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Vale salva FUNCEF em 2020,

afirmam participantes

Riscos de novos déficits, desempenho sofrivel do
REB e Novo Plano e especulagao no CredPlan

foram pontos do balango 2020 comentados no
“Debatendo FUNCEF Especial’.

Avalorizagao das acoes da Vale foi a boia
de salvacado da  Fundacao  dos
Economiarios Federais — FUNCEF no
ultimo ano-exercicio. Assim, avaliaram os
participantes Adenir Marcarini, Rogério
Vida, Paulo Borges e Valter San Martin,
em entrevista ao membro da Federacao
Nacional das Associacoes de Gestores da
CAIXA - FENAG e diretor da Federacao
Nacional das Associacoes do Pessoal da
CAIXA, Nilson Moura, no programa
“DEBATENDO FUNCEF ESPECIAL”".

Destaques do balanco
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PAULD BORGES
Assarcsor da FENAE

Prova disso é a diferenca do
desempenho das rentabilidades da
carteira de investimentos em renda
variavel dos planos REG/Replan Saldado
e Nao Saldado, REB e Novo Plano,
segundo os destaques apresentados pelo
assessor da FENAE, Paulo Borges, para
subsidiar as discussoes.

Confira a entrevista.

A FUNCEF apresentou, no ultimo
ano-exercicio, um  superavit  no
consolidado dos planos na ordem de R$
2,57 bilhoes, um resultado considerado
bom num periodo atipico que foi 2020,
mas insuficiente para reverter todo o
déficit acumulado que, apesar desse
significativo resultado, continuam com
saldo negativo de R$ 8,5 bi, segundo

* Resultado Consolidado no exercicio: R$ 2,57 bi
* Déficit acumulado: R$ 3.7 bilhGes
* Patrimonio investido: R$ 80 bilhoes

* Resultado Carteira Ativa Il (Vale) = 4,1 bi

balanco oficial da Fundagao. “Este
resultado alavancou o patrimoénio da
FUNCEF para R$ 80 bi. O grande
alavancador foi a carteira ativa FIA Il pelo
instrumento que a Fundacdo possul
acoes da Vale. Esta valorizagao gerou
entrada de recursos de mais de R$ 4 bi
nos planos, extremamente significativa’,
explicou Borges.




Distribuicao em cada plano — O REG/Replan Saldado,
que fechou 2019 com déficit de R$ 5,5 bi, teve um
resultado acumulado positivo de quase R$ 2 bi
encerrando 2020 com um resultado deficitario de pouco
mais de R$ 3,5 bi. Com o ajuste de precificacio, uma
possibilidade que a legislacdo traz no que se refere aos
planos de equacionamento, esse déficit fica pouco abaixo
de R$ 200 milhoes. Com esse saldo deficitario, a
legislacio ainda nao permite reajuste nos planos de
equacionamento anteriores.

O REG/Replan Nio Saldado fechou EQUILIBRIO TECNICO DOS PLANOS

B ApTITIEficit dERS 565 mi. O RegReplan Saldado 2019:  5.537.094
exercicio de 2020 trouxe um Exercicio 2020: 1.987.942
resultado de R$ 587 mi, fechando ) e
.. . Acumulado 2020: 3.549.339

com um saldo positivo de R$ 21 mi e, Ai .

. . ) e justado: 196.813
com ajuste de precificacdo, permitiu
a_FUNCEF revisar o plano de RegReplan Nio Saldado 2019:565.997
equacionamento em vigor e reduzir Exercicio 2020: 587.089
as contribuicoes extraordinarias Acumulado 2020: 21.087
entre 16 e 17%, segundo dados da Ajustado: 389.000
Fundacao.

Borges lembrou que falar sobre déficit e superavit nos planos REB e Novo Plano,
trata-se exclusivamente dos assistidos, pois os ativos tém a logica da contribuicao
definida. Logo, aos assistidos do Novo Plano, houve resultado negativo, nao significativo,
mas que veio de um déficit de 2020 de R$ 205 mi aproximadamente. Com ajuste de
precificacao, se tornaria positivo, mas como o plano nao € alvo de equacionamento, nao
traz efeito pratico.

O REB teve resultado positivo, pois estava  Equilibrio técnico dos planos FUNCEF -
superavitirio e fechou o exercicio com déficit acumulado até novembro de 2020

pouco mais de R$ 2 mi. Novo Plano 2019: 192.864
Exercicio 2020: 12.161

“Aos ativos do REB e do Novo Plano Acumulado 2020: 205.025

sofreram reducao comparado a 2019. O Ajustado: 257.277

valor das quotas em 2020 estava

inferior ao fechamento de 2019, porque REB 2019: 9.891

a rentabilidade obtida por esses planos Exercicio 2020: 2.612

nao conseguiu acompanhar a meta Acumulado 2020: 12.502

atuarial prevista”, afirmou o assessor da Ajustado: 91.397




Rentabilidade por seguimento de investimentos
da carteira da FUNCEF

A rentabilidade no conjunto dos planos
ficou na casa dos 13,78%, portanto,
superior a meta atuarial de 10,19%.

A rentabilidade na carteira de
investimentos em renda variavel da
FUNCEF que significava, em 2020, por
volta de 30%, foi de 22,14%. Puxada pela
Vale, rendeu mais de 65%, ou seja, se nao
fosse pela mineradora, a rentabilidade
nao teria sido tao significativa.

Os investimentos estruturados, que
estao se reduzindo na carteira da
Fundacao, em dezembro de 2020 era de
1,35%, teve rentabilidade de 10,47%.

A renda fixa, que era de 56,34% da
carteira também em dezembro, rendeu
11,31%.

As  operacoes de crédito com
participantes, que tem 3,21% da carteira,
apresentou rentabilidade de 11,257%.

Estas trées categorias de
investimentos - estruturados, renda fixa e
operagoes com participantes - superaram
a meta, nao muito significativa, mas
superaram.

Ja, os investimentos imobiliarios, que
significavam 7,37% da carteira, renderam
1,75%, distante da meta atuarial. Este foi o

setor que mais sentiu o impacto do ano
atipico de 2020.

Resultados — 2020 - RENTABILIDADE

Rentabilidade dos planos: 13,78% ante meta atuarial de 10,19%

» Renda variavel: 30,24% da carteira
Rentabilidade: 22,14%

* Investimentos estruturados: |,35% da carteira
Rentabilidade: 10,47%

* Renda fixa: 56,34% da carteira
Rentabilidade: 1 1,31%

* Operacdao com Participantes: 3,21% da carteira
Rentabilidade: | 1,25%

* Imobiliario: 7,37% da carteira
Rentabilidade: 1,75%

Contencioso

O provisionado para agcoes como perda
provavel no futuro sofreu acréscimo de
6,5% e subiu de R$ 1,124 bi para R$ 1,196
bi em 2020. Esse item do balanco
representa aproximadamente 30% do
déficit remanescente de R$ 38,7 bi.

“A discussao que envolve esses valores,
ja ha algum tempo, por maioria
absoluta, €é de que, por estarem
relacionados com acoes de ordem
trabalhista com  repercussao na

FUNCEF, o responsavel pelo aporte

desse recurso seria a patrocinadora por
ter dado causa e origem a demanda
trabalhista, ou seja, responsavel pela
cobertura desse déficit, um dos valores
de 1impacto no saldo deficitario
remanescente’, esclarece Borges.

Contencioso - perda provavel:
* Contabilizado e provisionado

* R$ 1.196 bilhao (I.124 bi — 6,5%)

« Préoximo a 30% do deficit (R$ 3,7 bi) |




O impacto da Vale no resultado

No consolidado, no conjunto dos
planos, esse ativo corresponde a 12,63%
da carteira da FUNCEF. Dos R$ 80 bi
investidos, R$ 10 bi sdo por conta da
Vale.

Segundo o assessor da FENAE, nos
planos que ela tem participacao maior, o
resultado positivo da Vale é quase
sinonimo de superavit no plano, como
quando o resultado negativo indicava
possibilidade grande de déficit.

No REG/ Replan Saldado, a mineradora
responde por 18,26% e, no Nao Saldado,
14,03%. No REB, essa participagao € de

Nilson Moura: Rogério, como vocé avalia
o resultado de 2020 da FUNCEF?

Rogério Vida: E interessante fazermos
uma avaliagio mais aprofundada. Ha
niumeros que merecem andlise para trazer
aos colegas algumas reflexées. Se olharmos
esses numeros, patrimonio significativo de
R$ 80 bi (somos o 3° maior fundo de pensdo
do pais), mais uma vez, ressalta aos nossos
olhos o resultado da carteira de agoes da
Vale que gerou um resultado de R$ 4 bu.
Apos apurarmos todo o resultado, temos um
consolidado de quase R$ 2,56 bi, reduzindo
o déficit acumulado em 2020 para R$3,7bi,
pois ja somava desde 2017, um valor

superior a R$ 6 bi. Podemos dizer que, apos
alguns anos de acumulados déficits, o vimos

5,6% e, no Novo Plano, 0,29%. Por esses
valores, entende-se por que o
REG/Replan, por conta da valorizagao da
Vale, teve um resultado superior ao REB
e ao Novo Plano que nao capitalizaram
resultado positivo esse ano.

Saldado: 18,26%
N3ao Saldado: 14,03%
REB: 5,6%

Novo Plano: 0,29%

Consolidado: 12,63%

]

reduzir. Temos também a contabilizacdo do
ajuste de precificacao que entra com valores
que superam R$ 3 bi. Neste caso, temos uma
redugao significativa do déficit para algo em
torno de R$ 300 mi. Esperamos que ocorra
uma gestao adequada esse ano, de aplicagdo
e um resultado superavitirio para que
possamos virar essa pagina.

Nilson: Valter, podemos dizer que a
preocupagao  com O equacionamento
acabou?

Valter: De forma mnenhuma. Nossa
preocupagdo ndo acabou. E fundamental
que avaliemos esses resultados. Fala-se
mutto das gestoes anteriores sobre o que elas
fizeram, mas o resultado citado é inica e



exclustvamente de responsabilidade da atual
gestdo que assumiu em 2014. E importante
fazermos essa separag¢do assim como a
responsabilizacdo da gestao atual. Corregoes
de rotas devem ser feitas para minimizar esse
quadro e ¢ isso que nos, os participantes da
FUNCEF, aguardamos ansiosamente.

Nilson: O que faltou para os planos REB e
Novo Plano terem os mesmos resultados do
REG/Replan Saldado e Nao Saldado,
Adenir?

Adenir: Em 2020, tinhamos 10,19% de meta
atuarial para atingir os objetivos. O
REG/Replan Saldado atingiu 16,6% de
rentabilidade e, o Nao Saldado, 14,11%. O
Novo Plano Beneficio Definido, ou seja, ao
aposentado, atingiu pouco mais acima da
meta. Temos também o REB que abarca os
colegas em gozo de aposentadoria que atingiu
rentabilidade de 11,8%. Entretanto, aos
colegas da ativa, do Novo Plano e do REB
Contribuigao Definida houve um gap e ndao
atingiram a meta atuarial. O Novo Plano CD
chegou a 7,45% e o REB CD, 7,98%. Em linhas
gerais, podemos analisar que faltou o impacto
da renda variavel, mais especificamente, da
Vale, como vimos a grande repercussdo nos
planos REG/Replan.
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Nilson: Rogério, como vocé avalia a
rentabilidade das carteiras que compoe
os ativos da FUNCEF em 2020?

Rogeério: A rentabilidade, na totalidade dos
planos, atingiu 13,77 frente a meta atuarial
de 10,19%. Nesse contexto, as carteiras sao

divididas nas mais variadas modalidades. A
renda fixa representa 56,87% do total de ativos
que rendeu 11,3%, um pouco acima da meta. A
renda varidavel, que representa 30,24% de
todo o nosso investimento, rendeu 22,14%. O
imobiliario, que representa 7,37%, nos rendeu
1,75%. Aqui, requer ateng¢dao maior e caso para
andlise em outro momento. As operagoes
com participantes, que tem 38,25% dos
nossos ativos, rendeu 11,25% e, os
estruturados, que tem 1,35%, teve
rentabilidade de 10,47%. Vale um olhar nas
operagées com participantes, quando
buscam principalmente num momento
desses que vivemos. A primeira coisa que
avaliamos é a rentabilidade gerada frente a
meta atuarial de 10,19%. Sera que
precisamos gerar, num recurso que ¢ do
proprio participante, um ganho de 11,25%?
Nao podemos ter uma taxa mais reduzida?
Ainda, observamos o volume de
participacdo dos resultados: de 3,21%. Isso
pode ser maior. Temos uma situag¢io que
vale a pena observar em fungio da
postergacao da renovagao do convénio com
o INSS. As margens consigndaveis dos
colegas aposentados sao prejudicadas. Isso
precisa ser resolvido. E importante lembrar
que temos a possibilidade de aumentar o
valor a ser emprestado, por ser um risco
muito baixo, e buscar redugdo mno custo
deste credito que pode melhorar a situacdo
dos participantes. Frisando mais uma vez:
a Vale participa com 12,63% dos ativos e
salvou o resultado da FUNCEF em 2020.
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Nilson: Na apresentacao do Balanco da
FUNCEF, foi comentado que a quebra da



paridade nao é um problema. O que vocé
diria sobre essa afirmacao, Valter?

Valter: A paridade ¢ a caracteristica ou
qualidade daquilo que é par; igualdade. Esse
foi um comentario muito infeliz feito por um
dos diretores eleitos na divulgagao do balango.
Em 2018, o Termo de Ajustamento de
Conduta — TAC, o qual quebrou a paridade do
REG/Replan Nao Saldado, foi assinado por
todos os diretores indicados e eleitos, inclusive,
este diretor, que falou essa aberragao que seria
“boa aos participantes porque agora eles
receberiam um valor maior”. Nao tem sentido.
Recordo da afirmagdo da Diretoria em 2018
de que tinha de assinar o TAC para evitar uma
intervengao da Superintendeéncia Nacional de
Prevideéncia Suplementar - Previc. Isso € pura
faldacia. Nao se sustenta essa alegacdo da
FUNCEF. E um problema aos participantes do
REG/Replan Nao Saldado, pois conforme se
aposentam, a contribuicao da CAIXA se reduz
havendo possibilidade dos remanescentes
arcarem com o valor integral do pagamento do
equacionamento. A paridade existe na
contribuigdo da patrocinadora, quando para
cada R$ 1 depositado pelo participante, ha R$
1 depositado por ela. Isso caracteriza a
paridade. Temos uma situagdo de igualdade
como encontramos mno pagamento dos
equacionamentos. E ai que estd o problema aos
participantes do REG/Replan Nao Saldado,
pois com a assinatura do TAC, a
patrocinadora passou a contribuir com
percentual menor e a tendéncia ¢ aumentd-lo
aos participantes.

FUGErC:

-----
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Nilson: Adenir, o que vocé diria sobre a
Vale especificamente?

Adenir: Sempre ¢ importante tracarmos
uma linha do historico quando se trata de
Vale. Quando analisamos o historico de
qualquer ativo da bolsa de valores, de renda
variavel, ha uma oscilagio ao longo do
tempo. No caso da Vale, a queda dos
commodities em 2019, em nivel mundial,
afetou frontalmente o valor dos ativos da
mineradora que produz, vende e exporta
minério de ferro em sua maioria. Com a
pandemia, em 2020, e a necessidade de os
governos reanimarem  Suas economias
mundo a fora, em especial, a economia da
China, todas as commodities tiveram grande
valoriza¢do. Ha um indice utilizado para
efeito de averiguacdo do comportamento
delas. Desde 2011, 2012, percebeu-se que
petroleo, gas, grdos, frango e minério de
ferro sofreram uma desvalorizacao muito
significativa em fungdo da crise de 2008.
Em 2020, traga-se e estuda-se com uma
linha de tendéncia de baixa e verifica-se o
comportamento dessas commodities.
Quando hda rompimento dessa linha de
tendéncia, percebe-se o movimento de
mercado em que passam a ser valorizado o
minerio de ferro. E ndo foi diferente com a
Vale que passou de R$ 9 a R$ 112. Alguns
analistas afirmam que o minério de ferro
produzido pela Vale, que é de maior
qualidade, devera passar para U$200. Isso
afeta frontalmente a mineradora. A Vale
sempre sera uma grande puxadora dos
numeros da bolsa de valores brasileira, a
exemplo da Petrobras, aos fundos de pensdo
como FUNCEF, Petros e Previ que possuem
posigoes na mineradora. Haverda impacto
desses mumeros como agora de maneira
positiva. Achamos que, em médio e longo



prazos, tendemos que sera de mnova
valorizagdo de cota desse ativo.
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NILSON MOURA
Dhretor FENAE = membro dao FENAG

Nilson: Rogério, como vocé avalia a
rentabilidade das carteiras que compoe
os ativos da FUNCEF em 2020?

Rogério: A rentabilidade, na totalidade dos
planos, atingiu 13,77 frente a meta atuarial de
10,19%. Nesse contexto, as carteiras sao
divididas nas mais variadas modalidades. A
renda fixa representa 56,3% do total de ativos
que rendeu 11,8%, um pouco acima da meta. A
renda varidvel, que representa 30,247 de todo
0 mnosso investimento, rendeu 22,14%. O
imobiliario, que representa 7,87%, nos rendeu
1,75%. Aqui, requer atengdo maior e caso para
andlise em outro momento. As operagoes com
participantes, que tem 3,25% dos nossos ativos,
rendeu 11,25% e, os estruturados, que tem
1,356%, teve rentabilidade de 10,47%. Vale um
olhar nas operacées com participantes, quando
buscam principalmente num momento desses
que vivemos. A primeira coisa que avaliamos ¢
a rentabilidade gerada frente a meta atuarial
de 10,19%. Sera que precisamos gerar, num
recurso que € do proprio participante, um
ganho de 11,25%2 Nao podemos ter uma taxa
mais reduzida? Ainda, observamos o volume
de participagao dos resultados: de 3,21%. Isso
pode ser maior. Temos uma situagdo que vale a
pena observar em fungdo da postergagdo da
renovagdo do convénio com o INSS. As
margens consigndveis dos colegas aposentados
sdo prejudicadas. Isso precisa ser resolvido. E
importante lembrar que temos a possibilidade
de aumentar o valor a ser emprestado, por ser

um risco muito baixo, e buscar redugdo no
custo deste credito que pode melhorar a
situagao dos participantes. Frisando mais uma
vez: a Vale participa com 12,68% dos ativos e

salvou o resultado da FUNCEF em 2020.

Nilson: Na apresentacdo do Balanco da
FUNCEEF, foi comentado que a quebra da
paridade nao é um problema. O que vocé
diria sobre essa afirmacao, Valter?

Adenir Marcarini é diretor de Relacoes
Humanas e Aposentados da Associacao de
Gestores da Caixa Economica Federal de
Santa Catarina - AGECEF/SC e integrante
do Grupo de Trabalho FUNCEF da
FENAG.

Rogério Vida € vice-presidente do
Conselho Deliberativo e membro do GT
FUNCEF da FENAG e presidente da
AGECEF/BH.

Valter San Martin € secretario de Direitos
Previdenciarios da Associacao de Pessoal
de Caixa Economica Federal de Sao Paulo
- APCEF/SP, coordenador da Regional
Paulista do Sindicato dos Bancarios e
Financiarios de Sao Paulo, Osasco e
Regiao — SEEB/SP e diretor-coordenador
da Regional da Associacao Nacional de
Participantes de Fundos de Pensio e
Beneficiarios de Planos de Saude na
Modalidade Autogestao - ANAPAR/SP.

Assista e leia a esta e a outras edicoes de

Fﬁ%&%f@

em 15 minntos

em nossos canais oficiais:

FenaeFederacao
FENAG _Oficial

FenaeFederacao
fenag.org.br
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@fenagcaixa
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