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APRESENTACAO

Apresentamos o Codigo de Autorregulacao em Governanca de Investimentos,
gue tem o propdsito de colaborar com o aperfeicoamento das praticas de governanca de
investimentos, mitigar a percepcao de riscos existentes e contribuir para o desenvolvimento
sustentavel da Previdéncia Complementar Fechada do pais, beneficiando, sobretudo, os
participantes, assistidos, instituidores e patrocinadores das Entidades Fechadas de Previ-

déncia Complementar.

Este vem sendo discutido ha dois anos pelo sistema, em particular por meio da Co-
missao Mista de Autorregulacao, na qual participam as liderancas da Abrapp - Associacao
Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, do Sindapp - Sindicato
Nacional das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e do ICSS - Instituto de
Certificacao dos Profissionais de Seguridade Social, com acompanhamento da Andato
Metodologia. Em 2016, houve uma dedicacao maior na divulgacao deste trabalho, afinal
o tema fez parte de todos os encontros regionais ocorridos. Foram ainda reforcadas as

publicacdes de matérias sobre autorregulacdo nos sites e informativos do sistema.

Houve entendimento de que a autorregulacao em governanca de investimentos seria
uma resposta a sociedade, tendo em vista os recentes acontecimentos envolvendo gestao
de investimentos em Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. Com isso, os par-
ticipantes do mercado como um todo se beneficiarao, ao equalizar o tipo de informacao
disponivel, diminuindo incertezas, contribuindo para aumentar a confianca de todos os
agentes e, principalmente, dificultando a rotina daqueles que se beneficiavam com a falta

de informacao e simbolizavam fonte de risco sistémico contra a transparéncia de mercado.

Ainda que tenha existido o maximo esforco de divulgacao do assunto, vale lembrar

a sua esséncia: a autorregulacdo nada mais é do que a organizacao de normas por parte
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dos proprios participantes do sistema, manifestando um nivel de exigéncia maior do que
o previsto na legislacao, a partir do entendimento de que tais participantes desfrutam de
posicao privilegiada para definir normas que visem ao seu aprimoramento e consequente
diminuicao de risco. A autorregulacao é reconhecida por minimizar o contagio, o risco de

gue um problema numa instituicao se alastre as outras, devido a quebra de confianca.

Adicionalmente, em teoria, as entidades de mercado, por estarem diariamente envol-
vidas com as atividades, teriam posicao privilegiada para identificar “gaps” de regulacao.
Deste modo, o movimento beneficia 0 mercado como um todo, ao permitir uma regulacao
a custos menores, afinal, o préprio mercado costuma reconhecer uma relacao 6tima de

custo beneficio para estas novas regras.

Muitos associam regulacdo a custo, mas sabemos que o custo maior vem da perda
de confianca pelo mercado quando uma grave falha ocorre. Evidentemente, os custos
de regulamentacao ndao devem exceder os seus beneficios gerados. Por contarem com
participantes do mercado na elaboracao de suas regras, a autorregulacao é muito mais
atenta aos custos de execucado, do que o regulador do governo. Vale lembrar a definicao
de que a autorregulacao aqui apresentada nao prevé nenhum custo para aderéncia das

instituicoes ou mesmo fiscalizacao.

Um beneficio da autorregulacao em diversos mercados, e que ja pode ser observado
no caso da Previdéncia Complementar, é o de tornar mais fluido o intercambio de infor-
macoes do regulador com o mercado, favorecendo melhorias regulatérias apropriadas
e com prazo para adequacao factivel. A Previc tem participado de todas as reunides do

Grupo de Trabalho que redigiu o Cédigo de Autorregulacao, e ja manifestou seu apoio a

iniciativa em diversas oportunidades.
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Importante destacar que a adesao ao Cédigo é voluntaria, sendo a maior parte
das suas exigéncias cumpridas sem custo adicional. A escolha da autorregulacao volun-
taria torna mais importante o apoio de cada fundacao ao presente Cédigo. Afinal, é
necessario que as fundacoes livremente decidam aceitar estas regras para que o proprio

sistema seja fortalecido.

Registramos que o Cédigo proposto leva em consideracao, como premissas funda-
mentais, a forma, estrutura e porte das Entidades e a racionalizacao de procedimentos

e de custos.

Finalmente, informamos que a minuta do Cédigo de Autorregulacdo em Governanca
de Investimentos esteve em audiéncia publica no periodo de 07 de julho de 2016 a 03 de
agosto de 2016 e que o texto final do documento foi aprovado nas Assembleias Gerais

Extraordinarias da Abrapp, Sindapp e ICSS, realizadas em 18 de agosto de 2016.

JOSE RIBEIRO PENA NETO
DIRETOR PRESIDENTE DA ABRAPP

NELIA MARIA DE CAMPQOS POZZI
DIRETORA PRESIDENTE DO SINDAPP

VITOR PAULO CAMARGO GONCALVES
PRESIDENTE DO CONSELHO DIRETOR DO ICSS



CAPITULO |
PROPOSITO

Art. 1° O objetivo deste Cédigo de Au-

torregulacao em Governanca de
Investimentos (Codigo) é estabe-
lecer os parametros relativos ao
tema enderecados as Entidades
Fechadas de Previdéncia Com-
plementar (EFPC), respeitando a

sua forma, estrutura e porte.

§ 1° A adesao ao presente Co-
digo é voluntaria e gratuita para
as associadas da Abrapp - Asso-
ciacao Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Comple-
mentar ou do Sindapp - Sindicato
Nacional das Entidades Fechadas

de Previdéncia Complementar.

§ 2° A EFPC interessada em
aderir ao Codigo devera enca-
minhar solicitacao padrao para
o Conselho de Autorregulacao
(Conselho), indicando o mem-
bro da Diretoria Executiva como

o profissional responsavel por
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assegurar a estrita observacao e
aplicacao dos principios e obri-

gacoes deste Caodigo.

§ 3° O Conselho estabelecera a
forma como as EFPC compro-
varao o cumprimento dos prin-
cipios e regras do Cédigo para

efeitos operacionais.

§ 4° A EFPC aderente se com-
promete a observar os principios
e regras previstos no presente
Codigo, obrigando-se a res-
peita-lo fielmente, assumindo
todos os direitos e obrigacoes
dele decorrentes, bem como se
comprometendo a, obrigatoria-
mente, observar as deliberacoes

do Conselho.

§ 5° A EFPC podera solicitar can-
celamento da adesao ao Cdédigo,
sem prejuizo de permanecer sujei-
ta a aplicacao de penalidades re-
sultantes da apuracao de infracdes
ocorridas durante o periodo que

era aderente ao Codigo.



§ 6° O Codigo tem o propodsito
de colaborar com o aperfeico-
amento das praticas de gover-
nanca de investimentos e miti-
gacao dos riscos existentes, com
a finalidade de contribuir para o
desenvolvimento sustentavel da
Previdéncia Complementar Fe-

chada do pais.

Art. 2° Os seguintes principios, além da-

queles previstos na legislacao,
deverao nortear a gestao de in-
vestimentos das EFPC aderentes

a este Caodigo:

I. manter elevados padroes éti-
cos, e de integridade, oferecen-
do aos participantes, assistidos,
patrocinadores, instituidores,
sociedade civil e demais partes
interessadas, tratamento digno,

cortés e respeitoso;

Il. garantir a adequada informa-
cao, clara, confiavel e oportuna,

para permitir a melhor decisao

nos assuntos que envolvam os
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Planos de Beneficios e os Planos

de Gestao Administrativa;

lll. adotar acbes que promovam
a transparéncia nos processos de
governanca de investimentos de
forma que as informacdes sejam

assimiladas e compreendidas;

IV. exercer as atividades de ges-
tao de recursos buscando sem-
pre as melhores praticas de go-
vernanca, empregando o zelo
e o0 cuidado com o patriménio

administrado pela EFPC; e

V. adotar praticas que fortalecam
a relacao fiduciaria com os parti-
cipantes, assistidos, patrocinado-
res, instituidores, sociedade civil e

demais partes interessadas.




CAPITULO Il
OBRIGACOES

Art. 3° A EFPC respeitada a sua forma,

estrutura e porte deve implemen-
tar as melhores praticas de gover-
nanca de investimentos, atenden-

do as seguintes obrigacoes:

I. adotar estrutura de governan-
ca contendo as atribuicbes de
cada 6rgao relacionado as deci-
sdes de investimentos, definin-
do regras a serem seguidas, tais
como: composicao minima de
comités ou semelhantes, regras
para solicitacao de seus mem-
bros, periodicidade de reunides
e situacoes que possam deman-
dar convocacoes extraordinarias,
bem como sua formalizacdo e os

documentos comprobatérios;

Il. possuir politica de limites de
alcada de investimentos, definin-
do 0s 6rgaos e cargos responsa-
veis pela aprovacao, negociacao

e formalizacado de investimentos;
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lll. apresentar, na politica de in-
vestimentos, o modelo utilizado
para fixacao dos limites pruden-
ciais a partir das obrigacoes previ-
denciarias, de modo a se orientar
pelo passivo atuarial (beneficio
definido) ou pelo atendimento
de expectativas (contribuicao de-
finida) e Plano de Gestao Admi-

nistrativa, no que couber;

IV. explicitar, na politica de in-
vestimentos, os estudos técni-
cos que fundamentam as ma-
croalocacbes de investimentos

por classes de ativos;

V. explicitar na politica de in-
vestimentos ou em normativos
internos todas as etapas dos
processos de gestao e monito-

ramento de investimentos;

VL. evidenciar a segregacao das
funcbes entre 0s responsaveis
pela gestao e controle, nos ca-

sos de gestao interna de investi-

mentos, quando a forma, estru-




tura e porte da EFPC permitir tal

segregacao,

VII. apresentar as principais
etapas envolvidas na selecao e
monitoramento de gestores de
investimento e custédia e Admi-
nistrador Fiduciario, incluindo, no
minimo, definicdo de mandato,
critérios de analise quantitativa
e qualitativa, bem como meto-
dologia aplicada, ferramentas
utilizadas e frequéncia de acom-
panhamento destes gestores e
administradores fiduciarios. As
etapas do processo de selecao e

monitoramento deverao:

a) estar vinculadas a estrutura
de governanca e aos limites
de alcada definidos nos cri-
térios anteriores (de acordo

com os incisos | e Il);

b) contemplar, na analise qua-

litativa de selecao e moni-

toramento, a verificacdo de

idoneidade, credibilidade,

CODIGO DE AUTORREGULACAO EM GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS \ABRAPP SINDAPP ICSS

existéncia de conflitos de
interesses, histérico do pres-
tador de servico, composi-
cao de equipe, governanca,
portfélio de clientes, fatores
sociais e ambientais, dentre

outros aspectos;

¢) formalizar, na contratacao,
a estipulacao das regras
sobre a gestao do investi-
mento, bem com politica
padrao de consequéncias
que determine para que-
bras de Acordo de Nivel de
Servicos (SLA) e frustracao

dos objetivos da gestao;

VIII. apresentar politica de ges-
tao de riscos contendo os prin-
cipais riscos identificados na
gestao de investimentos e o seu
processo de monitoramento e
mitigacao de perdas financeiras
e danos de imagem, devendo

conter, no minimo:




a) descricdo dos limites de
exposiCao aos riscos e 0s
6rgaos competentes para

sua avaliacao;

b) ferramentas utilizadas no

monitoramento;

¢) periodicidade e forma de di-
ligéncia para avaliar aderén-
Cia de processos a politica

de gestao de risco; e

d) providéncias a serem toma-
das em caso de nao confor-
midade com os limites e em

situacdes nao previstas;

IX. adotar programa de qualifi-
cacao profissional daqueles que
lidam com investimentos, defi-
nindo acdes de educacao conti-
nuada e certificacdo dos empre-
gados, diretores, conselheiros e
membros de comités, utilizando
critérios de pertinéncia e utilida-

de para o exercicio das ativida-

des e funcoes, estabelecendo
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a metodologia de acompanha-
mento da adocao desta politica

e monitoramento do programa.

Paragrafo unico — As politicas
mencionadas neste Cédigo de-
verao ser aprovadas pelo Con-
selho Deliberativo da EFPC, es-
tando disponiveis para consulta
dos participantes e assistidos de

forma simples e direta.

Art. 4° O presente Codigo nao se sobre-

poe a legislacao e regulamenta-
cao vigentes, devendo a EFPC
aderente cumprir, como condicao

minima, a legislacao aplicavel.




CAPITULO 1l

GOVERNANCA DO CODIGO

Art. 5° O Conselho de Autorregulacao

em Governanca de Investimen-
tos deste Codigo (Conselho)
sera composto por membros
de notoério saber indicados por
entidades com pleno reconheci-
mento publico, com as seguin-

tes competéncias:

I. reqular a concessao do direito
de uso das marcas e outros sim-
bolos relativos a autorregulacao

deste Codigo;

Il. estabelecer os ritos e procedi-
mentos necessarios ao exercicio

de suas funcoes;

lll. analisar o cumprimento das

exigéncias previstas neste Codigo;

IV. requerer explicacoes, infor-
macoes e esclarecimentos adi-
cionais acerca da observancia

das obrigacoes e principios de-

terminados neste Codigo;
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V. instaurar, conhecer e julgar,
em instancia Unica, 0s Processos
por descumprimento das dispo-
sicoes deste Codigo, e impor as
penalidades cabiveis, bem como
conhecer de pedidos de revisao,
quando apresentado um fato
novo, podendo rever penalida-

des aplicaveis; e

VI. emitir deliberacoes e parece-

res de orientacao.

§ 1° As deliberacdes terdo ca-
rater vinculante, sendo de ob-
servancia obrigatéria, e terao
como objeto a interpretacao
e 0 esclarecimento das obriga-

coes deste Codigo.

§ 2° Os pareceres de orienta-
cao nao terao efeito vinculante,
possuindo carater de recomen-
dacao com base nas obrigacoes

deste Codigo.

§ 3° A instauracao, conducao e

julgamento do processo serao




disciplinados por deliberacao
especifica a ser emitida pelo

Conselho.

§ 4° O Conselho sera regulado

por seu regimento interno.

Art. 6° O direito de uso das marcas e ou-

tros simbolos tera validade de 3
anos, salvo se houver aplicacao de

penalidade nos termos do Codigo.

Paragrafo unico - Havendo
modificacdo da documentacao
que instruiu o processo, a EFPC
aderente devera envia-la para re-
avaliacao, na forma estabelecida

pelo Conselho.

Art. 7° O descumprimento dos princi-

pios e obrigacoes deste Codigo
sujeita a imposicao das seguintes

penalidades:

I. adverténcia privada expressa; e

Il. suspensao do direito de uso
da marca ou do simbolo relativo

a Autorregulacao.
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Paragrafo unico - As penali-
dades referidas no caput serao
impostas ap6s oportunizado o

contraditorio.

CAPITULO IV
DISPOSICOES FINAIS

Art. 8° Qualquer modificacdao das dis-

posicoes contidas neste Coédigo
sera proposta pela Comissao
Mista de Autorregulacao para
deliberacéo das Assembleias Ge-
rais Extraordinarias da Abrapp,

do ICSS e do Sindapp.

Art. 9° O presente Cédigo entrara em vi-

gor apos aprovacao em Assem-
bleias Gerais Extraordinarias da

Abrapp, do ICSS e do Sindapp.

Aprovado pelas Assembleias Gerais
Extraordinarias da Abrapp, Sindapp
e ICSS, em 18 de agosto de 2016
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GLOSSARIO

Alcada: limitacao da competéncia para
tomada de decisdao nos diversos niveis

hierarquicos.

Classe de Ativo: sdo grupos de ativos
com caracteristicas semelhantes entre si,
gue se comportam de forma similar no

mercado.

Comissao Mista de Autorregulacao:
comissao composta por membros da

ABRAPP, do SINDAPP e do ICSS.

Competéncia: poder de decidir sobre

determinado assunto.

Etapas do processo de gestao de in-
vestimento: prospeccao, analise de ris-
o, selecao de gestores de investimento,
contratacao de gestores de investimento,
elaboracao de estudos, compliance, mo-
nitoramento, divulgacao, desinvestimen-

tos e documentacao.

Limites Prudenciais de Investimentos:
adequacao do capital investido em rela-

Ca0 aos riscos mensurados.

Liquidez: facilidade com que um ativo
pode ser negociado sem perda significa-

tiva de valor.

Politica: instrumento utilizado para for-

malizar um processo.

Segregacao de func¢oes entre respon-
saveis pela gestao e controle (back
office): consiste na separacao de atribui-
cbes ou responsabilidades entre diferen-
tes pessoas fisicas ou juridicas, especial-
mente as fun¢des ou atividades-chave de
autorizacao, execucao, aprovacao, regis-

tro e revisao.

SLA: Service Level Agreement (Acordo
de Nivel de Servico) definicao, a partir de
atividades do contrato, de um ou mais
indicador de qualidade que possa ser
medido em um periodo de tempo, es-

tabelecendo uma meta para esse valor.
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