdo de uma melhor relagao
de custo-beneficio para a gestdo do plano, em observancia da economicidade nos termos do
artigo 25 da LC 108/01' e Art. 7° da Resolugdo CGPAR/ME 37/20222.

23. Mais uma vez, ndo se comprova a vantajosidade, conforme analise realizada pela
COPPEAD. Vejamos.

A. DA REPRESENTATIVIDADE

24. O requerimento realizado pela entdo Diretoria de Administracdo da FINEP silenciou-
se quanto a perda da sua prerrogativa de indicar membro para o Conselho Fiscal, tal
como hoje ocorre na FIPECq, mas o mais importante, nada se falou sobre a perda de
representatividade dos participantes e assistidos nos 6rgaos estatutarios.

25. Apesar de a transferéncia ensejar a perda de sua representatividade no Conselho Fiscal
e dos participantes e assistidos nos 6rgaos estatuarios, houve uma clara tentativa de se iludir
os participantes e assistidos ao sustentar que a transferéncia seria vantajosa, pois a BB
Previdéncia |he concederia o direito de compor um Comité Consultivo para acompanhar a
gestdo do plano com a realizagdo de reunibes periddicas. Confira-se:

“Tanto a entidade de origem como a de destino possuem a estrutura minima legal de
governanca. Uma vez concretizada a transferéncia objeto desta notificacdo, a Finep, tal qual
ocorre hoje na entidade de origem, podera indicar um membro para o Conselho
Deliberativo, 6rgao supremo da governanca da Entidade. J4, em relagdo ao Conselho Fiscal,
a Finep deixara, a priori, de ter essa prerrogativa. Por outro lado, terd a possibilidade
de construir um Comité Consultivo especifico”. (fl. 06 do Oficio DADM 11/2022 - g.n)

26. Com base no cenario fantasiado, assim ficaria a disposicdao da representatividade:
Tema Entidade de | Entidade de
destino origem

BB Previdéncia FIPECq

Representantes do
patrocinador no 1/9 1/6
Conselho Deliberativo

1 ~ . ox . . A . . - -« U -
Art. 25. As agBes exercidas pelo 6rgdo referido no artigo anterior ndo eximem os patrocinadores da responsabilidade pela supervisdo e fiscalizagdo sistemdtica das

atividades das suas respectivas entidades de previdéncia complementar.
2 o . . . - " (s ) ) - x
Art. 72 As empresas estatais federais patrocinadoras de planos de beneficios deverdo, no maximo a cada dois anos, avaliar a economicidade de manutengdo do

patrocinio dos planos de beneficios nas entidades fechadas que os administram. Paragrafo unico. A Diretoria Executiva da empresa estatal devera propor ao Conselho
de Administragdo a transferéncia de gerenciamento quando verificar a ndo economicidade de manutengdo da administragdo d o plano na entidade fechada nas condigdes
vigentes, nos termos da legislagdo especifica.
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Representantes do
patrocinador no 0 1/4
Conselho Fiscal

Representantes dos CDO CD 2/6
participantes e
assistidos CFoO CF 074

27. Ora, ONDE ESTA A VANTAJOSIDADE DEFENDIDA? Além de gue a propria
representatividade da FINEP seria reduzida nos 6rgdos da estrutura de governanca da
entidade administradora, a representatividade dos participantes e assistidos seria
anulada completamente. Isso é, os participantes e assistidos do PPC vinculados a FINEP
perderiam o direito de escolher seus representantes nos Conselhos Deliberativo e Fiscal, direito
este assegurado na FIPECq por forga de Lei.

28. Mas foi apresentada uma “suposta” solucdo: a BB Previdéncia lhe permitira constituir
um Comité consultivo especifico, para “acompanhar” a gestdo do plano com reunides
periddicas.

29, Ocorre que esse 6rgao ndo tem qualquer poder decisério/vinculativo e nao prevé a
participacdo dos beneficiarios, nao estando sequer previsto no Estatuto Social da BB
Previdéncia!'! Em verdade, os comités sdao orgdos subordinados aos Orgdos
estatutarios. E um érgdo pro forma, sem poder deliberativo!!!

30. Desse modo, € no minimo desastrosa a conduta da FINEP, que viola a prépria
prerrogativa de participacdo na governancga dos Participantes e Assistidos, previstas
na LC 109/01 e na LC 108/01, tornando o processo de transferéncia essencialmente prejudicial
aos associados da AFIN e da ASAF.

31. No relatério da COPPEAD tal fato foi analisado e a opinido dos especialistas é de que "a
FIPECq conta como membros titulares do Conselho Deliberativo 3 membros
representantes dos participantes e assistidos, 2 indicados pela instituidora FIPECq
Vida, e 1 indicado pela Patrocinadora FINEP. Essa composicdo garante uma

participacdo ativa e um controle social dos participantes e dos assistidos na gestao
dos planos previdenciarios. Ja quanto a BB Previdéncia existem diuvidas quanto a

composicdo do Conselho Deliberativo e o controle social do mesmo.”

32. Portanto, quanto a representatividade ha prejuizos para participantes e assistidos,
conforme assinalado pelo estudo realizado pela COPPEAD.

B. O IMAGINARIO CUSTO-BENEFICIO

33. Em mais uma vulgar tentativa de ENGANAR os participantes e assistidos do PPC,
buscaram os gestores de plantdo, criar um cenario de suposta vantajosidade da operacao,
alardeando supostos éxitos de gestdo alcancados pela BB Previdéncia — que seria uma
entidade reconhecida no mercado pela sua capacidade de gerenciamento de planos de
previdéncia complementar —, defendendo que a transferéncia conectaria boa gestdao com
reducao de custos administrativos, manteria a estrutura do PPC, com os mesmos direitos e
obrigacdes, rentabilidade e melhor destinagdo dos recursos publicos:
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Assim, a transferéncia de gestdo atendera o que preconiza o principio da economicidade, ja que
se mantera o plano com sua estrutura técnica atual, com a manutencao dos direitos e
obrigacdes previstos em seu regulamento, rentabilidade adequada, maior estrutura
de governanca e melhor servico. Tudo isso com custo administrativo inferior, objetivando a
melhor destinacdo dos recursos publicos e eficiéncia na gestdo, em sintonia com as
recomendacdes feitas a estatais patrocinadoras de planos de previdéncia complementar”. (fl. 9
do Oficio DADM 11/2022 - g.n)

34. Em primeiro lugar, a AFIN tomou o cuidado de analisar as comunicagdes enviadas pela
FIPECq e pela FINEP em relacdo aos riscos a rentabilidade do plano e, mais uma vez, A FINEP
APRESENTOU INFORMAGOES DUVIDOSAS PARA JUSTIFICAR A TRANSFERENCIA.

35. Para ndo nos atermos a uma discussdo mais ampla, que fez uma analise completa da
parte financeira do assunto, amplamente analisada no estudo da COPPEAD em anexo, vamos
destacar apenas dois dos pontos apresentados nas conclusdes do documento, a saber:

36. "Portanto a FIPECq encontra-se com rentabilidade um pouco superior do que
as outras EFPCs de porte e perfil similares.”

37. "“Adicionalmente, considerando que o patriménio do PPC FIPECq ja constituido

é de aproximadamente R$ 1,8 bilhao, a diferenca apurada de 2,06% ao ano teria, em

36 _meses, um impacto negativo esperado da ordem de R$ 111 milhdes, caso
houvesse a migracdo do plano para a BB Previdéncia.”

38. De forma direta, a conclusdo da COPPEAD é que, caso o PPC estivesse sendo
administrado pela BB Previdéncia nos ultimos 3 (trés) anos, hoje o plano teria um patrimdnio
menor em R$ 111 milhdes, e portanto, o plano ja estaria em situacao deficitaria.

39. O Diretor de Administracdo da época, como se pode comprovar, tentou criar um
fantasioso cenario de vantagens, sem considerar sequer quais os impactos negativos que sua
decisdo ensejaria para o pagamento do beneficio e na representatividade daqueles que mais
precisam e dependem da previdéncia para prépria manutengao de suas vidas.

IV. CONCLUSOES E REQUERIMENTO

40. Diante das patentes irregularidades expostas, a AFIN vem apresentar o estudo completo
da COPPEAD, elaborado com o intuito de analisar o processo de transferéncia de gerenciamento
pretendido pelo antigo Diretor de Administracdo da FINEP, com relatério que confirma as
suspeitas da AFIN que levar adiante este processo trard como resultado, grave prejuizo a FINEP
e seus empregados e ex-empregados, participantes e assistidos vinculados ao PPC, quanto a
gestao do plano de beneficios PPC em claro desrespeito a legislagcdo e ao direito dos associados
desta AFIN.

41. Em sintese, o estudo da COPPEAD/UFRJ atesta que: a) ndo é possivel comprovar a ndo
economicidade da FIPECq,, condicdao necessaria para solicitar transferéncia de gerenciamento;
b) a rentabilidade da FIPECq é superior a de entidades similares e compensam em muito o
custo administrativo, e a transferéncia do plano para a BB Previdéncia, caso fosse feita, traria
um risco de perda financeira que nos Ultimos 3 anos foram estimadas em R$ 111 milhdes; e,
c) a transferéncia traria perda de representacdo para as partes interessadas, FINEP,
participantes e assistidos nos érgaos de governanga.
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Assim, esta AFIN vem requerer desta Diretoria que:

a)
b)

c)

Cancele, imediatamente, o processo de cisado e transferéncia de gestdo do plano PPC da FIPECq
para a BB Previdéncia;

Que seja imediatamente retirada da denuncia da FINEP a PREVIC, que acusa a FIPECq de nao
ter dado prosseguimento ao processo de Cisdo e Transferéncia de Gerenciamento do PPC; e,
Crie um grupo de estudos na FINEP, com participacdo da AFIN, para tratar de assuntos
previdenciarios, tais como a criacdo de novo plano de beneficios, andlise das condicdes
previdenciarias e dos beneficios dos empregados e ex-empregados da FINEP, entre outros.

Atenciosamente,

Assinado eletronicamente

Sérgio Leser
Presidente da Associacao dos Empregados da FINEP
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COPPEAD

UFRJ

Relatorio Final

Consultoria AFIN-FIPECq

1. Introducao e Perfil Técnico

Este relatorio final foi elaborado de acordo com os termos do contrato celebrado entre o
Instituto COPPEAD de Administra¢do da Universidade Federal do Rio de Janeiro ¢ a Associagdo
dos Empregados da Finep (AFIN), proposta numero 25228.

O escopo do seguinte parecer ¢ a analise da economicidade e governanga da FIPECq junto
a outros Fundos de Pensdo de Porte e Perfil similares, além de se comparar com a FUNPRESP
(por equivaléncia de perfil) e com a BB Previdéncia do Banco do Brasil, tendo em vista a
possibilidade de transferéncia da administragdo do Fundo de Pensdo dos Funcionarios da FINEP

da FIPECq para a BB Previdéncia.

E importante se ressaltar que nio entram no escopo do presente relatorio a sustentabilidade
atuarial dos Fundos de Pensao, e nem a eficiéncia da alocacao do portfolio de investimentos tanto
da FIPECq, quanto da BB Previdéncia. Para fins de comparacao, esses itens serdo considerados

ceteris paribus, ou seja, iguais entre todos os Fundos de Pensao comparados.

Sobre o perfil técnico do Instituto COPPEAD de Administragdo da Universidade Federal
do Rio de Janeiro, este foi concebido em 1973 por um grupo de professores do Programa de
Engenharia de Produgdo da Coordenagdo de Programas de Poés-Graduagdo em Engenharia
(Coppe/UFR]J), e ¢é o fruto de um projeto de criagdo, no Brasil, de uma Escola de P6s-Graduagao
em Negocios. O COPPEAD foi a terceira escola no Brasil e a primeira no Rio de Janeiro a oferecer
um Programa de Doutorado em Administragdo; a primeira no Brasil a oferecer um MBA Full-Time
de padrdo internacional; e pioneira em Educacdo Executiva em Negocios e Gestdo no Brasil.
Programas de Pos-Graduagao do COPPEAD estiveram listados 13 vezes no Financial Times como
um dos 100 melhores do mundo, além do MBA Executivo do COPPEAD ter sido listado como o

melhor do pais pela Vocé S/A em 2016.

Sobre o perfil técnico do responsavel por este parecer, o Professor Dr. Rodrigo de Oliveira

Leite ¢ formado em Ciéncias Contabeis pela Universidade do Estado do Rio de Janeiro, e possui
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Mestrado e Doutorado em Administracdo pela Fundagdo Getulio Vargas (EBAPE). O Prof.
Rodrigo Leite foi Professor Assistente de Contabilidade Geral da Universidade do Estado do Rio
de Janeiro (2016-2019) e Consultor do Banco Mundial, e desde 2019 ¢é Professor Adjunto de
Finangas ¢ Controle Gerencial do COPPEAD/UFRIJ, além de ser Jovem Cientista do Nosso Estado
pela FAPERJ, e autor de mais de 20 artigos publicados em periddicos cientificos nacionais e
internacionais nas areas de contabilidade, finangas e economia. O Prof. Rodrigo Leite também deu
entrevistas sobre temas de contabilidade, finangas e economia para veiculos de comunicacdo
nacionais e internacionais, destacando-se a CNN, BBC, Forbes, G1, IstoE, O Estado de SP, Record

News, e Valor Econdmico.

2. Comparacio entre a FIPECq e Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar de

Porte e Perfil semelhantes

Em novembro de 2022 foi realizado um estudo comparativo da FIPECq com as Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPCs) pela consultoria norte-americana Mercer,
fundada em 1945 (Anexo I). Este relatério utiliza os nimeros e comparagdes realizadas entre a

FIPECq e as EFPCs de porte e perfil semelhantes.

A comparagao ¢ realizada entre a FIPECq e 83 EFPCs com ativo total entre 500 milhdes
de reais e 2 bilhdes de reais. Juntas elas possuem um ativo total acumulado de cerca de 91 bilhdes
de reais, portanto com ativo total médio de cerca de 1,1 bilhdo de reais. Juntas elas possuem

802.727 vidas apoiadas, portanto com média de cerca de 9.500 vidas por EFPC.

A rentabilidade anualizada durante o periodo analisado foi de 9,71% para o plano
FipecPrev e 11,18% para o PPC (Plano de Previdéncia Complementar) da FIPECq, valores esses
acima que a média de mercado, que foi de 9,14%, ¢ em linha com o benchmark de 10,63%. Assim,
a consultoria Mercer relata que “os resultados dos planos PPC e FIPECPREV apresentaram bom
desempenho quando comparados ao retorno da média de mercado e também ao nivel de risco
ajustado ao retorno atingido”. Porém deve-se ressaltar que o portfolio dos planos, bem como a sua
razao entre rentabilidade e risco ndo sdo objetos do presente relatorio, € assim ndo serdo analisadas,

apenas o seu retorno a fim de comparagao com outros planos, ceteris paribus.
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A consultoria Mercer também realizou uma analise da economicidade dos Planos de

Previdéncia conforme a formula abaixo:

Economicidade
= 30% X Solvéncia + 30% X Eficiéncia do Investimento
+ 20% X Eficiéncia Administrativa

+ 20% X Duracao do Fundo Admnistrativo

A média do indice de Economicidade da FIPECq foi de cerca de 87%, o que é considerado
satisfatorio, destacando-se os indices de Solvéncia e Eficiéncia dos Investimentos que

apresentaram valores médios superiores a 96% no periodo.

Portanto a FIPECq encontra-se em linha com outras EFPCs de porte e perfis semelhantes.

3. Comparacio entre a FIPECq e a FUNPRESP-Exe

A FUNPRESP-Exe, Fundagdo de Previdéncia Complementar do Servidor Publico Federal
do Poder Executivo, foi criada em 2012, através do Decreto 7.808/2012, sendo a EFPC dos

servidores publicos federais do Executivo.

A FUNPRESP-Exe possui 104,3 mil participantes ativos e 7 bilhdes de reais de patrimonio
administrado. Assim ela possui um porte diferente da FIPECq, porém esta ¢ utilizada para
comparagao neste relatorio por ser, conforme seu proprio website relata, “feita por servidores, para
servidores. Aqui, todos os conselheiros e diretores sdo servidores publicos e participantes de um
dos planos da Fundagdo ha, pelo menos, trés anos”. Assim sendo, ela possui perfil semelhante a
FIPECq, que ¢ administrada pelos empregados da FINEP, IPEA, CNPq, INPE, INPA e FIPECq.
Além disso, o carater da FUNPRESP de apoiar servidores de diversas carreiras diferentes, também

se compara com esse carater da FIPECq.

Primeiramente ¢é realizada uma comparagao entre as rentabilidades dos planos da FIPECq
com os ofertados pela FUNPRESP entre 2020 e 2022. Os resultados sao apresentados na Tabela 1.
O plano FIPECq Prev teve rendimento semelhante a média dos 4 perfis da FUNPRESP (22,16%
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vs. 23,40%, respectivamente). J4 o PPC da FIPECq teve rendimento acumulado bem superior, na

casa dos 35% acumulados.

Tabela 1: Comparacao entre Rentabilidade FUNPRESP e FIPECq (2020-2022)

2020 2021 2022 Média Acumulado
FUNPRESP | Perfil1 |10,53% | 3,40% | 6,80% | 6,91% | 22,06%
FUNPRESP | Perfil2 | 9,65% | 4,42% | 7,45% | 7,17% | 23,03%
FUNPRESP | Perfil3 | 8,88% | 5,35% | 8,06% | 7,43% | 23,95%
FUNPRESP | Perfil4 | 8,43% | 6,05% | 8,31% | 7,60% | 24,55%
FIPECq Prev 7,23% | 6,68% | 6,79% | 6,90% | 22,16%
FIPECq PPC 7,98% [10,77% [ 13,11%[10,62% | 35,29%

Pode-se, assim, inferir que a FIPECq, embora menor que a FUNPRESP, conseguiu gerir
os seus investimentos gerando retornos semelhantes (a até melhores no caso do PPC) aos

conseguidos pela FUNPRESP.

Quanto as taxas, a FUNPRESP ndo cobra taxa de administracdo, cobrando uma taxa de
carregamento que vai de 7% a 2,5% das entradas mensais. Ja a FIPECq realiza a cobranca de
0,46% de taxa de administrac@o para o ano de 2023 (Anexo II), ndo cobrando taxa de carregamento

(Anexo IIT).

Em estudo realizado do efeito das taxas cobradas pela FUNPRESP e pela FIPECq, foi
encontrado que, em um horizonte de 3 anos, as taxas da FIPECq sdo comparaveis com as cobradas
pela FUNPRESP (Anexo IV). Em uma analise de um novo participante investindo R$ 100,00 por
més, com taxa de retorno de 0,7% a.m. durante 36 meses, o participante da FIPECq possuiria R$
3.738,12, versus R$ 3.812,16 na FUNPRESP, com a diferenca sendo marginal conforme

demonstra a Figura 1.

Portanto, em comparacdo com a FUNPRESP, a FIPECq ndo s6 possui vantagens em
relacdo a suarentabilidade, bem como possui vantagens em relagdo a suas taxas operacionais tendo
em vista que o seu ativo total e o nimero de participantes ¢ bem inferior ao da FUNPRESP, tendo

assim uma gestdo com nivel de eficiéncia igual, ou até mesmo superior, 8 da FUNPRESP.
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Figura 1: Comparacdo dos efeitos das taxas FUNPRESP vs. FIPECq, no horizonte de

acumulacdo de patrimonio previdencidrio de 36 meses
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4. Comparacio entre a FIPECq e a BB Previdéncia

Nas duas se¢des anteriores deste relatorio, a FIPECq foi comparada com os seus pares de
porte e perfil semelhantes, e com a FUNPRESP, por ser a EFPC dos servidores publicos
estatutarios federais. Nessas comparagdes a FIPECq esta em patamar de comparacgao igual, ou até

mesmo superior, em termos de rentabilidade e taxas cobradas.

Porém, em uma analise de mudanga de EFPC nao se deve apenas analisar se o status quo
¢ satisfatorio, mas além dessa analise deve-se realizar, também, uma analise de cenario na qual as
duas alternativas sdo comparadas para se chegar a qual decisdo ¢ mais vantajosa. O objetivo deste
relatorio ndo ¢ dar uma opinido sobre qual EFPC a FINEP deveria contratar (FIPECq ou BB
Previdéncia), tendo em vista que esta decisdo se da no ambito da Diretoria da FINEP. O objetivo
deste relatorio € informar os pros e os contras de cada decisdo a fim de que a FINEP possa, com
sua autonomia legal e de direito, tomar a decisao que lhe julgar conveniente. Assim sendo, tanto o
Instituto COPPEAD de Administragdo, quanto o Responsdvel Técnico por esse relatorio,
permanecem neutros quanto a essa escolha e se abstém de emitir opinido sobre a escolha desta ou

daquela EFPC, a fim de preservar a independéncia e a neutralidade deste relatdrio.
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Prosseguindo com a comparacao entre FIPECq e BB Previdéncia, esta sera realizada em
trés esferas: taxa, rentabilidade e governanca. Esse tripé garante que o participante possa ter a

melhor rentabilidade, com a menor taxa possivel e com a governanca seja adequada.

Na primeira analise quanto a taxa a ser cobrada, a FIPECq cobra, conforme Anexo II,
0,46% de taxa de administracdo anuais. Ja a BB Previdéncia cobraria 0,12% anuais. Conforme
realizado em comparativo com a FUNPRESP, o mesmo estudo de um aporte mensal de R$100,00
por 36 meses com rendimento de 0,7% a.m. foi estimado para a BB Previdéncia e para a FIPECq
(Anexo V). O participante teria R$ 3.985,22 no caso da BB Previdéncia e R$ 3.738,12 no caso da
FIPECq, gerando uma diferenca positiva de 6,61% em favor da BB Previdéncia. Um ponto que
deve ser levado em consideragdo é que, em analise realizada em planos da BB Previdéncia, ¢
costumeiro o investimento em fundos administrados pelo BB, com taxas de administracao
proprias. Assim sendo, os efeitos de segunda ordem das taxas cobradas pela BB Previdéncia nao
puderam ser estimados, mas pode-se afirmar, com razoabilidade, que estas terdo um efeito superior

aos 0,12% anuais cobrados diretamente pela BB Previdéncia.

Porém, tal analise leva em conta que os valores do PPC FIPECq e do BB Previdéncia
possuem percentuais semelhantes de retorno. A fim de melhorar essa simulagao serdo considerados
os cinco ultimos anos de resultados da BB Previdéncia e da FIPECq para o calculo da rentabilidade
esperada de ambos. As rentabilidades liquidas de todos os planos da BB Previdéncia versus os da

FIPECq sdo apresentadas na Tabela 2.

Tabela 2: Rentabilidades Liquidas FIPECq vs. BB Previdéncia, 2018-2022

Ano FIPECq | BB Previdéncia
2018 9,2% 10,5%
2019 14,6% 16,1%
2020 7,4% 6,6%
2021 10,8% 4,4%
2022 13,1% 7,2%
Média | 11,02% 8,96%
Acumulada | 68,43% 33,05%
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A rentabilidade liquida dos planos da FIPECq possui valor superior aos da BB Previdéncia
por cerca de 2% (11,02% vs. 8,96%). Essas taxas equivalem a cerca de 0,88% a.m. e 0,72% a.m.
respectivamente. Considerando que o patriménio do PPC FIPECq ja constituido ¢ de
aproximadamente R$ 1,8 bilhdo, a diferenca apurada de 2,06% ao ano teria, em 36 meses, um
impacto negativo esperado da ordem de R$ 111 milhdes, caso houvesse a migragao do plano para

a BB Previdéncia.

Ao se realizar a mesma analise de um aporte mensal de R$100,00 por 36 meses com
rendimento liquido de 0,72% a.m. para a BB Previdéncia e 0,88% a.m. para a FIPECq chega-se
aos valores de RS 4.122,39 para a BB Previdéncia e R$ 4.251,03 para a FIPECq, uma diferenca
positiva de 3,12% em favor da FIPECq (Anexo VI). Assim, podemos constatar que a FIPECq
consegue mitigar a diferenca da cobranga de uma taxa de administragdo maior entregando uma
rentabilidade superior, gerando um retorno maior ao participante. Essa comparagdo ¢ ilustrada

graficamente na Figura 2.

Figura 2: Comparacdo dos efeitos das taxas BB Previdéncia vs. FIPECq, no horizonte

de acumulacdo de patriménio previdencidario de 36 meses
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Quanto a governanca, a FIPECq conta como membros titulares do Conselho Deliberativo
3 membros representantes dos participantes e assistidos, 2 indicados pela instituidora FIPECq
Vida, e 1 indicado pela Patrocinadora FINEP. Essa composicao garante uma participagdo ativa e

um controle social dos participantes e dos assistidos na gestdo dos planos previdenciarios.
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Ja a composi¢do do Conselho Deliberativo no caso de uma portabilidade para a BB
Previdéncia ndo estd clara, podendo gerar uma estrutura de governanga que acabe excluindo a

participagdo tanto dos assistidos quanto dos participantes dos planos previdenciarios.

Assim, reunimos os principais pontos positivos, ¢ negativos da BB Previdéncia e da

FIPECq:
BB Previdéncia:

o Taxade Administracio: taxa de 0,12%, inferior a cobrada pela FIPECq em 0,34%;
¢ Rentabilidade: média de 8,94%, inferior a conseguida pela FIPECq em 2,06%;
e Governanga: nio existe uma garantia de participagdo efetiva dos assistidos,

participantes e patrocinadores na gestao do Fundo de Previdéncia.
FIPECq:

e Taxa de Administra¢ao: taxa de 0,46%, superior a cobrada pelo BB em 0,34%;
¢ Rentabilidade: média de 11,02%, superior a conseguida pelo BB em 2,06%;
e Governanga: 3 membros representantes dos participantes ¢ assistidos, 2 indicados

pela instituidora FIPECq Vida, e 1 indicado pela Patrocinadora FINEP.

Em resumo, embora a BB Previdéncia possua vantagem quanto as taxas cobradas, a
FIPECq vem entregando nos ultimos 5 anos uma rentabilidade que consegue justificar essa taxa e
gerar mais valor para os participantes, além de ter uma estrutura de governanga que protege e da

Voz aos participantes e assistidos.
5. Conclusoes

Este relatorio se apoia em trés pilares, que serdo resumidos nesta se¢cdo de conclusdes. O
primeiro pilar foi a comparacdo da FIPECq com outras entidades de porte e perfil semelhantes, o
segundo pilar foi a comparagdo da FIPECq com a FUNPRESP, e o terceiro pilar ¢ a comparagao

entre a FIPECq e os planos da BB Previdéncia.

Na primeira comparacao, o PPC da FIPECq teve rentabilidade de 11,18%, valor esse acima

da média de mercado de EFPCs semelhantes, que foi de 9,14%, e em linha com o benchmark de
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10,63%. Portanto a FIPECq encontra-se com rentabilidade um pouco superior do que as outras

EFPCs de porte e perfil similares.

Na segunda comparagdo, a FIPECq possui taxas semelhantes ao FUNPRESP no horizonte
de 36 meses, porém com rentabilidade do PPC superior para os anos de 2020 a 2022: média de
rentabilidade de 10,62% do PPC da FIPECq frente a um range de 6,91% a 7,60% dos diferentes
perfis da FUNPRESP.

Na ultima comparagdo foram realizadas outras trés analises quanto as taxas, rentabilidades
e governanga da FIPECq e da BB Previdéncia. Quanto as taxas de administragao, a FIPECq cobra,
0,46% de taxa de administragdo anuais. J4 a BB Previdéncia cobraria 0,12% anuais, com nenhuma

cobrancga de taxa de carregamento de nenhuma das duas EFPCs.

Com relacdo a rentabilidade, a rentabilidade liquida dos planos da FIPECq possui valor
superior aos da BB Previdéncia por cerca de 2,06% (11,02% vs. 8,96%). Assim, podemos constatar
que a FIPECq consegue mitigar a diferenca da cobranca de uma taxa de administragdo maior
entregando uma rentabilidade superior, gerando um retorno maior ao participante, na ordem de

3,12% liquidos em 36 meses.

Adicionalmente, considerando que o patriménio do PPC FIPECq ja constituido ¢ de
aproximadamente R$ 1,8 bilhdo, a diferenca apurada de 2,06% ao ano teria, em 36 meses, um
impacto negativo esperado da ordem de R$ 111 milhdes, caso houvesse a migragido do plano para

a BB Previdéncia.

Finalmente, com relacdo a governanca, a FIPECq conta como membros titulares do
Conselho Deliberativo 3 membros representantes dos participantes e assistidos, 2 indicados pela
instituidora FIPECq Vida, e 1 indicado pela Patrocinadora FINEP. Essa composi¢do garante uma
participagdo ativa e um controle social dos participantes e dos assistidos na gestdo dos planos
previdenciarios. Ja, quanto a BB Previdéncia, existem duvidas quanto a composi¢do do Conselho

Deliberativo e o controle social do mesmo.

Assim sendo, ¢ a conclusdo desse relatorio que a FIPECq possui uma governanga formada

com maioria pelos proprios assistidos, participantes e patrocinadora principal (FINEP), além de
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possuir rentabilidade em linha com o mercado, ou até mesmo um pouco superior, com a taxa de

administracdo também em linha com as cobradas por outras EFPCs.

Por fim, ndo foi possivel afirmar a ndo-economicidade da FIPECq. Pelo contrario, todo o
estudo e pelas analises realizadas, a relagdo entre despesas administrativas e rentabilidades
demonstram uma economicidade adequada frente tanto as EFPCs de porte e perfil semelhante,

quanto a FUNPRESP e a BB Previdéncia.

Ressalta-se, porém, que ndo entram no escopo do presente relatorio a sustentabilidade
atuarial dos Fundos de Pensao, e nem a eficiéncia da alocacao do portfolio de investimentos tanto
da FIPECq, quanto da BB Previdéncia. Para fins de comparacdo, esses itens serdo considerados

ceteris paribus, ou seja, iguais entre todos os Fundos de Pensdao comparados.

Nesses termos assino o presente relatorio.

Rio de Janeiro, 21 de Abril de 2023
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