
 

Principais mudanças

Regra anterior

Entidades eram fiscalizadas de forma igual pela Previc, com 
apenas alguns casos pontuais de supervisão permanente 
e intervenção da autarquia quando da identificação de 
problemas em algum fundo de pensão

O atestado de habilitação era obrigatório para todos os 
diretores e membros dos conselhos de todas as entidades, 
independente de seu porte e complexidade.

Responsáveis pelos investimentos das entidades precisavam 
apenas passar por certificação e habilitação prévia antes de 
assumirem seus cargos

Não havia uma norma estabelecendo que determinadas 
entidades passariam por supervisão permanente

O que muda

Novos critérios consideram porte e relevância para o 
enquadramento de fundos de pensão como entidades 
sistemicamente importantes (ESI), com proporcionalidade 
regulatória 

Atestado de habilitação é restrito aos membros da diretoria-
executiva e, quando se tratar de ESI, é estendido aos 
membros do conselho fiscal e deliberativo

Indicados para diretoria de investimentos e Administrador 
Estatutário Tecnicamente Qualificado (AETQ) das ESI serão 
submetidos à entrevista na Previc

Todas as ESI estarão sujeitas à supervisão permanente 
da Previc
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passam a ser mais rigorosas para esse grupo e mais flexíveis 
para as demais entidades. “Para as ESI, toda a diretoria 
executiva e os membros dos conselhos deliberativo e fiscal 
precisarão se submeter ao atestado de habilitação emitido pela 
Previc”, explica Fábio Coelho. “Quem não é sistemicamente 
importante precisará desse atestado apenas para os represen-
tantes da diretoria”, salienta. Além disso, para o grupo das 
17 entidades, há uma novidade. O principal responsável pela 
área de investimentos, seja ele o diretor de investimento ou o 
Administrador Estatutário Tecnicamente Qualificado (AETQ), 
se submeterá a uma entrevista junto à Previc”, destaca. Co-
elho explica ainda que os atuais dirigentes já habilitados se 
submeterão às novas regras apenas se houver mudanças de 
composição de diretoria. 

Outra importante mudança é o fato de que essas 17 entidades 
terão supervisão permanente da Previc. A autarquia não forneceu 
mais detalhes sobre como será feita essa supervisão, esclarecen-
do apenas que ela valerá já a partir de 2018. Para Guilherme 
Gazzoni, o mercado entende que já havia uma fiscalização forte 
por parte da Previc nessas entidades, com um fiscal dentro da 
própria estrutura dos fundos de pensão, e nesse formato não há 
nenhuma novidade aparente em relação ao que a autarquia propõe.

 
Parâmetros – Na visão de Jordanno Santos, apesar das novas 

normas publicadas pela Previc subirem a régua da fiscalização 
para fundos de pensão de maior porte, complexidade e risco, elas 
também trarão novos parâmetros de fiscalização não apenas para 
as ESI mas também para as demais entidades. “Todos os fundos 
de pensão poderão identificar que tipo de acompanhamento será 
feito no grupo de 17 entidades sistemicamente importantes, e 
isso é interessante para que eles se preparem no sentido de ter 
um melhor controle e gestão, evitando serem alvos de uma fis-
calização mais rígida no futuro”, avalia o consultor.

Para ele, a fiscalização da Previc focada nesse grupo é uma 

tentativa de antecipar os prejuízos. “Estar mais próximo vai 
ajudar a identificar os problemas e a elaborar uma solução que 
se estenda a todas as entidades que possam vir a ter o mesmo 
problema no futuro”, destaca Santos. “Ou seja, o grupo pode 
alertar a Previc sobre problemas que ela não enxergava para 
todo o mercado”, complementa.

Já para Guilherme Gazzoni, de fato as mudanças podem 
trazer benefícios para o sistema como um todo, mas um fator 
que ainda causa preocupação é que os critérios de seleção 
dessas entidades sistemicamente importantes sejam mais refi-
nados. “Vale a pena pensar se esse corte por porte e tamanho 
das reservas matemáticas das entidades, além da inclusão das 
entidades de servidores públicos, é o melhor para se falar em 
exposição a risco”, diz. 

Segundo o consultor da Mercer, o principal risco está na 
simplificação do critério, podendo deixar de fora entidades que 
eventualmente têm uma exposição a risco maior. “Indepen-
dente do porte, há algumas fundações com um grau e impacto 
de ocorrência de risco maior que essas listadas”, salienta. Mas 
agora começaremos a ter uma visão mais clara do que de fato 
muda no dia a dia dos fundos de pensão e é importante ter essa 
agenda de diferenciação”, complementa.

Junho de 2017   -  Investidor Institucional  -  35


