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Resumo

Esta pesquisa objetiva identificar os tipos de fundos de pensdo existentes no Brasil, as
diferencas entre eles e como divulgam seus resultados aos publicos de interesse. O estudo
exploratdrio e descritivo foi realizado em dois fundos de pensdo do regime de previdéncia
complementar: um fundo fechado, a PREVI e, outro fundo aberto, a Bradesco Vida e
Previdéncia. A coleta das evidéncias foi efetuada por meio de revisdo bibliografica e
documental em leis, regulamentos, normas e demonstracdes contabeis. Também houve
observacdo ndo participante nas paginas eletrénicas de Internet dos respectivos fundos. O
conjunto das evidéncias foi avaliado qualitativamente através da analise de contetdo. Os
resultados mostram que ambos os fundos utilizaram métodos diferenciados de evidenciacéo,
como formato e disposicdo das demonstracfes contabeis, notas explicativas, demonstracdes e
quadros complementares e relatério dos auditores independentes, dentre outros. Na analise
comparativa apurou-se que a PREVI divulga de maneira mais compreensivel, detalhando os
planos, enquanto a Bradesco Vida e Previdéncia apresenta somente a soma final. Considerando
a escassa exploracdo do tema, recomenda-se para futuras pesquisas incluir as informacdes
voluntarias, a analise discricionaria da informacéo e a influéncia dos publicos interessados na
gestdo da evidenciacdo dos fundos de pensdo complementar existentes no Brasil.

Palavras-chave: Fundos de pensdo. Previdéncia complementar. Evidenciacdo. Resultados
econdmicos e financeiros.

Abstract

This research aims to identify the types of pension funds in Brazil, the differences between
them and how they disseminate their results to the public of interest. The exploratory and
descriptive study was carried out in two pension funds of the supplementary pension scheme:
a closed fund, PREVI and another open fund, Bradesco Vida e Previdéncia. The evidence was
collected through a bibliographical and documentary review of laws, regulations, standards and
accounting statements. There was also a non-participant observation on the Internet pages of
the respective funds. All the evidence was qualitatively assessed through content analysis. The
results show that both funds used differentiated methods of disclosure, such as the format and
layout of the financial statements, explanatory notes, statements and complementary tables and
independent auditors' report, among others. In comparative analysis it was found that PREVI
discloses in a more understandable way, detailing the plans, while Bradesco Vida e Previdéncia
presents only the final sum. Considering the scarce exploration of the topic, it is recommended
for future research to include voluntary information, the discretionary analysis of the
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information and the influence of the public interested in the management of the disclosure of
the complementary pension funds existing in Brazil.

Keywords: Pension funds. Supplementary pension. Disclosure. Economic and financial results.

1 Introducéo

No Brasil os fundos de pensédo foram regulamentados pela Lei 6.435/77 e surgiram
para resolver problemas trabalhistas com funcionalismo publico. Mais tarde a constituicao e
duas Leis Complementares de 2001 (108 e 109) deram redag&o a regulamentagdo que vigora
até os dias atuais, permitindo a qualquer empresa criar o seu proprio fundo (BRASIL, 1977,
2001). Tem-se o PREVI — fundo do Banco do Brasil, com o maior fundo de pensdo existente
no Brasil (PREVI).

As pessoas participam dos fundos de pensdo, principalmente com o objetivo de
poupanca. Em sendo assim, € importante 0 acompanhamento do desempenho econdmico e
financeiro do fundo para garantir o uso do recurso empregado quando for o caso. Neste
contexto, a evidenciacdo dos resultados ¢ uma forma de prestacdo de contas dos fundos para
com os seus publicos de interesse, principalmente os investidores e potenciais investidores.

Considerando o contexto exposto, esta pesquisa tem como objetivo identificar os tipos
de fundos de pensé&o existentes no Brasil, quais as diferencas entre eles e como divulgam seus
resultados econdmicos e financeiros aos participantes dos fundos. A pesquisa foi feita em
virtude da escassa disponibilidade de estudos empiricos sobre o tema e assim, pretende-se
contribuir com a area contabil, mostrando quais séo os relatérios econdmicos e financeiros que
sdo utilizados e como s&o evidenciados 0s seus resultados econdmicos e financeiros para 0s
publicos de interesse.

Na sequéncia o artigo apresenta a fundamentacdo tedrica e os procedimentos
metodoldgicos que dao suporte a pesquisa, apresenta e discute os resultados da pesquisa e, por
fim, tém-se as consideracdes finais.

2 Fundamentos tedricos

O presente topico trata da histdria dos fundos de penséo, da legislacdo reguladora, dos
tipos de fundos, das demonstragcdes contabeis que os fundos devem evidenciar, e por fim,
aborda a questdo da transparéncia dos fundos de penséo.

2.1 Evolucdo historica dos fundos de penséo

De acordo com Paixdo (2006), a primeira entidade que tinha por finalidade os planos
de beneficios de previdéncia complementar foi o PREVI, criado em 1904, por um grupo de
funcionarios do Banco da Republica do Brasil com o propdsito de garantir o pagamento de uma
pensdo mensal para os respectivos herdeiros dos funcionarios que dela fizessem parte. 19 anos
depois, foi dado o marco inicial da previdéncia social no Brasil com o Decreto 4.682, de 1923,
que criou as Caixas de Aposentadoria e Pensdes - CAP, primeiramente para empregados em
empresas de estrada de ferro (PINHEIRO, 2007).

A partir do Decreto 4.682 / 1923, o Brasil comecou a ter instituicbes que cobriam os
riscos de invalidez, velhice e morte. Com o passar dos anos as Caixas de Aposentadoria e
Pensdes - CAP foram se estendendo pelas varias categorias profissionais. Porém com a crise
no comércio mundial e por meio do Decreto 1.954, de 1930, o governo suspendeu por 6 meses
0 pagamento de todas as aposentadorias e reformulou a estrutura previdenciaria brasileira que
substituiu as CAP por seis Institutos de Aposentadorias e Pensdes (IAP).
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Em 1951 foi criado o Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos Servidores do Estado
— IPASE, para amparar os funcionrios puablicos civis da Unido, mas somente em 1960 com a
promulgacdo da Lei 3.870, chamada de Lei Organica da Previdéncia Social, os planos de
beneficios foram uniformizados, criando uma base para a previdéncia social (PINHEIRO,
2007). Durante as dec.60 e 70 ocorreram varias mudancas e reformas na legislacéo
previdenciaria inspiradas na lei norte-americana Employee Retirement Income Security Act —
ERISA de 1974. Foi criada a Lei 6.435 de 1977, regulamentando oficialmente os fundos de
pensdo no Brasil, dando assim maior credibilidade ao sistema, dispondo a respeito de entidades
abertas e fechadas de previdéncia privada (PENA, 2008).

2.2 Regulamentacéo dos fundos de pensdo

O artigo 1° da Lei 6435/77 salienta que as entidades de previdéncia privada tém o
objetivo de instituir planos privados de concessdo de peculios ou de rendas, de beneficios
complementares ou assemelhados aos da Previdéncia Social, por meio de contribuicdo de seus
participantes, dos respectivos empregadores ou de ambos. A referida Lei, no artigo 4° classifica
os fundos de acordo com a relacéo entre a entidade e os participantes dos beneficios:

a.  Entidades Fechadas de Previdéncia Privada — EFPP: quando acessiveis
exclusivamente aos empregados de uma s6 empresa ou de um grupo de empresas; e

b.  Entidades Abertas de Previdéncia Privada — EAPP: sdo regulamentadas pela
SUSEP e sdo acessiveis tanto a pessoas fisicas quanto juridicas.

Também sdo classificadas de acordo com seus objetivos, em:

a.  Entidades sem fins lucrativos (Lei 9.532, de 1997, Art.12, §83) (BRASIL, 1997)
a que ndo apresenta superavit em suas cotas ou, caso apresente em determinado exercicio,
destina os resultados, integralmente, a manutencdo e ao desenvolvimento dos seus objetivos
sociais; e

b.  Entidades com fins lucrativos.

A Lei 6.435/77 foi expandida com a Lei Complementar n°® 108, em 2001. Essa lei dita
as regras especificas para as entidades fechadas de previdéncia complementar, patrocinadas por
empresas estatais ou empresas publicas. Também para complementar a lei de 1977 veio a Lei
Complementar n° 109, em 2001 que dispGe sobre o Regime de Previdéncia Complementar,
citando regras gerais do Regime de Previdéncia Complementar, operado por entidades fechadas
ou abertas de Previdéncia Complementar, tendo patrocinadores privados ou estatais (BRASIL,
1977; 2001; PINHEIRO, 2007).

A Lei n°® 12.154, de 2009 cria a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — PREVIC (BRASIL, 2009), que é responsavel por fiscalizar as atividades dos
fundos de penséo, e dispde sobre o seu pessoal; inclui a Camara de Recursos da Previdéncia
Complementar na estrutura basica do Ministério da Previdéncia Social (PINHEIRO, 2007).

2.3 Tipos de fundos de penséo

Atualmente no Brasil estdo em vigor 3 regimes de previdéncia social: Regime Proprio
de Previdéncia Social (regimes dos servidores publicos de cargos efetivos), Regime Geral de
Previdéncia Social (INSS) e o Regime de Previdéncia Complementar, que se divide em
entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar (MINISTERIO DA PREVIDENCIA
SOCIAL; PINHEIRO, 2007), conforme mostra a estrutura da previdéncia na Figura 01.
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Figura 1: Regimes de previdéncia no Brasil

Regime Geral de Previdéncia Social
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» Natureza contratual

* Filiacao facultativa

* Auténomo em relagao ao Regime Geral de Previdéncia
Social e aos regimes préprios dos servidores pblicos

* Regime financeiro de capitalizacao

Fonte: Ministério da Previdéncia Social (2013).

O Regime Geral de Previdéncia Social e o0 Regime Préprio de Previdéncia Social séo
administrados por entidades publicas (autarquias) e sdo de carater obrigatdrio para seus
respectivos segurados. Ja o Regime de Previdéncia Complementar é administrado por entidades
privadas fechadas ou abertas, sdo de carater opcional e seu regime financeiro € obrigatoriamente
o de capitalizagdo, para proporcionar um adicional & aposentadoria (MINISTERIO DA
PREVIDENCIA SOCIAL).

O regime geral de previdéncia social é compulsério e gerenciado pelo Instituto Nacional
de Seguro Social — INSS. De acordo com Ministério da Previdéncia Social — MPS, o INSS
possui um teto de beneficio e seus assegurados sao empregadores, empregados assalariados,
domeésticos, autbnomos e trabalhadores rurais (PINHEIRO, 2007). De acordo com os Art.1 e
Art.9 da Lei n® 8.213/91 (BRASIL, 1991), o regime geral garante assegurar aos Seus
beneficiarios meios indispensaveis de manutencdo, por motivo de incapacidade, idade
avancada, prisdo ou morte daqueles de quem a familia dependia economicamente
(MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL).

O Regime de Previdéncia dos Servidores Publicos, denominado Regime Proprio de
Previdéncia Social — RPPS tem suas politicas elaboradas e executadas pelo Ministério da
Previdéncia Social — MPS, e em alguns tépicos, assemelha-se ao Regime Geral de Previdéncia
Complementar, pois 0 §12 do Art.40 da Constituicdo Federal de 1988 salienta que o regime de
previdéncia dos servidores publicos titulares de cargo efetivo se espelhara, no que couber, nos
requisitos e critérios fixados para o regime geral de previdéncia social.

Nesse sentido, o Art.40 da Constituicdo Federal comenta que os assegurados dos
regimes proprios de previdéncia complementar, de carater contributivo e solidario, sdo os
servidores titulares de cargos efetivos (com excecdo dos cargos em comissdo) da Unido, dos
Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, incluidas suas autarquias e fundac6es, mediante
contribuicdo do respectivo ente publico.

De acordo com a Lei Complementar 109 (BRASIL, 2001), o regime de previdéncia
complementar ¢é de carater adicional portanto facultativo e organizado de forma independente
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em relacdo ao regime geral de previdéncia social, baseado na constituicdo de reservas que
garantam o beneficio. Conforme definido na lei, o regime de previdéncia complementar ainda
é divido em: Entidades Abertas de Previdéncia Complementar e Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar.

Entidades Abertas de previdéncia complementar sdo, obrigatoriamente, enquadradas
como sociedade anénima, com fins lucrativos, tendo como opcdo os planos de beneficios
individuais que sdo acessiveis a todas as pessoas fisicas, ou planos coletivos e garantem
beneficios previdenciarios para pessoas fisicas vinculadas, de maneira direta ou indiretamente,
a uma pessoa juridica contratante (PINHEIRO, 2007, p. 35). Nesse tipo de entidade as funcdes
de 6rgdo regulador e fiscalizador sdo exercidas pelo Ministério da Fazenda, por intermédio do
Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP e pela regulamentacdo da Superintendéncia
de Seguros Privados — SUSEP.

As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — EFPC sdo organizadas sob a
forma de fundac&o ou sociedade civil. Sdo acessiveis aos empregados de uma empresa ou grupo
de empresas e aos servidores da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios
(patrocinadores) ou aos associados de pessoas juridicas de carater profissional, classista ou
setorial (instituidores), ndo possui fins lucrativos e seus planos, que sédo coletivos, sao feitos por
meio de contratos (PINHEIRO, 2007, p. 36). Nessas entidades as fung¢bes de 6rgédo regulador e
fiscalizador séo exercidos pelo Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social, por intermeédio
do Conselho de Gestéo da Previdéncia Complementar — CGPC e da Secretaria de Previdéncia
Complementar — SPC.

2.4 Orgaos reguladores do regime de previdéncia complementar

A previdéncia privada aberta, e consequentemente as seguradoras, estdo sob a
responsabilidade da fiscalizacdo e regulamentacdo do Ministério da Fazenda através dos
seguintes orgaos: Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP é o érgdo normativo das
atividades securitarias do pais, foi criado pelo Decreto-Lei n® 73, de 1966 (BRASIL, 1966). A
principal atribuicdo do CNSP, na época da sua criacdo, foi a de fixar as diretrizes e normas da
politica governamental para os segmentos de Seguros Privados e Capitalizacdo, tendo
posteriormente, com o advento da Lei n° 6.435, de 1977 (BRASIL, 1977), suas atribuicdes se
estendido & Previdéncia Privada, no ambito das entidades abertas (MINISTERIO DA
FAZENDA). A Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP € o 6rgdo responsavel pelo
controle e fiscalizacdo dos mercados de seguro, previdéncia privada aberta, capitalizacdo e
resseguro, regulando, supervisionando e fomentando os mercados de seguros, resseguros,
previdéncia complementar aberta, capitalizacdo e corretagem, promovendo a inclusdo
securitaria e previdenciaria, bem como a qualidade no atendimento aos consumidores (SUSEP).

A previdéncia privada fechada no Brasil é fiscalizada e regulamentada, de acordo com
as suas caracteristicas, pelo Ministério da Previdéncia Social através dos seguintes érgdos: O
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC presidido pelo ministro da
Previdéncia Social e é 0 6érgdo com a funcdo de regular o regime de previdéncia complementar
operado pelas entidades fechadas (MINISTERIO DA PREVIDENCIA). A Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC é uma entidade vinculada ao Ministério da
Previdéncia Social e tem a missdo de supervisionar e fiscalizar os fundos de pensdo, com
autonomia orcamentaria, administrativa e financeira. Os recursos séo provenientes da TAFIC,
uma taxa de fiscalizacao a ser paga pelos fundos de penséo, de acordo com os recursos de cada
plano administrado (MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL).
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2.5 Governanca corporativa dos fundos de penséo

Este item trata, num primeiro momento, de governanga num sentido amplo para
posterior abordagem relativa aos fundos de penséo.

Andrade e Rossetti (2006, p. 19) ressaltam que a governanca corporativa ndo possuli
uma definicao clara, ela envolve questbes legais, macroeconémicas, financeiras, estratégicas e
de gestdo. Sendo assim para este texto adota-se a definicdo do Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC, 2009). Para ele a governanca corporativa é:

O sistema pelo qual as organizacdes sdo dirigidas, monitoradas e
incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietarios, conselho de
administracdo, diretoria e 6rgdos de controle. As boas praticas de governanca
corporativa convertem principios em recomendaces objetivas, alinhando interesses
com a finalidade de preservar e otimizar o valor da organizaco, facilitando seu acesso
ao capital e contribuindo para a sua longevidade.

Essa definicdo também atende o que preconizam outros autores (CVM s. d.; MORCK,
2005; SILVEIRA, 2010). Em resumo, a governanga corporativa leva em conta os varios fatores
que influenciam no processo decisorio. Sendo assim, a estrutura de governanca em um fundo
de pensdo devera garantir a sintonia entre a estrutura dos ativos e 0s passivos atuariais,
favorecendo o direcionamento dos investimentos para ativos rentaveis e seguros que sejam
compativeis com as necessidades de cada plano de beneficios (ANDRADE e ROSSETTI,
2006).

2.5.1 Mecanismos de controle

Quando um sistema de governanga consegue combinar diferentes mecanismos
internos e externos com a finalidade de assegurar decisfes no melhor interesse de longo prazo
dos puablicos de interesse ele é considerado eficiente (SILVEIRA, 2010). Alguns mecanismos
internos podem ser expressos:

a) Conselho de Administracdo: € o principal mecanismo de governanca
corporativa. O conselho representa os interesses de todos os acionistas, monitorando 0s
executivos. Suas fungbes sdo escolher e supervisionar a diretoria executiva e a tomada de
decisoes, além disso, é responsavel pela definicdo da estratégia e monitoramento dos planos de
acao das organizacgdes (IBGC, 2009; SILVEIRA, 2010);

b)  Sistema de Remuneragdo: o montante e a forma de remuneracdo dos executivos
podem determinar a intensidade de alinhamento de seus interesses aos dos acionistas,
constituindo-se como um mecanismo-chave de governanca (SILVEIRA, 2010; ANDRADE e
ROSSETTI, 2006); e

c) Concentracdo acionaria e atuacdo de investidores institucionais: estruturas de
propriedades concentradas podem gerar maior monitoramento e cobranca de desempenho dos
executivos. Por outro lado, podem prejudicar aos acionistas minoritarios. Ja estruturas de
propriedade mais dispersas podem resultar em companhias com administracdo mais
profissional e acbes mais liquidas, bem como podem dar margem a um poder excessivo nas
méos dos executivos, gerando sistemas de remuneracdo distorcidos e maiores conflitos de
interesse (SILVEIRA, 2010).

Alguns mecanismos externos, também, podem ser salientados (SILVEIRA, 2010):

a) Protecdo legal aos investidores: relaciona-se ao ambiente institucional e
regulador no qual a empresa esta inserida;
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b)  Possibilidade de aquisicdo hostil e grau de competi¢do no mercado de produtos:
0 receio dos executivos de perderem seus empregados como consequéncia de uma aquisicao
hostil da companhia é um poderoso mecanismo disciplinador da conduta dos agentes;

c) Fiscalizagdo dos agentes: a maior fiscalizacdo exercida pelos participantes do
mercado pode aumentar a pressdo para que as decisdes gerenciais sejam tomadas visando
maximizar o valor da empresa; e

d) Estrutura de capital: pode reduzir o potencial para destruicao de valor decorrente do
desalinhamento de interesses entre executivos e acionistas. Nesse sentido, o endividamento
obrigaria os administradores a distribuirem regularmente fluxos de caixa aos credores e
acionistas, tendo como resultado a reducdo dos recursos alocados discricionariamente pelos
executivos. Porém, esse mecanismo ndao é comum nas entidades seguradoras. Os demais
mecanismos contribuem para aumentar a seguranca dos patrocinadores e instituidores sobre a
qualidade dos fundos onde estdo investindo.

2.5.2. Principios de governanca

Os principios ddo sustentacdo para a governanca, amarrando concepgdes praticas e
processos de gestdo. Os principios da governanca séo (ANDRADE e ROSSETTI, 2006):

a.  Senso de justica, equidade no tratamento dos acionistas. Respeitos aos direitos
dos minoritarios, tanto no aumento da riqueza da organizacgdo, nos resultados das operacdes,
guanto na presenca ativa em assembleias gerais;

b.  Transparéncia das informacOes especialmente as informacOes relevantes, que
impactam nas transagdes e que envolvem resultados, oportunidades e riscos;

c.  Prestagdo responsavel de contas, fundamentada nas melhores praticas contabeis
e de auditoria; e

d.  Conformidade no cumprimento de normas reguladoras, expressas nos estatutos
sociais, nos regimes internos e nas instituicdes legais do pais.

Para o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) os principios
compreendem cinco partes: Os direitos dos acionistas; o tratamento equanime dos acionistas; o
papel das partes interessadas (stakeholders) na governanca; a divulgacéo e transparéncia; e as
responsabilidades do conselho.

A seguir aprofunda-se o principio da transparéncia como alvo principal deste estudo.

2.6 A evidenciacgao dos fundos de penséao
Este topico trata da transparéncia de informac6es dos fundos de penséo.

A evidenciacdo é um meio de transparéncia e estd ligada aos objetivos da
contabilidade, ao garantir informacGes diferenciadas para os varios tipos de usuarios. O
Accounting Research Study n°l, estabelece que “Os demonstrativos contabeis deveriam
evidenciar o que for necessario, a fim de ndo os tornar enganosos” (IUDICIBUS, 1994, p. 81).
Sendo assim, o objetivo principal da evidenciagdo é o de tornar os demonstrativos contabeis
claros aos seus USUArios.

Relativo a evidenciagéo obrigatoria, os fundos de pensdo possuem normas especificas
para 0s procedimentos contabeis, que definem a forma, o meio e a periodicidade de envio das
demonstracdes contabeis. Para as entidades fechadas de previdéncia complementar a Resolucéo
do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC n° 08, de 2011, dispde sobre 0s
procedimentos contabeis. De acordo com essas resolucdes, deverdo apresentar anualmente 0s
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seguintes demonstrativos contabeis assinados e rubricados pelo seu dirigente maximo e pelo
profissional de Contabilidade devidamente habilitado (MELLO, 2013):

a.  Balanco Patrimonial Consolidado comparativo com o exercicio anterior;

b.  Demonstracdo da Mutacdo do Patrimonio (DMPL) consolidada e comparativa
com 0 exercicio anterior;

c. Demonstragdo do Plano de Gestdo Administrativa (DPGA) consolidada e
comparativa com o exercicio anterior;

d.  Demonstracdo do Ativo Liquido (DAL) por plano de beneficio e comparativa
com o exercicio anterior;

e.  Demonstracdo da Mutagdo do Ativo Liquido (DMAL) por plano de beneficio e
comparativa com o exercicio anterior;

f. Demonstragdo das obrigacdes Atuarias do Plano (DOAP) por plano de beneficio
e comparativa com o exercicio anterior;

g.  Notas Explicativas as demonstracdes contabeis consolidadas.

Observando que as demonstracdes relacionadas devem obedecer alguns critérios e
procedimentos especificos para estruturar e registrar as operacfes e variagdes conforme a
Resolucdo CFC n°1.272, de 2010. O SPC n° 34 estabelece que deva ser entregue a PREVIC as
demonstragdes contabeis e demais itens citados, até o dia 31 de marc¢o do exercicio subsequente.
Estas demonstracdes devem estar acompanhadas pelo relatério do auditor independente e por
pareceres do atuario e dos conselhos fiscal e aprovadas pelo conselho deliberativo
(RESOLUCAO CFC).

Para as entidades abertas de previdéncia complementar quem define os procedimentos
contabeis é a Resolucdo do Conselho Nacional dos Seguros Privados — CNSP n° 86 de 2002,
que dispde sobre as Normas Contabeis a serem observadas pelas sociedades seguradoras,
resseguradoras, de capitalizacdo e entidades abertas de previdéncia complementar. Sendo
assim, as demonstracdes que devem ser divulgadas sdo (SUSEP):

a. Balanco Patrimonial,

b. Demonstracdo do Resultado Abrangente (DRA);

c. Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE);

d. Demonstracdo das MutacGes do Patriménio Liquido (DMPL);
e. Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC); e

f. Notas Explicativas

As demonstracdes devem ser acompanhadas também do Relatério da Administracéo,
Parecer Atuarial e do Parecer dos Auditores Independentes.

O Balango Patrimonial € a demonstracdo contabil destinada a apresentar a posi¢édo
estatica financeira e patrimonial da entidade. As contas do balan¢o patrimonial sdo classificadas
de acordo com os elementos do patrimonio que registrem, e agrupadas de modo a facilitar o
conhecimento e a analise da situacdo financeira da companhia (IUDICIBUS et al. 2010).

A demonstracdo das mutacdes do patriménio liquido é a demonstracdo contabil
destinada a evidenciar a movimentag&o das contas que integram o patriménio da empresa, como
por exemplo novas integralizacBes de capital, resultado do exercicio, ajustes e incorporacoes
de reservas ao capital (IUDICIBUS et al. 2010).
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A Demonstracdo do Plano de Gestdo Administrativa (DPGA) consolidada explica a
atividade administrativa da entidade fechada de previdéncia complementar (EFPC),
evidenciando as altera¢6es do fundo administrativo, e discrimina as receitas administrativas do
exercicio; as despesas administrativas, segregadas por administracdes previdenciais, de
investimentos, assistencial e outras do exercicio; o resultado negativo dos investimentos; sobras
ou insuficiéncia da gestdo administrativa; e a constituicdo ou reversdo do fundo administrativo
no exercicio (RESOLUCAO CFC).

A Demonstracdo do Ativo Liquido (DAL) destina-se a evidenciar 0s componentes
patrimoniais do plano de beneficios e discrimina os saldos dos grupos de contas do ativo; 0s
saldos dos grupos de contas do passivo (operacional e contingencial); e os saldos dos grupos de
contas do patriménio social (RESOLUCAO CFC).

A Demonstracdo da Mutacdo do Ativo Liquido (DMAL) consolidada destina-se a
evidenciacdo das alteracdes do ativo liquido da EFPC, no exercicio a que se referir, e discrimina
o saldo do ativo liquido no inicio do exercicio; as adicBes e deducdes do ativo liquido; os
acréscimos e decréscimos no ativo liquido; e as constituicdes de fundos administrativos e de
investimentos (RESOLUCAO CFC).

A demonstracdo das ObrigacGes Atuariais do Plano de Beneficios (DOAP) destina-se
a evidenciar as alteracdes do patriménio de cobertura do plano e discrimina o saldo do
patrimonio de cobertura do plano no inicio do exercicio; os saldos detalhados das provisdes
matematicas de beneficios concedidos, provisdes matematicas de beneficios a conceder e
provisdes matematicas a constituir; e os saldos detalhados do equilibrio técnico, em resultados
realizados e a realizar (RESOLUCAO CFC):

As demonstracdes contabeis devem ser complementadas pelas notas explicativas
contendo informacgdes relevantes e complementares para o esclarecimento e plena avaliacédo da
situacdo, da evolucdo patrimonial da empresa e dos resultados do exercicio (IUDICIBUS et al.
2010).

A demonstracao do fluxo de caixa (DFC) “demonstra a origem e a aplicacao de todo
o0 dinheiro que transitou pelo caixa em um determinado periodo e o resultado de fluxo”
(IUDICIBUS e MARION, 1999).

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio € um resumo ordenado das receitas e
despesas da empresa em determinado periodo. E apresentada de forma dedutiva (vertical), ou
seja, das receitas subtraem-se as despesas e em seguida, indica-se o resultado, podendo ser lucro
ou prejuizo (IUDICIBUS e MARION, 2004).

Para IUDICIBUS (2010) a demonstracio do resultado abrangente apresenta as
receitas, despesas e outras mutacdes que afetam o patrimonio social, mas que ndo séo
reconhecidas ou ndo foram reconhecidas ainda na demonstracéo do resultado do exercicio.

As informagdes geradas a partir da contabilidade fornecem aos usuarios dos fundos de
pensdo subsidios para a tomada de decisfes, apos analisar o desempenho da empresa, seus
riscos, ameacas e oportunidades.

3 Procedimentos metodoldgicos

Esse topico trata da metodologia que foi utilizada na realizacédo da pesquisa e apresenta
a classificagdo dela, o corpo de andlise, as formas de coleta e analise dos dados, bem como
apresenta as limitagdes do método. Conforme Vergara (2014) existem dois critérios basicos de
pesquisa: quanto aos fins e quanto aos meios.
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Quanto aos fins a pesquisa foi: Descritiva por que o trabalho forneceu informacdes
referente as caracteristicas e diferencas dos fundos de pensao do Brasil e da transparéncia deles.

Quanto aos meios a pesquisa foi bibliogréafica, pois foi feita em livros, revistas e jornais
de relevancia académica, forneceu instrumental analitico para a analise dos dados e ajudou a
fundamentar teoricamente os fundos de pensao e a transparéncia deles. Foi documental porque
foi feita em documentos como leis, regulamentos, normas, demonstracGes contabeis e
complementares pesquisadas nas paginas da internet, os quais foram utilizados para observar e
analisar a transparéncia dos fundos de penséo.

O corpo de andlise dessa pesquisa foi dois fundos de pensdo do regime de previdéncia
complementar, um dentre os fundos fechados (entidade civil sem fins lucrativos) e outro dentre
os fundos abertos (Sociedades Anbénimas — S.A que oferecem planos individuais ou coletivos),
escolhidos de forma aleatdria, por tipicidade e acessibilidade, sendo eles a Previ, do Banco do
Brasil e a Bradesco Vida e Previdéncia, do Banco Bradesco, respectivamente (BRADESCO;
PREVI).

Os dados foram abordados de forma qualitativa, por meio de analise de conteido
(BARDIN, 1977), que é uma técnica para o tratamento dos dados, por meio da qual se
identificou se os fundos de pensdo do Brasil estdo evidenciando seus resultados econdmicos e
financeiros de maneira transparente para os seus publicos de interesse. Mesmo sendo por meio
de demonstrativos obrigatorios, evidenciados num canal informal de comunicacéo, a Internet.

4 Apresentacédo e discussao dos resultados

Os demonstrativos analisados séo referentes a 2012 publicados em 2013. Na PREVI,
as demonstrac@es contabeis analisadas foram: Balanco Patrimonial, Demonstracdo da Mutagéo
do Patriménio (DMPL), Demonstracdo do Plano de Gestdo Administrativa (DPGA),
Demonstragdo do Ativo Liquido (DAL), Demonstragcdo da Mutacdo do Ativo Liquido (DMAL)
e Demonstracdo das Obrigacdes Atuarias do Plano (DOAP). Além das demonstracGes, também
foram analisadas as Notas Explicativas, Relatério do Auditor Independente, Pareceres do
Atuério, Parecer do Conselho Fiscal e Parecer do Conselho Deliberativo.

Na Bradesco Vida e Previdéncia as demonstracGes contabeis analisadas, foram:
Balanco Patrimonial, Demonstracdo da Mutacdo do Patriménio (DMPL), Demonstracdo do
Resultado do Exercicio (DRE), Demonstracdo do Resultado Abrangente (DRA), e
Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC). Também foram examinados: Notas Explicativas,
Relatério do Auditor Independente e Pareceres do Atuario.

4.1 Evidenciagéo dos resultados econdmicos e financeiros

A evidenciacdo envolve o processo completo de demonstracdes contabeis, a escolha
do método de divulgacdo dependendo da natureza da informacdo e de sua importancia relativa.
Desse modo, levando-se em conta os métodos de divulgacdo de Hendriksen e Van Breda (1999)
e ludicibus (1994), relata-se a seguir os conteudos divulgados pelos dois fundos de penséo.
4.1.1 Formato e disposi¢ao das demonstracfes contabeis

A seguir apresenta-se o formato e a disposic¢do das demonstra¢des contabeis para cada
um dos fundos de pensao.
4.1.1.1 Previ

Em relacdo a PREVI verificou-se que as demonstragdes estdo dispostas de forma a
permitir ao usudrio interpretar as informacgdes mais facilmente. As Demonstracdes Contabeis
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consolidadas incluem os saldos das contas dos Planos de Beneficios 1, PREVI Futuro e Capec.
O balango patrimonial apresenta o ativo em ordem decrescente de liquidez, dividido em ativo
disponivel, ativo realizavel e ativo permanente e 0 passivo esta na mesma ordem quanto ao seu
grau de exigibilidade, dividido em exigivel operacional, exigivel contingencial e patriménio
social.

Na Demonstracéo da Mutacdo do Ativo Liquido — DMAL apresenta a movimentacao
do ativo liquido do plano de beneficios por meio das adi¢des e deducbes de recursos, sendo que
na evidenciacdo ocorreram valores que quase se igualavam.

Na Demonstracdo da Mutacdo do Patriménio Liquido — DMPL foram mostradas as
mudangas que ocorreram no patrimoénio, sendo as adi¢des: resultado positivo dos investimentos
na gestdo administrativa e previdencial, receitas administrativas, entre outros. Assim como
também tiveram algumas deducdes, como beneficios, despesas administrativas, constitui¢do de
contingéncias - gestdo administrativa e gestao previdencial.

Em sua Demonstragéo do Plano de Gestdo da Administracdo — DPGA consolidada a
PREVI revela a atividade administrativa da entidade, apresentando a movimentacdo do fundo
administrativo por meio das receitas (custeio administrativo dos investimentos, taxa de
administracdo de empréstimos e financiamentos, receitas diretas), despesas (administracdo
previdencial, administracdo dos investimentos, reversao de recursos para o plano de beneficios)
e rendimento obtido no exercicio.

A Demonstragdo do Ativo Liquido por Plano de Beneficios — DAL divulgou a
composicdo do ativo liquido dos trés planos de beneficios, apresentando saldos de contas do
ativo e passivo.

A Demonstracdo das Obrigacgdes Atuariais do Plano de Beneficios — DOAP evidenciou
a composicdo do patrimoénio de cobertura dos planos de beneficios da Previ, apresentando o
detalhamento das provisdes matematicas mais o equilibrio técnico. O Plano de Beneficios 1
obteve uma variacdo de 8% a mais que comparado ao ano anterior, 2011. J& o plano PREVI
Futuro teve variacdo 36,1% a mais. O plano CAPEC néo foi evidenciado na DOAP.

4.1.1.2 Bradesco vida e previdéncia

No Bradesco Vida e Previdéncia o formato e disposicdo das demonstracGes
apresentadas estdo com suas informacdes referentes a seguros e previdéncia evidenciadas de
maneira conjunta e nao separadamente.

O Balango Patrimonial apresenta o ativo em ordem decrescente de liquidez, mostrando
o circulante disponivel, suas aplicacdes, investimentos e intangiveis. O passivo também esta
em ordem decrescente de exigibilidade, apresentando provisdes técnicas de previdéncia
complementar, planos ndo bloqueados, prémios a restituir e patriménio liquido.

Na DMPL foram evidencias as adi¢des, deducdes e acréscimos / decréscimos. Dentre
eles estdo: aumento de capital, lucro liquido do exercicio, dividendos antecipados e proposta
para destinacao do lucro liquido.

A Demonstragdo do Resultado do Exercicio — DRE leva em consideragéo as receitas
e despesas dos planos de previdéncia e também dos seus planos de seguros, sem distingéo entre
eles. Chegando ao lucro liquido do exercicio conjunto, apés as deducdes referentes aos planos,
imposto de renda, contribuigéo social e participacdes sobre os resultados.

A Demonstracdo do Resultado Abrangente — DRA foi elaborada a partir do valor do
lucro liquido do exercicio, somado o ajuste a valor justo de ativos financeiros disponiveis para
venda e deduzindo o efeito dos impostos.
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A Demonstracao do Fluxo de Caixa— DFC foi feita pelo método indireto, apresentando
inicialmente o valor do lucro liquido do exercicio e logo ap6s seus ajustes, sendo eles
depreciacOes e amortizacdes, perda por reducdo ao valor recuperavel dos ativos e por fim o
resultado positivo de equivaléncia patrimonial. Apds os aumentos e deducdes referentes as
varia¢des nas contas patrimoniais, as provisdes técnicas referentes a previdéncia complementar,
dentre outros valores, obtiveram-se o valor final de caixa.

4.1.2 Demonstracdes e quadros complementares

A seguir apresenta-se as demonstracdes e os quadros complementares que cada um
dos fundos evidenciou.

4.1.2.1 Previ

Na Previ, a divulgacao dos quadros foi utilizada para mostrar as informacdes que nao
sdo cabiveis no corpo das demonstracdes. Sua maioria foi apresentada nas notas explicativas,
como no caso da carteira de investimentos consolidada, composta por titulos pablicos, créditos
privados e depositos, a¢des, fundos de investimento, investimentos imobiliérios, empréstimos,
financiamentos imobiliarios e depositos judiciais e recursais.

O incremento dos titulos publicos, créditos privados e depdsitos registrados na carteira
prépria foi gerado pelos seguintes eventos: investimentos, desinvestimentos, variacdo
patrimonial positiva, valores a receber e provisdes para perdas (atualizacdo de debentures). Na
tabela de Aplicacbes em Créditos Privados e Depositos, foram registrados Certificado de
Deposito Bancario — CDB, Letra Financeira e Debéntures, dos quais 90,4% pertencem ao Plano
1 e 0s outros 9,6% restantes distribuidos entre os planos PREVI Futuro e Capec.

No quadro de Fundos de Investimentos foi evidenciado o incremento consolidado
gerado pelas aplicacOes e variacdo patrimonial positiva. A PREVI divulgou demonstracédo de
reavaliacdo de imdveis, por classe, que compdem sua carteira, sendo elas: edificagdes locadas
a patrocinadora, edificacbes locadas a terceiros, participacdes em shopping centers e
edificaces para uso proprio. Foram reavaliados 43 imdveis e essa reavaliacdo, com base em
laudos de empresas especializadas, geraram variagdo patrimonial positiva na carteira. Também
foram adquiridos 8 imdveis e apresentados nos quadros.

No quadro de Mutacdo do Patrimonio, foi divulgada a rentabilidade de cada plano
evidenciando o aumento de 12,63% nos investimentos, sendo o principal fator de aumento do
Patriménio Social nos planos: Plano 1- 12.62%, PREVIFuturo - 13,74%, Capec - 9,76% e a
rentabilidade consolidada em 12,63%.

4.1.2.2 Bradesco vida e previdéncia
Foram evidenciados alguns dados complementares as demonstragdes:

A movimentacdo das aplicacdes financeiras foi mostrada em um quadro somando 0s
rendimentos e diminuindo os resgates e ajustes a valor justo. Logo em seguida uma tabela com
a classificacdo das mesmas aplicacdes financeiras foi apresentada com 0s seguintes grupos:
titulos a valor justo por meio do resultado, titulos disponiveis para venda e titulos mantidos até
0 vencimento.

Foi elaborada uma demonstragdo que apresenta a composicdo das aplicagOes
financeiras por prazo e por titulo, incluindo os titulos que compdem as carteiras dos fundos de
investimentos e a composicdo das aplicagBes por prazo e por titulo. Juntamente com essa
demonstragéo, os titulos foram analisados e foi efetuado o ajuste de valor, demonstrando trés
colunas com: o valor contabil justo, valor atualizado e ajuste a valor justo. Os titulos a valor

115



REVISTA GESTO V.4, N.2, Jul./Dez.2016.

justo por meio do resultado estdo apresentados no ativo circulante, independentemente dos
prazos de vencimento.

4.1.3 Notas explicativas

A andlise das notas explicativas mais relevantes dos fundos de penséo, é o tema deste
topico.

Na PREVI foi o método de evidenciagdo que teve o maior nimero de paginas do
relatorio, cerca de 32%. Num primeiro momento as notas apresentam a PREVI e seus
respectivos planos de previdéncia, como e por quem foram elaboradas as demonstracdes
contabeis, citando as principais praticas contdbeis e logo em seguidas as informacoes
pertinentes e complementares as demonstracfes contabeis.

Elas trouxeram informacGes do grupo passivo exigivel operacional que estéa
subdividido nas gestbes previdencial e administrativa e em investimentos, e assinalam as
obrigacBes decorrentes das operacdes da PREVI, com destaque para 0s registros na gestao
previdencial do Plano 1.

As provisdes matematicas apresentadas nos valores especificados na DOAP foram
determinadas com base em célculos atuariais efetuados por profissionais habilitados da diretoria
de seguridade, conforme Parecer Atuarial de 24/01/2013 e foram obtidos com base nos
participantes ativos, participantes assistidos e patrocinadoras.

Referente a DMPL, o resultado positivo dos investimentos alcancou a rentabilidade de
12,63%, superando a meta atuarial (12,04%a.a). Este foi o principal fator de incremento do
Patrimdnio Social.

As notas explicativas da Bradesco Vida e Previdéncia também obtiveram uma
guantidade significativa de péaginas, complementando o que as demonstracGes contabeis
traziam. Foi apresentada a empresa e discriminadas as politicas contabeis aplicadas em todos
0s periodos apresentados nas demonstracdes contabeis.

Foi explicado o gerenciamento de riscos a que a organizacgdo esta exposta, sendo eles:
riscos de seguro/subscricdo, crédito, liquidez, mercado e operacional, proveniente de suas
operacdes e que poderiam afetar os objetivos estratégicos e financeiros. Informando sobre a
exposicdo a cada um dos riscos, 0s objetivos, as politicas, 0s processos de mensuracao e o
gerenciamento deles.

A entidade determina a classificacdo inicial de seus ativos financeiros no
reconhecimento inicial sob as seguintes categorias: mensurados a valor justo por meio do
resultado, disponiveis para venda e mantidos até o vencimento. Os ativos de renda fixa sdo
contabilizados na data da liquidacdo e as a¢Oes sao contabilizadas na data da transacao. O ativo
imobilizado de uso proprio compreende equipamentos, moéveis, maquinas e utensilios,
incluindo softwares objeto de contratos de arrendamento mercantil que tenham sido registrados
neste grupo em funcgéo da classificagdo como arrendamento mercantil financeiro.

Os passivos contingentes sdo constituidos levando-se em conta: a opinido dos
assessores juridicos, a natureza das acdes, similaridades com processos anteriores,
complexidade e o posicionamento dos Tribunais, sempre que a perda for avaliada como
provavel. O capital social, ja considerados os atos societarios, é representado por 181.570 a¢cbes
escriturais, ordinarias e nominativas, sem valor nominal.
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4.1.4 Relatorio dos auditores independentes

Os auditores ao analisar a PREVI concluiram que as demonstraces financeiras
divulgadas apresentam adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posicdo patrimonial
e financeira consolidada da PREVI como um todo e individual por plano de beneficio e o
desempenho consolidado e por plano de beneficio de suas operacdes para o exercicio findo em
2012, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades reguladas
pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar - CNPC.

Também para a Bradesco Vida e Previdéncia, a opinido dos auditores independentes,
foi favoravel as demonstracdes contabeis. Eles disseram que elas apresentam, adequadamente,
em todos 0s aspectos relevantes, a posic¢ao patrimonial e financeira da entidade, o desempenho
das operacdes e os fluxos de caixa, de acordo com as normas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.

4.1.5 Parecer atuarial

O Parecer Atuarial da PREVI relatou sobre a qualidade da base cadastral, as premissas
atuariais, o custo e plano de custeio e o resultado da avaliacdo atuarial dos planos de beneficios
administrados pela entidade. Para isso, levou em conta a sintese do cadastro apresentado pelos
numeros de participantes ativos, aposentados e pensoes.

O parecer atuarial da Bradesco Vida e Previdéncia verificou desvios nas coberturas
por sobrevivéncia que se encontravam totalmente integralizados sob a proviséo de insuficiéncia
de contribuicdo (PIC), representando 5,00% do total das provisdes técnicas. As coberturas de
risco (morte, invalidez e eventos aleatdrios) encontravam-se totalmente integralizados sob a
Provisdo de Insuficiéncia de Prémios — PIP, totalizando 0,12% do total das provisdes técnicas.
Ao final, a Bradesco Vida e Previdéncia foi considerada em equilibrio técnico atuarial quanto
aos compromissos assumidos com seus participantes e segurados.

4.1.6 Parecer do conselho fiscal

O Conselho Fiscal, com base no exame dos documentos, complementados por
informacdes e esclarecimentos prestados por membros da Diretoria Executiva e por técnicos da
PREVI, e considerando ainda o Parecer dos Atuarios Internos e o Parecer dos Auditores
Independentes, opinou favoravelmente a aprovacdo das Demonstracdes Contabeis da PREVI.

O Bradesco Vida e Previdéncia ndo apresentou em sua divulgacdo o parecer do
conselho fiscal.
4.1.7 Parecer do conselho deliberativo

Com fundamento nas analises feitas, nos esclarecimentos prestados pela Diretoria
Executiva, no Parecer dos Auditores Independentes, no Parecer Atuarial emitido pelos Atuarios
Internos, no Parecer do Conselho Fiscal e nas Notas Explicativas as Demonstracdes Contébeis,
0 Conselho Deliberativo da PREVI concluiu que as Demonstragdes Contabeis refletiam
adequadamente a situacgdo patrimonial e financeira da Entidade, razdo pela qual as aprovou.

O Bradesco Vida e Previdéncia ndo evidenciou o parecer do conselho deliberativo nas
suas paginas de Internet.
4.1.8 Relatorio da administracao

A PREVI nédo apresentou o Relatorio da Administracdo em sua evidenciagdo nas
paginas de Internet.
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No relatorio da administracdo do Bradesco Vida e Previdéncia foram apresentados
alguns dados, como o aumento na receita de contribui¢des de planos de aposentadoria, pensao
e peculio em 17,35% comparado com os resultados do exercicio anterior.

O relatdrio afirmou que possui Comités que d&o suporte ao Orgdo de Administragio
na conducdo do processo de decisao para cumprimento do direcionamento estratégico, na busca
constante de melhores resultados, para estar sempre em linha com as melhores préticas de
governancga corporativa, agindo com imparcialidade e transparéncia na prestacdo de contas.
Apresentou também o projeto de Prevencdo e Combate a Lavagem de dinheiro e ao
Financiamento ao Terrorismo e o projeto de Prevencdo a Fraude, afirmando que ao longo do
exercicio, priorizou a revisdo e a publicacdo de materiais relativos ao assunto, com vistas a
fomentar e estimular a tempestiva capacitacdo e o constante treinamento dos colaboradores da
entidade, aumentando a eficiéncia no combate dessas fraudes.

O relatério da administracdo também forneceu aos participantes, ndo so projecoes e
operacOes previstas para o futuro, mas também prestou informagdes analisando atividades
passadas, que podem ser indicadores de tendéncias futuras.

4.2 Anélise comparativa

Conforme Mello (2013), os fundos de pensdo deverdo apresentar anualmente 0s
demonstrativos contabeis assinados e rubricados pelo seu dirigente méaximo e pelo profissional
de Contabilidade devidamente habilitado. Desse modo, conforme Quadro 1, seque 0
comparativo das demonstracdes que a PREVI e a Bradesco Vida e Previdéncia divulgaram em
suas paginas de Internet.

Quadro 1: Demonstracdes contabeis divulgadas pelos fundos de pensdo

Bradesco
Vidae

Demonstracao Previ Previdéncia

Balanco Patrimonial X X

Demonstragdo da Mutacdo do Patriménio Liquido (DMPL) X

Demonstragdo do Plano de Gestdo Administrativa (DPGA)

Demonstragdo do Ativo Liquido (DAL)

Demonstragdo da Mutacdo do Ativo Liquido (DMAL)

X[ X| X| X| X

Demonstragdo das Obrigacdes Atuarias do Plano (DOAP)

Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE)

Demonstragdo do Resultado Abrangente (DRA)

Demonstragdo do Fluxo de Caixa (DFC)

Notas Explicativas X

Relatério da Administracdo

Relatdrio do Auditor Independente

X| X| X| X| X| X| X

Pareceres do Atuario

Parecer do Conselho Fiscal

X| X| X| X

Parecer do Conselho Deliberativo

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Como pode ser observado, a PREVI e a Bradesco Vida e Previdéncia evidenciaram
todas as demonstracGes e informacdes obrigatorias as entidades, respectivamente. Esses dados
evidenciados sdo fundamentais para os participantes dos fundos, uma vez que poderdo saber
onde estdo sendo aplicados os valores, quais o0s investimentos feitos e como estdo o0s
rendimentos dos planos.

Foi identificado que na Bradesco Vida e Previdéncia, as suas demonstragdes trazem
valores, de maneira conjunta, referentes a seus planos previdenciais e planos de seguros, o que
prejudica aos participantes a analise dos acontecimentos e eventos que ocorreram durante o
exercicio, porém, ndo estdo em desacordo com a legislacdo. Ja a PREVI apresenta a maioria de
suas demonstracGes de maneira consolidada e também divididas por planos de beneficio,
facilitando a compreenséo das informacdes contidas nos seus demonstrativos.

Observou-se que a PREVI traz em seu parecer mais informac6es e de maneira mais
detalhada e explicativa dos eventos ocorridos. O Bradesco Vida e Previdéncia apresenta de
forma mais resumida e compacta essas informacdes. Apesar disso, ambas cumprem com o que
a legislacao define, evidenciando as informacdes relevantes e pertinentes dos seus planos de
previdéncia complementar.

4.3 Discussao sobre as praticas de evidenciacao

Além das demonstra¢des contabeis obrigatdrias divulgadas nas paginas eletronicas as
duas entidades de fundo de pensdo complementar, acrescentam informacgdes como as praticas
de governanca corporativa e seus mecanismos de controle, sendo os principais: 0 Conselho de
Administracdo e o Conselho Deliberativo. A PREVI possui 0 Cédigo PREVI de Melhores
Préticas de Governanga Corporativa, mostrando toda a parte referente a transparéncia, direitos
dos acionistas, tratamento equanime, ética empresarial e os seus 6rgdos de governanca. Ja o
Bradesco Vida e Previdéncia apresenta essas informacdes diretamente na sua pagina de Relagdo
com Investidor.

Para atender aos interesses dos investidores e clientes e também para manté-los
informados a PREVI e a Bradesco Vida e Previdéncia realizam as seguintes praticas:

a. utilizacdo intensiva da secdo de Rela¢bes com Investidores, onde sdo publicadas
informacdes sobre pagamento de dividendos e juros sobre capital préprio, demonstracdes
contabeis anuais e trimestrais, inclusive sobre Governanca Corporativa;

b. circulagio de material informativo preferencialmente nos idiomas dos
investidores;

c.  realizagdo de conferéncias telefonicas e teleconferéncia; e

d.  divulgacdo nas paginas de internet dos materiais utilizados nas apresentacdes
efetuadas para os profissionais de investimento.

Portanto, pode-se concluir que ambas colocam em préatica o principio da governanca
corporativa, a transparéncia, como forma de se legitimar junto aos seus publicos de interesse e
continuar atuando na sociedade (O’DONOVAN, 2002; SUCHMAN, 1995).

5 Consideracdes finais

O estudo objetivou identificar quais séo os tipos de fundos de pensdo existentes no
Brasil, quais as diferencas entre eles e como divulgam seus resultados econémicos e financeiros
aos seus participantes. Para isso foi efetuada pesquisa exploratédria e descritiva por meio de
analise de conteudo bibliografico e documental das demonstracdes da PREVI e da Bradesco
Vida e Previdéncia e observacdes nas suas paginas de Internet.
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Os resultados mostram que a PREVI e a Bradesco Vida e Previdéncia divulgam as
demonstragdes, relatérios e pareceres que sdo obrigatdrios. Ambos utilizaram métodos
diferenciados de evidenciagdo em seus relatorios, como: formato e disposicdo das
demonstragfes contabeis, notas explicativas, demonstracdes e quadros complementares e
relatorio dos auditores independentes, entre outros.

Na anélise comparativa, apurou-se que a maneira que a PREVI divulga suas
demonstracdes € mais compreensivel, pois as apresenta de forma consolidada e por plano,
enquanto a Bradesco Vida e Previdéncia retine todos os valores referentes aos planos de seguros
e planos de previdéncia em um valor. Assim, constata-se que a PREVI divulgou seus
demonstrativos de maneira correta e de facil compreensdo aos seus participantes. J4, o Bradesco
Vida e Previdéncia também apresentara as devidas demonstragdes, porém de uma maneira que
dificulta o entendimento das mesmas. Nesse sentido, aconselha-se a separacao das informacoes
dos planos de seguro e dos planos de previdéncia para, uma visualizacdo mais clara de todos os
valores correspondentes a cada um deles.

Considerando a pouca exploracdo do tema evidenciacdo para fundos de penséo,
recomenda-se para futuras pesquisas um olhar mais aprofundando, incluindo as informacdes
voluntarias e a andlise discricionaria da informacdo, bem como a influéncia dos publicos
interessados na gestéo da evidenciacdo dos diversos fundos de penséo complementar existentes
no Brasil.
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