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RESUMO

A crise previdenciaria no Brasil ¢ consequéncia do déficit atuarial causado, principalmente,
pelo envelhecimento populacional, o que exige dos entes municipais instituidos meios de
assegurar a eficiéncia dos Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS), necessarios para
alcangar a meta da Previdéncia Social. O presente estudo tem por objetivo investigar os fatores
explicativos do nivel de adesao as praticas de governanga adotadas pelos RPPS dos municipios
daregido Nordeste do pais. Para tanto, foram pesquisados 244 municipios dos Estados da Bahia,
Pernambuco e Ceard com RPPS, com o intuito de investigar as suas praticas de governanga. Na
sequéncia, foram realizadas anélises estatisticas a fim de verificar possiveis relagdes entre as
praticas observadas nos RPPS e os indicadores de tamanho (ativo, receita e habitantes), despesa
dos RPPS, indicadores socioeconomicos (IDH-M, PIB e Firjan), idade, natureza juridica e
corrupgao. Os resultados econométricos apontam a rejei¢ao de trés hipoteses, que sao: H2 (ha
relagdo negativa entre a despesa das organizagdes de RPPS e maior adogdo e divulgagdo das
praticas de governanca); H4 (ha relagdo positiva entre a idade das organizacdes de RPPS e
maior ado¢do e divulgacdo das praticas de governanga); e H5 (ha relacdo positiva entre a
natureza juridica das organizagdes de RPPS e maior adogdo e divulgacdo das praticas de
governanga). Os testes, entretanto, nao rejeitaram as hipoteses: H1 (ha relacdo positiva entre o
tamanho das organizagdes de RPPS e maior adogao e divulgacdo das praticas de governancga);
H3 (ha relagdo positiva entre as condi¢des socioecondmicas municipais € maior adogdo e
divulgacdo das praticas de governanca); e H6 (hd relacdo positiva entre o indicador de
corrupcao municipal e maior adogdo e divulgacdo das praticas de governanga). Os achados
sinalizam que os RPPS estudados podem nao ter interesses pessoais priorizados em relagdo aos
objetivos dos demais participantes, o que pode significar a ndo predominancia de conflito de
interesses. O estudo contribui para o conhecimento das praticas de governanga dos RPPS de
municipios da Regido Nordeste do Brasil.

Palavras-chaves: Regime Proprio de Previdéncia Social. Conflito de interesses. Governanga.



ABSTRACT

The social security crisis in Brazil is a consequence of the actuarial deficit caused mainly by
the aging of the population, which requires instituted municipal entities to ensure the efficiency
of the Social Security Schemes (RPPS), necessary to achieve the Social Security goal. The
present study aims to investigate the explanatory factors of the level of adherence to the
governance practices adopted by the RPPS of the municipalities in the Northeast region of the
country. For this purpose, 244 municipalities in the states of Bahia, Pernambuco and Ceara
were surveyed with RPPS, in order to investigate their governance practices. Then, statistical
analyzes were carried out in order to verify possible relationships between the practices
observed in the RPPS and the indicators of size (asset, income and inhabitants), RPPS
expenditure, socioeconomic indicators (HDI-M, GDP and Firjan), age, legal nature and
corruption. The econometric results point to the rejection of three hypotheses, which are: H2
(there is a negative relation between the expenses of the organizations of RPPS and the greater
adoption and disclosure of the practices of governance); H4 (there is a positive relationship
between the age of RPPS organizations and greater adoption and dissemination of governance
practices) and H5 (there is a positive relationship between the legal nature of RPPS
organizations and greater adoption and dissemination of governance practices). The tests,
however, did not reject the hypotheses: H1 (there is a positive relationship between the size of
RPPS organizations and greater adoption and disclosure of governance practices); H3 (there is
a positive relationship between municipal socioeconomic conditions and greater adoption and
dissemination of governance practices) and H6 (there is a positive relationship between the
indicator of municipal corruption and greater adoption and disclosure of governance practices).
The findings indicate that the studied RPPS may not have prioritized personal interests in
relation to the objectives of the other participants, which may mean non-predominance of
conflict of interest. The study contributes to the knowledge of governance practices of RPPS of
municipalities in the northeast region of Brazil.

Key words: Own Social Security System. Conflicts of interest. Governance.
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1 INTRODUCAO

A génese da protecao social conferida pelo Estado teve origem na Alemanha, com a
aprovacao, em 1883, do projeto do Chanceler Otto Von Bismarck. No Brasil, a Lei do Seguro
Social garantiu, inicialmente, o Seguro-Doenca, evoluindo para abrigar, também, o Seguro
contra Acidentes de Trabalho (1884) e o Seguro de Invalidez e Velhice (1889). O financiamento
desses seguros era tripartido, mediante prestagdes do empregado, do empregador e do Estado
(JARDIM, R.G., 2013; FELIX; SILVA, 2009).

A Previdéncia, no Brasil, ¢ um sistema formado por dois regimes: o Regime Geral de
Previdéncia Social (RGPS) para trabalhadores do setor privado e os Regimes Préprios dos
Servidores Publicos. No RGPS, gerido pelo Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS), a
Previdéncia Complementar ¢ facultativa, privada e de natureza complementar. J4 os Regimes
Proprios dos Servidores Publicos sdo de carater obrigatdrio aos servidores publicos titulares de
cargos efetivos da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos municipios (MEDEIROS;
SOUZA, 2014; LIMA, 2014).

Os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) foram idealizados para garantir
renda futura ao servidor mediante contribui¢do primaria. Assim, a maioria dos paises possui
sistemas proprios de Seguridade Social, os quais, normalmente, se justificam pela natureza
particular do servigo prestado por esses profissionais, sendo provavel que fatores historicos
também contribuam para a segregacao do Sistema Previdenciario. Por outro lado, nada impede
que um Sistema Geral de Previdéncia contemple os funcionarios que trabalham no setor publico
(ROSSO, 2017).

O Regime de Previdéncia assegurado exclusivamente aos servidores publicos titulares
de cargo efetivo pode ser mantido pelos entes publicos da Federagao (Unido, Estados, Distrito
Federal e Municipios), sendo, neste caso, denominado Regime Proprio de Previdéncia Social
(RPPS), cujas normas bésicas estdo previstas no art. 40 da Constituicao Federal de 1988 (CF/88)
ena Lein®9.717/98. Aos Estados, Distrito Federal e Municipios cabem a promulgacao de leis
especificas sobre os seus respectivos Regimes Proprios de Previdéncia (MPS, 2016).

Ja o regime dos trabalhadores da iniciativa privada e dos demais servidores publicos nao
filiados ao Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) ¢ o Regime Geral de Previdéncia
Social (RGPS), gerido pela autarquia federal denominada Instituto Nacional do Seguro Social
(INSS). Segundo a Lei n°® 8.213/91, ¢ atribui¢dao da Unido a edi¢do de normas gerais sobre todo
o sistema publico de Previdéncia, bem como regras especiais sobre o RGPS (MPS, 2016;

LIMA; RODRIGUES; ANJOS, 2011).
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O RPPS ¢ um sistema de previdéncia estabelecido no ambito de cada ente federativo,
que assegura, por lei, a todos os servidores titulares de cargo efetivo, os beneficios de
aposentadoria e pensdo por morte previstos no art. 40 da CF/88. Sado intitulados Regimes
Proprios porque cada ente publico da Federagdo pode ter o seu, cuja finalidade ¢ organizar a
previdéncia dos servidores publicos titulares de cargo efetivo, tanto daqueles em atividade
como dos ja aposentados, além dos pensionistas, cujos beneficios estejam sendo pagos pelo
ente estatal, logo, tem carater facultativo (MPS, 2016).

Ao constituir um Regime Préprio de Previdéncia Social para os seus servidores, o
municipio assume compromisso de longo prazo, com pouca liberdade de repactuacao futura de
suas clausulas. Uma vez prometido o beneficio e fixados os critérios para o seu financiamento
(contribui¢des dos servidores ¢ do ente publico) e as condi¢cdes de acesso, os futuros
governantes terao dificuldade politica de alterar os parametros do sistema (MPS, 2017).

A estrutura de governanga da entidade que gera o RPPS deve assegurar uma gestao
voltada ao cumprimento de todas as metas estabelecidas pelo regime e prover mecanismos
eficazes de monitoramento e permanente prestacdo de contas dos seus dirigentes, com vistas a
aperfeigoar os processos decisorios e conferir maior transparéncia a gestao, além de fornecer
capacitagdo aos servidores com vistas ao seu aperfeigoamento (MPS, 2017).

Os Conselhos Deliberativo e Fiscal sdo os 6rgdos maximos de administracdo e
supervisao de uma entidade de Previdéncia Complementar. A esses grupos, os RPPS devem se
reportar frequentemente, prestando contas sobre todas as suas atividades. Esses reportes
incluem a prestacao de contas nao s6 de gastos administrativos como, também, da gestao de
recursos, os quais, além de pertencerem aos participantes, tém forte participagdo como
contribui¢do financeira das patrocinadoras. Como forma de estruturar esse relacionamento,
torna-se fundamental o desenvolvimento de adequado material de divulgacao e comunicagao
por parte dos RPPS, a fim de divulgar corretamente as regras que deverdo pautar esses
relacionamentos (CRUZ, 2008). A divulga¢do nos Fundos ¢ importante ferramenta de
comunicag¢do entre seus administradores e membros para comparacgao de produtos e verificagao
de credibilidade (TAN; CAM, 2013).

Como parte dos instrumentos de governanca destacam-se os estatutos, os regimentos
internos, as politicas de competéncia e algadas e de controles internos, além dos regulamentos
dos planos. A area de comunicagdo tem participagdo fundamental e estratégica em todo esse
processo. O desenvolvimento do Manual de Governanga e Conduta Etica ¢ um dos exemplos.
Desenvolver esse material e divulga-lo corretamente significa expor as regras que irdo compor

esse relacionamento e esclarecer o papel a ser desempenhado por cada um dos envolvidos a fim
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de diminuir, de forma expressiva, a margem de erro quanto a conduta ética e a responsabilidade.
Este material deve conter informagdes fundamentais, como a missao ¢ os valores da entidade,
ser divulgado internamente e estar sempre disponivel para a consulta dos participantes. Dessa
forma, constitui-se numa ferramenta que contribui para a credibilidade e transparéncia da gestao
(CRUZ, 2008).

Para Jensen e Meckling (1976), quando diretores (patrocinadores, trabalhadores e
aposentados participantes) e agentes (gestdo do RPPS) sdo maximizadores de utilidade, ¢
provavel que o agente ndo ira agir no melhor interesse do principal. O agente pode ter interesses
pessoais que sdo priorizados em relagdo aos objetivos dos demais. Consequentemente, as suas
decisdes serdo direcionadas ao autobeneficio e ele exercera esfor¢co minimo para extrair o
maximo de beneficios. Assim, o desalinhamento de incentivos de diretores e agentes resulta em
conflitos de interesse.

Nos RPPS, os administradores sdo contratados para atuar em nome do conjunto de
participantes, patrocinadores e instituidores na gestdo dos recursos e dos beneficios previstos
nos planos de beneficios. No intuito de garantir que o RPPS seja administrado com a devida
responsabilidade fiducidria, € importante que a Diretoria Executiva implemente procedimentos
que proporcionem a adequada gestdo da entidade. Com isso, busca-se evitar que eventuais
conflitos de interesses entre a entidade, seus gestores e o conjunto de participantes e
patrocinadores afetem a seguranca dos planos, os direitos das partes e, consequentemente, o
pagamento dos beneficios (MPS, 2012).

Para Benson, Hutchinson e Sriram (2011), a separagao entre propriedade e controle
torna os RPPS propensos a gerar conflitos de interesse, o que poderia, teoricamente, resultar
em menor retorno, maior custo operacional e riscos associados ao comportamento antiético dos
gerentes, como gestdo incompetente, fraude e desfalque. Assim, mecanismos de governanca,
como sistemas de regras que limitam o comportamento de gestdo, devem ser implementados de
forma a mitigar potenciais conflitos de interesse.

Os interesses dos dirigentes dos RPPS devem estar alinhados aos do conjunto de
participantes e patrocinadores por meio de agdes de incentivo a racionalizagdo da atuagdo da
entidade, bem como a concepgao e a adogcdo de mecanismos de controles internos. O RPPS
deve elaborar e utilizar procedimentos e parametros que atribuam responsabilidades aos
gestores pelas proprias decisdes, tornando possivel monitorar constantemente o processo
decisorio e a adequacdo as regras de contratacdo. Os dirigentes devem estabelecer

procedimentos e regras claras que permitam o monitoramento da conduta dos integrantes dos
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orgdos estatutarios e de sua equipe, incluindo, também, terceiros com os quais sejam mantidas
relagdes de qualquer natureza (MPS, 2012).

E provavel que o comportamento antiético dos gestores seja responsavel pelos recentes
déficits multibilionarios apresentados pela Petros e pelo Postalis, respectivamente, os Fundos
de Pensdo dos Funcionarios da Petrobras e dos Correios do Brasil. No caso do Postalis, os
antigos gestores foram condenados pela Agéncia Reguladora dos Fundos de Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC) por investimentos irregulares e vendas de
imoveis entre 2010 e 2012, sendo proibidos de atuar como administradores de Fundos por um
periodo de dez anos (TEIXEIRA; MACAGNAN; SIMON, 2017).

O RPPS deve desenvolver procedimentos e rotinas para informar a todos os seus
participantes sobre a situacdo dos planos de beneficios e eventuais alteragdes, observando as
normas vigentes. A comunicacao e divulgagao de informacdes a conselheiros, patrocinadores,
instituidores e participantes deve ser feita em linguagem clara e direta, utilizando meios
adequados, assim entendidos aqueles que, inequivocamente, cumpram tal objetivo, observada
a racionalidade, em termos de custos ¢ métodos, com informagdes sobre as Politicas de
Investimento, as premissas atuariais, a situacdo econdmica e financeira, bem como os custos
incorridos na administracdo dos planos de beneficios (MPS, 2012).

Uma das fun¢des do RPPS ¢ gerir recursos dos planos de beneficios, impondo o dever
de tomar decisdes fundamentadas e independentes. E recomendavel que os processos de tomada
de decisdes sejam acessiveis aos participantes e patrocinadores como forma de garantir a
transparéncia na relacdo com a entidade e minimizar situagcdes que possam gerar conflito de
interesses (MPS, 2012).

Cria-se, desse modo, um ciclo virtuoso, uma vez que tais medidas também permitem
maior grau de monitoramento por parte dos interessados, sejam eles participantes ou
patrocinadores. A divulgacao das praticas e normas de gestao apresentadas em manuais € outros
instrumentos serve aos interessados e visa o bom desempenho dos RPPS, que inclui, além de
seus participantes e patrocinadores, os orgdos regulacdo e de fiscalizacdo, o sistema e a
sociedade (MPS, 2012).

Entende-se, portanto, que popularizar a gestdao dos RPPS por meio do fornecimento de
informagdes Uteis aos usudrios, ¢ uma meta a ser atingida por tais regimes. Além disso, revela
um fato importante na garantia da continuidade do Sistema Previdenciario dos municipios.
Igualmente importante ¢ a escolha dos usudrios que deverao ser diretamente atingidos por essa
popularizagdo, bem como o estimulo a participacdo popular como uma das formas de

fiscalizacdo, buscando oferecer acessibilidade as informagdes geradas aos interessados, com
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elaboracdo e publicacdo da prestacdo de contas em locais acessiveis a todos (LIMA;
RODRIGUES; ANJOS, 2011).

Diante do contexto inaugurado pela CF/88, grande nimero de municipios brasileiros
acabou adotando Regimes Juridicos Unicos (RJU) com o objetivo principal de desvincular os
seus servidores do RGPS administrado pelo INSS, vinculando-os a RPPS administrados pelos
respectivos municipios (BISPO, 2004). O Nordeste brasileiro ndo fugiu a regra, com um total
de 527 municipios que possuem RPPS (MPS, 2017), sendo a regido que possui a pior situagao
previdencidria. Conforme estudo realizado pelo Governo Federal (MPS, 2018), um dos fatores
que contribuem para que isso se confirme nessa regido ¢ o alto indice de judicializacdo, pois
muitos municipios travam disputas na Justica para obterem o Certificado de Regularidade
Previdenciaria (CRP) mesmo sem estar em dia com as obrigacdes legais, como o pagamento
das contribuic¢des ou a apresentacao de determinados documentos.

A partir dessa contextualizagdo, diante da grave crise da Previdéncia Social no Brasil,
tendo como consequéncia o déficit atuarial devido, principalmente, ao envelhecimento da
populagdo, visto que hé cada vez menos contribuintes por beneficiario, e considerando que os
entes municipais instituidos devem assegurar a eficiéncia necessaria dos RPPS a fim de alcangar
a meta da Previdéncia Social — que € a protecdo, pagamento das aposentadorias e pensdes dos
segurados — além do protagonismo da politica social, que visa, também, a reducdo das
desigualdades regionais (PESSOA; MILANI, 2017), percebe-se uma lacuna na literatura sobre
o tema da Governanga nos RPPS nos municipios do Nordeste brasileiro tratados conjuntamente
(BOGONI; FERNANDES, 2011; FERREIRA et al., 2010; MACHADO, 2013; CRUZ et al.,
2012; MACHADO; MARQUES; MACAGNAN, 2015; ROSSO, 2017).

Acredita-se que seja necessdrio conhecer mais sobre a adogdo dos mecanismos de
monitoramento e fiscalizagdo propugnados por diversos orgaos ligados aos RPPS, bem como
acerca da sua divulgagdo aos interessados no desempenho desses RPPS. Questiona-se, assim, a
partir da situagdo-problema contextualizada anteriormente: quais sao os fatores explicativos
do nivel de adesdo as praticas de governanc¢a adotadas pelas organizacdes de RPPS no
Nordeste do Brasil?

O objetivo geral desta pesquisa € investigar os fatores explicativos do nivel de adesao
as praticas de governanca adotadas pelos RPPS dos municipios da Regido Nordeste do Brasil.

O estudo se justifica pelo momento em que se encontra a Previdéncia Social no pais,
constituindo-se como elemento de anélise mais detalhada sobre as praticas de governanga que

vém sendo adotadas pelos RPPS nos municipios da Regido Nordeste do Brasil. E preciso
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considerar, ainda, que se o municipio instituir um RPPS terd que assegurar os beneficios
minimos previstos constitucionalmente, independente do seu desenvolvimento financeiro.

Os resultados alcancados, portanto, poderdo subsidiar tanto os gestores dos Fundos do
RPPS na tomada de decisdes com relagdao aos investimentos, quanto os 6rgaos reguladores em
seu processo de elaboragdo de normas (LIMA, 2006; LIMA; RODRIGUES; ANJOS, 2011;
BOGONI; FERNANDES, 2011). Os achados em termos praticos podem ser Uteis para instruir
decisdes dos orgaos reguladores e outros publicos usuérios dos RPPS e, em termos tedricos,
para a comunidade académica por ampliar o veio de pesquisa sobre um tema bastante atual.

O presente estudo se diferencia dos demais da area, pois busca investigar as praticas de
Governanca dos RPPS, de forma conjunta, nos municipios dos trés maiores Estados do
Nordeste brasileiro. Visa, portanto, trazer um panorama geral das praticas de governanga desses
municipios vistos em conjunto, suas semelhancas e diferencas, diferentemente de outros
estudos que estudaram com profundidade as praticas de governanca em RPPS, mas analisaram
um Estado por vez (BOGONI; FERNANDES, 2011; FERREIRA et al., 2010; MACHADO,
2013; CRUZ et al., 2012; MACHADO; MARQUES; MACAGNAN, 2015; ROSSO, 2017).

Desta forma, respeitadas as limitagdes em busca do atendimento ao objetivo proposto,
norteado pela questao problema e pautado nos procedimentos metodologicos, esta pesquisa esta
dividida em trés capitulos além desta Introdugdo. Inicialmente, consta a Revisdo da Literatura,
que discorre sobre os principais aspectos dos Regimes Proprios de Previdéncia dos servidores
publicos brasileiros, englobando a prote¢dao social e a evolugdo legislativa, a Governanga
Corporativa e suas implica¢des no contexto dos RPPS e possiveis fatores explicativos aplicados
aos regimes supracitados, além de estudos anteriores que versam sobre o tema em questdo e a
construcdo de hipoteses. Na sequéncia, sdo apresentados os Procedimentos Metodologicos
trilhados para alcangar os objetivos propostos, incluindo a amostra pesquisada e a coleta de
dados, além do modelo de regressao e suas variaveis. Por fim, segue a Analise do Resultados,
que permite identificar as praticas de governanca aplicdveis aos respectivos regimes de

previdéncia municipais constatados em 244 municipios da Regido Nordeste do pais.



18

2 REVISAO DE LITERATURA

A fim de compreender o ambiente deste estudo, explicita-se, neste capitulo, o cenario
dos Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS), os quais estdo inseridos na Previdéncia
Complementar brasileira. Dessa forma, examina-se o contexto no qual essas entidades se

encontram imersas, sua conjuntura historica e legal, estrutura e devidas peculiaridades.

2.1 Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS)

Os servidores publicos titulares de cargos efetivos da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios possuem direito a Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS)
conforme prevé o art. 40 da Constituicdo Federal de 1988 (CF/88). Os Regimes Proprios sdao
instituidos e organizados pelos respectivos entes federativos, de acordo com as normas
estabelecidas pela Lei n° 9.717/98, que iniciou a sua regulamentagdo. A partir da institui¢do do
Regime Proprio, os servidores titulares de cargos efetivos sao legalmente afastados do Regime
Geral de Previdéncia Social (RGPS) (MPS, 2012).

Os RPPS sdo constituidos mediante lei de cada ente federativo, com a finalidade de
prover os direitos previdenciarios dos servidores publicos titulares de cargos efetivos da Unido,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, devendo assegurar o carater contributivo e
solidario, bem como o equilibrio financeiro e atuarial, em consonancia com os preceitos dos
arts. 40, 149, § 1° e 249 da CF/88 (MPS, 2015).

Cada ente Federativo (Unido, Estados, DF e Municipios) tem a competéncia de criar um
unico regime previdencidrio para seus servidores, desde que sejam ocupantes de cargo de
provimento efetivo. Quaisquer outras pessoas contratadas pela Administragdo Publica que nao
ocupem cargo publico efetivo sdo vinculadas ao RGPS como, por exemplo, os empregados
publicos comissionados. Atualmente, a legislagdo exige que os novos RPPS sejam criados sob
o sistema de capitalizacdo e que o carater contributivo seja efetivamente cumprido de forma
que uma reserva financeira possa ser constituida gradativamente ao longo da vida laborativa do
individuo a fim de garantir o pagamento dos seus beneficios futuros(MYRRHA; OJIMA, 2016).

Anterior a normatizacdo do RPPS, estabelecida pela Lei n® 9.717/98, as aposentadorias
dos servidores publicos que detinham vinculo com o RPPS eram custeadas pelo or¢gamento do
proprio ente federativo, fazendo parte da folha de pagamento das prefeituras municipais. As

contribui¢des dos integrantes eram dirigidas apenas aos pagamentos das pensdes e, por esse
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motivo, os servidores contribuiam apenas com 5% a 6% do seu vencimento basico para o RPPS
(CALAZANS et al., 2013; MYRRHA; OJIMA, 2016).

Para caracterizar a existéncia legal do RPPS, o ente federativo deve ofertar, por lei, no
minimo, os beneficios da aposentadoria e da pensdo. Se conceder apenas um deles ndo sera
considerado Regime Proprio de Previdéncia Social e, neste caso, os seus servidores serdo
vinculados ao Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), devendo contribuir,
obrigatoriamente, para o Instituto Nacional do Seguro Social (INSS). Quando os beneficios de
aposentadoria e pensao estiverem previstos em leis distintas, considera-se instituido o RPPS na
data da vigéncia da lei de criacao do beneficio mais recente (MPS, 2016).

De acordo com o MPS (2016), a forma mais adequada de garantir os beneficios
previdencidrios constitucionais aos servidores publicos seria por meio da implementacao de um
RPPS. A ndo criacao desse Regime poderia, ainda, levar a disputas judiciais entre o servidor e
o ente. As vantagens da sua criagdo para os servidores publicos sdo relativas a existéncia de
regras mais benéficas a concessao dos beneficios individuais se comparadas as regras do RGPS
(abono de permanéncia, melhores condigdes para as pensdes por morte, auséncia de teto
salarial, auséncia de caréncia, inexisténcia de fator previdenciario).

Além disso, hd a possibilidade de o servidor acompanhar e até mesmo participar da
gestdo dos recursos previdencidrios do seu regime. Ja para o municipio, a principal vantagem ¢
uma possivel economia em relagdo a sua contribuicdo patronal para a previdéncia de seus
servidores, uma vez que as aliquotas pagas no RPPS pelos municipios assumem valores que,
em média, sdo geralmente menores do que aqueles a serem repassados ao RGPS, regime
praticado quando a prefeitura ndo possui um RPPS (MYRRHA; OJIMA, 2016).

Tomando por base o RPPS, as relagdes nele estabelecidas entre gestores e servidores
(estes ultimos chamados de “contribuintes”) podem gerar uma gama de conflitos, entre os quais
estdo as divergéncias na defini¢do de valores de taxa ou de portfolio de investimento, etc. E
necessario procurar mecanismos que visem reduzir essa inseguranga, ou seja, que minimizem,
tanto quanto possivel, essas areas de conflito (COSTA; MACABEU; FERREIRA, 2012).

Ainda segundo Costa, Macabeu e Ferreira (2012), percebe-se que a necessidade desse
mecanismo de controle decorre dos conflitos de interesses, os quais sdo vitais & minimizagao
dos conflitos entre as partes envolvidas na relacdo de contrato, formal ou ndo, permitindo a
popularizagdo das informagdes a todos os interessados. Tais mecanismos de controle sdo
sindonimos de responsabilidade objetiva, ou seja, trata-se da responsabilidade de uma pessoa ou
organizagdo perante a outra, fora de si mesma. Essa responsabilidade traz consequéncias, desde

prémios pelo seu cumprimento até castigos pelo oposto.
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2.2 Governanca em RPPS, conflito de interesse e assimetria informacional

Na Administracao Publica Municipal, a adequacao da Teoria da Agéncia, descrita
inicialmente por Jensen e Meckling (1976), coloca o servidor no papel principal e, por meio de
voto, este nomeia um agente (governante) para gerir o servico de Previdéncia Municipal, que ¢
financiado pelos servidores ativos. Nesse campo, muitas vezes, pode-se verificar situacdes em
que os governantes agem motivados a gerar vantagens para si proprios, por intermédio da
maximizacao de seus beneficios econdOmicos, ou mesmo para se manterem no poder, o que vai
de encontro a gestdo dos RPPS. Ademais, o problema da Agéncia pode ter origem ndo apenas
nas diferencas motivacionais e objetivos entre principal e agente, mas, também, na assimetria
de informagdes, porquanto o agente det¢tm um conjunto maior de informacdes sobre os
requisitos e resultados das atividades desenvolvidas pelos regimes em questdo (FONTES
FILHO, 2003; VIANA, 2010).

O agente pode ter interesses pessoais que sdo priorizados em relagdo aos objetivos dos
demais. Consequentemente, suas decisdes sao direcionadas a beneficio proprio, exercendo um
minimo esfor¢o para extrair o maximo de beneficios dos RPPS. Assim, o desalinhamento de
incentivos de diretores e agentes resulta em conflitos de interesse (JENSEN; MECKLING,
1976; JIAO; YE, 2013).

Em face dessa situagdo faz-se necessaria a utilizacdo das técnicas de governanga nos
RPPS, de modo que tal antagonismo de interesses seja monitorado € acompanhado pelo
principal (servidor publico municipal) por meio de uma consistente estrutura de governanga,
fazendo com que o governante ou o gestor do Fundo (agente) preste conta de seus atos e gastos,
aja de acordo com os interesses dos participantes dos RPPS e produza de maneira eficiente o
resultado esperado (VIANA, 2010). Ha, portanto, obrigatoriedade dos 6rgdos publicos em
promover a chamada Transparéncia Ativa por meio da divulgagdo, via internet, de informagdes
de interesse geral ou coletivo, independentemente de solicitagdes.

A separacdo entre propriedade e controle torna os RPPS predispostos a gerar conflitos
de interesse, o que pode resultar em retornos mais baixos, maiores custos operacionais € riscos
associados ao comportamento anti€tico dos seus gerentes, incluindo gestdo incompetente,
fraude e desfalques. Assim, mecanismos de governanca, como sistemas de regras que limitam
o comportamento de gestdo, devem ser implementados de forma a mitigar potenciais conflitos
de interesse (BENSON; HUTCHINSON; SRIRAM, 2011).

Boas praticas de governanga podem ajudar a melhorar o desempenho dos RPPS,

promover a sua sustentabilidade, bem como preservar e otimizar o seu valor, facilitando o
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acesso ao capital e contribuindo para a sua longevidade (IBGC, 2017; SOUTO; MUSALEM,
2012). Melhores estruturas de Governanga Corporativa também beneficiam as empresas por
meio do acesso a financiamentos, menor custo de capital, melhor desempenho e maior
tratamento das informagdes por todas as partes interessadas (CLAESSENS; YURTOGLU,
2013).

Com relagdo a Governanca nos RPPS, busca-se evitar que eventuais conflitos de
interesses entre a entidade, seus gestores € o conjunto de participantes e patrocinadores afetem
a seguranca dos planos, os direitos das partes e, consequentemente, o pagamento dos beneficios
(MPS, 2012).

No ambito dos Regimes de Previdéncia municipais, a governanga age na minimizagao
dos conflitos de agéncia entre a gestdo do RPPS e/ou a gestdo municipal (agente) e os
participantes do regime, ativos ou ndo (principal), garantindo que os fins publicos sejam
atendidos. Nesse contexto sdo utilizados os principios de governanca do setor privado, que
podem ser totalmente aplicaveis aquele setor (BHATTA, 2003; TAVARES, 2009).

O potencial conflito entre os beneficiarios de pensodes e o proprietario do Fundo pode
ocorrer se 0s mecanismos de governanga externa e interna nos Planos de Pensao forem fracos,
o que depende de quem suporta o risco do investimento. Assim, diferentes fatores de
governanga sdao considerados importantes ao retorno do Fundo de Pensdo sobre os ativos
investidos e, também, ao seu desempenho econdémico (KOWALEWSKI, 2012).

As entidades que compdem a estrutura da Administracdo Publica no Brasil sdo
obrigadas pela CF/88 a prestar contas do uso de recursos publicos e a respeitar o principio da
publicidade, entre outros. Sendo assim, € notdria a necessidade de transparéncia das contas dos
RPPS e dos demais 6rgdos componentes da Administragdo Publica, seja ela direta ou indireta
(PLATT NETO et al., 2007).

No front internacional, a Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
Econdémico (OCDE) e a Unido Europeia (UE) publicaram suas proprias versdes sobre a forma
como os Fundos de Pensdo devem se reportar e se comportar. A Governanca de Fundos de
Pensdo deve ser diferenciada da Governanga Corporativa, ou seja, a obrigacao dos Fundos de
Pensdo ¢ se interessar pela governanca adequada das empresas nas quais investem (EVANS;
ORSZAG; PIGGOTT, 2008). Na Alemanha, por exemplo, o Regime de Governanga
Corporativa exige que os interesses das partes interessadas sejam maximizados € ndo os
interesses exclusivos dos acionistas (SUDARSANAM; BROADHURST, 2012). Tais
caracteristicas legais também sdo compartilhadas pelos EUA (WOODS; URWIN, 2010).
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Para Klapper e Love (2004), a Governanga Corporativa ¢ extremamente importante,
sendo o seu desempenho menor em paises com fraca legislagdo a respeito do tempo em relagdo
a Fundos de Pensao, e deve continuar sendo uma prioridade para os formuladores de politicas
e legisladores de forma geral.

Na Governanga Corporativa, os Fundos de Pensdo estdo desviando a sua atencdo da
responsabilidade gerencial para medidas que aumentem a transparéncia nas decisdes das
empresas, usando-a para garantir que os acionistas sejam os principais focos de interesse da
empresa. A transparéncia ndo apenas alinha gerentes e proprietarios como, também, levanta
questdes comportamentais que permitem a outras partes interessadas se envolverem de forma
mais ampla, além alinhar gerentes e proprietarios (HEBB, 2006).

Alguns principios fundamentais ligados a governanca sao a transparéncia, a equidade, a
prestacao de contas (accountability) e a responsabilidade. Sendo assim, ¢ notdria a necessidade
de transparéncia das contas dos entes publicos e dos 6rgdos componentes nas Administragdes
Publicas, sejam elas diretas ou indiretas (PLATT NETO et al., 2007; MPS, 2015).

A melhoria da governanga do RPPS tem por finalidade assegurar o atendimento de sua
missao institucional com a preservacao dos direitos dos segurados, a protecao dos interesses do
ente federativo instituidor, a adequada gestdo do patriménio e a conformidade aos requisitos
legais estabelecidos pelos 6rgaos de regulacdo e supervisdo. A governanca se liga a alguns
principios fundamentais que, em relagdo aos RPPS, podem ser referidos como transparéncia,
equidade, prestacao de contas e responsabilidade corporativa (MPS, 2015).

A transparéncia cria meios adequados e eficientes de divulgagdo das informagdes
relevantes as partes interessadas, além daquelas impostas por leis ou regulamentos. Ela também
proporciona confianga, tanto internamente quanto nas relagdes da organizacdo com terceiros
(PLATT NETO et al., 2007; FERREIRA et al., 2010). A importancia das estruturas de
governanga de fundos administrados tornou-se aparente nos ultimos anos (TAN; CAM, 2015).

A pressdo para que as empresas prestem contas as partes interessadas incentivou-as a
relatar informagdes sobre funciondrios, produtos € meio ambiente. A transparéncia, no entanto,
custa tempo, energia e dinheiro as empresas, exigindo que essas informagdes sejam valiosas
para preparadores corporativos e partes interessadas (SAID; SULAIMAN; AHMAD, 2013).

O RPPS deve desenvolver procedimentos e rotinas a fim de informar a todos os seus
participantes a situacdo dos planos de beneficios e eventuais alteragcdes. A comunicagdo e
divulgacao de informacgdes a conselheiros, patrocinadores, instituidores e participantes deve ser
feita em linguagem clara e direta, utilizando meios adequados em termos de custos € métodos,

com informagdes sobre as politicas de investimentos, as premissas atuariais, a situacao
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econdmica e financeira, bem como o0s custos incorridos na administragdo dos planos de
beneficios (MPS, 2012).

A organizacao deve criar mecanismos para que os membros dos 6rgaos administrativos
ou representativos tenham como rotina prestar contas dos atos administrativos a seus
controladores ou representados. O RPPS deve desenvolver e utilizar procedimentos e
parametros que atribuam responsabilidades aos gestores pelas proprias decisdes, tornando
possivel monitorar constantemente o processo decisorio e a adequagao as regras de contratacao.
Os dirigentes devem estabelecer procedimentos e regras claras que permitam o monitoramento
da conduta dos integrantes dos 6rgaos estatutarios e de sua equipe, incluindo, também, terceiros
com os quais sejam mantidas relacdes de qualquer natureza (MPS, 2012).

A responsabilidade corporativa, nesse contexto, significa que deve zelar para que os
recursos dos RPPS ndo sejam alocados a outros fins além daqueles definidos em lei. Denota,
também, a adocdo de um conjunto de iniciativas que revelam preocupagdes sociais e
ambientais, abrangendo desde a¢des para melhoria da qualidade de vida dos colaboradores até
cooperacao com agdes sociais, mitigacdo de impactos ambientais, dentre outras (COSTA;
MACABEU; FERREIRA, 2012).

Cria-se, assim, um ciclo virtuoso, uma vez que tais medidas também permitem maior
grau de monitoramento por parte dos interessados, sejam eles participantes ou patrocinadores.
A divulgacdo das praticas e normas de gestdo apresentadas em manuais e outros mecanismos
servem aos interessados pelo bom desempenho dos regimes, o que inclui, além de participantes

e patrocinadores, os 0rgaos de regulacao e de fiscalizagdo, o sistema e a sociedade (MPS, 2012).

2.2.1 Procedimentos relativos a Governanca em RPPS

Com fundamento na atribui¢do de exercer a orientagao, supervisao € acompanhamento
dos RPPS, de estabelecer e publicar pardmetros e diretrizes gerais e auxiliar os entes federativos
na melhoria da gestdo dos RPPS por meio do aprimoramento do controle dos ativos e passivos
previdencidrios ¢ de uma maior transparéncia no seu relacionamento com os segurados ¢ a
sociedade, o Ministério da Previdéncia Social instituiu o Programa de Certificagao Institucional
e Modernizacdo da Gestdo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social da Unido, dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios (Pro-Gestao RPPS). O Manual tem por objetivo apresentar
a proposta e oferecer as bases para a melhoria da gestdo dos RPPS, auxiliando os dirigentes e
gestores no exercicio de seus deveres legais e no alcance de melhores padrdes de desempenho,

bem como na busca pela consecucao de sua missdo institucional.
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J& o Guia de Melhores Praticas de Governanga para Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC), elaborado pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc), destina-se a oferecer diretrizes basicas para a sua atuacgdo. O objetivo
¢ difundir conhecimentos aplicaveis e tUteis para contribuir com a consecucao dos objetivos
estatutarios das EFPC e com a eficiente gestdo do patrimdnio dos participantes.

O Regime de Previdéncia Complementar Fechado ¢ operado pelas EFPC, cujo objetivo
principal ¢ instituir e operar planos de beneficios de carater previdencidrio. Sua gestao reveste-
se de grande relevancia e interesse de todos, devendo seguir principios, regras e praticas de
governanga, gestdo e controles internos adequados ao porte, complexidade e riscos inerentes
aos planos de beneficios, de modo a assegurar o pleno cumprimento de seus objetivos. As
recomendagdes incorporam referéncias e elementos basicos para avaliacdo e supervisao da
governanca dessas Entidades a cargo da Previc, as quais se aplicam, em muitos casos, aos
RPPS.

A Previc ¢ uma autarquia de natureza especial, dotada de autonomia administrativa e
financeira e com patrimonio proprio, vinculada ao Ministério da Fazenda, com sede no Distrito
Federal. Possui atuagao nacional como entidade de fiscalizacdo e supervisao das atividades das
EFPC e de execucdo das politicas desse Regime, operado pelas referidas entidades.

Trata-se de um o6rgdo do Ministério da Previdéncia Social (MPS), cujo propdsito
consiste em fortificar a governanca dos Fundos de Pensdo, bem como fomentar a
responsabilidade social e a educagado previdenciaria, incentivar a participagao € a comunicagao
dos agentes integrantes do sistema e, principalmente, garantir a sustentabilidade e a seguranca
do Regime de Previdéncia Complementar.

Em 2012, a Previc langou o Guia de Melhores Praticas de Governanga para EFPC, que
contém diretrizes quanto a sua atuacao. Esse guia recomenda questdes relativas a governanga e
conflito de interesses, transparéncia e comunicagio, Codigo de Conduta e Etica, competéncia
de conselheiros e dirigentes, processos e controle, gestdo de risco, terceirizagdo, Conselho
Fiscal (MPS, 2012), conforme praticas descritas anteriormente.

Ja o Manual Pro-Gestao, instituido em 2015, apresenta alguns procedimentos que sao
relativos a Governanga nos RPPS. Sao eles: relatorio de governanca, planejamento, Relatério
de Gestdo Atuarial, Codigo de Etica da Institui¢do, Politicas Previdenciarias de Saude e
Seguranca do Servidor, Politica de Investimentos, Comité de Investimentos, transparéncia,
defini¢do de limites de alcadas, segregacao das atividades, Ouvidoria, Diretoria Executiva,
Conselho Fiscal, Conselho Deliberativo, mandato, representacao e recondugdo e gestdo de

pessoas.
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O Guia de Melhores Praticas de Governancga para as EFPC tem como objetivo auxiliar
essas Entidades e seus participantes, patrocinadores e instituidores, mediante a oferta de
ferramentas que propiciem a completa aderéncia a lei e aos principios basicos de governanca,
como isonomia, prestacao de contas, transparéncia, prevenc¢ao de conflitos de interesse,
sustentabilidade, etc. O objetivo do Guia é oferecer as bases para exceléncia na gestdo das
EFPC, auxiliando os dirigentes no exercicio de seu dever fiduciario (MPS, 2012).

Diversas praticas de governanca podem ser observadas no documento supracitado. A
governanca esta diretamente relacionada a gestao das EFPC e compreende a prestacdo de contas
de seus dirigentes e a conformidade legal dos atos praticados sob processo de supervisdo da
Previc. As boas praticas de governanga convertem-se em principios e recomendagdes objetivas,
capazes de harmonizar interesses dos participantes, patrocinadores e dirigentes das EFPC. Tudo
isso tem por finalidade preservar o direito dos participantes, bem como a execucao do Contrato
Previdenciario, seja por meio da concessdo e preservagdo do valor dos beneficios, na forma
prevista nos regulamentos, ou mediante obtencdo de melhores resultados nas aplicagdes
financeiras (MPS, 2012).

E importante manter de forma permanente a devida adequacgdo entre os beneficios
contratados e o custeio previamente calculado, bem como zelar para que os custos da gestao
administrativa sejam compativeis com os objetivos da EFPC. A estrutura minima de
governan¢a da EFPC ¢ composta, conforme legislagdo em vigor, pelo Conselho Deliberativo,
Conselho Fiscal e Diretoria Executiva. E desejavel que a EFPC constitua outras instancias de
assessoramento, como Comités Consultivos de Investimentos, de Riscos, entre outros,
observados o porte, a complexidade e o nimero de planos de beneficios e patrocinadores da
Entidade (MPS, 2012).

Devem, também, ser observados os seguintes principios das boas praticas de
governanga: i) Transparéncia: a Diretoria Executiva deve disponibilizar informacdes de
interesse dos participantes, assistidos e dos patrocinadores, principalmente relacionadas aos
processos de escolha de servigos de terceiros, gestdo de riscos e outras que permitam aferir o
grau de participagao dos membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal no monitoramento da
EFPC; ii) Prestacao de contas: os dirigentes da EFPC devem prestar contas formalmente sobre
sua atuacdo, assumindo integralmente as consequéncias de seus atos e omissoes; iii)
Responsabilidade corporativa: os dirigentes das EFPC devem incorporar em suas decisdes
consideragdes de ordem socioambiental na defini¢do dos negocios e operagdes, sempre levando
em consideracdo os diferentes interesses dos beneficiarios e acionistas dos fundos

(JACKOWICZ; KOWALEWSKI, 2012).
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O Relatério de Governanga deve, periodicamente, ser disponibilizado no site da unidade
gestora do RPPS, e ser previamente submetido a anélise e aprovacao do seu Conselho Fiscal e
Conselho Deliberativo. As informagdes constantes do Relatorio devem apresentar: dados dos
segurados, receitas e despesas, evolucao da situagdo atuarial, gestdo de investimentos,
publicagdo das atividades dos o6rgdos colegiados, atividades institucionais e canais de
atendimento (MPS, 2012).

O Conselho Fiscal ¢ parte integrante do sistema de Governanga das EFPC, exercendo
fun¢des relevantes ao controle interno, fiscalizagdo e monitoramento dos resultados. A
legislagdo atribui a este Conselho um papel de extrema relevancia e fiducia, que € o de exercer
o controle interno, fiscalizar e emitir relatorios, manifestando-se perante a entidade, seus
participantes e assistidos, patrocinadores e instituidores.

Os conselheiros devem assumir responsabilidade sobre o efetivo controle da EFPC,
alertar sobre qualquer desvio e recomendar providéncias para a melhoria de sua gestdo. Devem,
ainda, elaborar relatorios sobre a sua administragdo e os aspectos organizacionais, contabeis,
econOmico-financeiros e atuariais, monitorar os indicadores de gestdo das despesas
administrativas, avaliando as metas estabelecidas, e emitir parecer conclusivo sobre as suas
Demonstragdes Contabeis. O exercicio da atividade de conselheiro ou de dirigente deve ser em
prol dos planos de beneficios e da EFPC, jamais em beneficio proprio ou de terceiros.

Conselheiros e dirigentes, independentemente de indicacdo ou de eleicdo, apos
empossados nos respectivos cargos, passam a representar a entidade e os planos de beneficios.
Esses requisitos se aplicam, ainda, aos membros dos Comités constituidos e destinados a
realizar a gestdo especifica dos planos de beneficios (MPS, 2012). Os conselheiros e dirigentes
devem proteger os direitos e interesses da EFPC e de seus participantes, empregando, no
exercicio da funcao, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar
na administrac¢do de seus proprios bens.

Os dirigentes e conselheiros devem, também, ter capacitag@o técnica e gerencial para
atuar de forma independente, transparente e em favor do cumprimento dos fins institucionais
da EFPC. Eles administram os recursos de terceiros, alocados nos planos de beneficios, dos
quais depende a renda futura de trabalhadores e suas familias, constituindo-se depositarios de
alto grau de confianca e, em consequéncia, lhes ¢ imputado alto grau de responsabilidade (MPS,
2012).

Com relagdo ao planejamento, deve ser dada ampla divulgacao as principais diretrizes
do Plano de A¢do ou Planejamento Estratégico, bem como aos resultados de sua analise

qualitativa. As fases do processo de Planejamento Estratégico influenciam e sdo influenciadas
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pelos elementos da estrutura organizacional e destacam as confluéncias, os impactos e as
similaridades existentes entre as fases de formulacdo e de implementacdo do processo
estratégico com os diversos elementos constituintes da estrutura organizacional (NEIS;
PEREIRA; MACCARI, 2017).

O Relatorio de Gestao Atuarial constitui importante ferramenta de monitoramento dos
resultados atuariais dos planos de custeio, de beneficios e de gerenciamento do RPPS. O
documento deve contemplar a analise dos resultados das avaliagdes atuariais anuais relativas
aos trés ultimos exercicios, com estudo técnico de aderéncia das hipdteses biométricas,
demogréficas, econdmicas e financeiras do plano de beneficios dos RPPS. Este deve ser
aprovado pelo Conselho Deliberativo e, obrigatoriamente, embasar as hipoteses atuariais
adotadas na respectiva avaliagdo e na elaboragdo, aprovacdo e comprovacao do cumprimento
do Plano de Trabalho Atuarial (CALDART et al., 2014; MPS; 2015).

O Conselho Deliberativo ¢ a instancia maxima da EFPC, responsavel pela defini¢do das
politicas e estratégias, como, por exemplo, a Politica de Investimentos e as premissas atuariais.
Nas EFPC regidas pela Lei Complementar n° 108, de 2001, o Conselho Deliberativo deve ser
composto por, no maximo, seis membros, observada a paridade entre representantes dos
participantes, assistidos e patrocinadores. Ja nas EFPC regidas pela Lei Complementar n° 109,
também de 2001, deve ser assegurado, no minimo, um ter¢o das vagas aos participantes e
assistidos para compor o Conselho Deliberativo.

Na composi¢do dos Conselhos Deliberativo e Fiscal das EFPC qualificadas como
multipatrocinadas, deve ser considerado o numero de participantes vinculados a cada
patrocinador e instituidor, bem como o montante dos respectivos patriménios. Sem prejuizo das
competéncias dos Conselhos, as entidades multipatrocinadas podem criar comités de carater
deliberativo ou consultivo, tendo por objetivo representar a diversidade dos planos de
beneficios (MPS, 2012).

O Conselho Deliberativo e a Diretoria Executiva possuem atribui¢des que se inter-
relacionam mas ndo se confundem, ou seja, enquanto o Conselho delibera sobre as politicas e
diretrizes estratégicas do RPPS, a Diretoria executa, praticando os atos de gestao que permitirdo
a implementacdo das politicas. Cabe a legislacdo local definir o quadro de pessoal do RPPS, de
acordo com o seu porte, e estabelecer objetivos de gestao de pessoal, qualificacio e treinamento
(MPS, 2015).

Deverao ser observados os seguintes requisitos minimos de composi¢cao do quadro de
pessoal da unidade gestora do RPPS: 1) possuir pelo menos um servidor efetivo com dedicacao

exclusiva, ainda que cedido pelo ente federativo; ii) possuir quadro préprio, ocupado por
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servidores efetivos (pelo menos um), comissionados ou cedidos pelo ente federativo; iii) possuir
quadro proprio, ocupado por servidores efetivos (pelo menos 50% do quadro), comissionados
ou cedidos pelo ente federativo, e contar com um servidor ocupante do cargo de atudrio e um
servidor efetivo com dedicacdo exclusiva na area de Investimentos (MPS, 2015).

A Diretoria Executiva ¢ o 6rgao responsavel pela administragdo da EFPC, devendo
exercer suas atribui¢des em conformidade com as politicas e diretrizes tragadas pelo Conselho
Deliberativo. Nas EFPC regidas pela Lei Complementar n°® 108, de 2001, a Diretoria Executiva
deve ser composta por, no maximo, seis membros, cuja composi¢ao ¢ mandato devem estar
previstas no respectivo estatuto (MPS, 2012).

Nas EFPC regidas pela Lei Complementar n® 109, de 2001, ¢ fundamental observar os
critérios e condi¢des para a composigdo da Diretoria Executiva. E recomendavel que a escolha
dos representantes, dos participantes e assistidos das EFPC regidas por esta Lei Complementar
seja realizada por meio de elei¢do direta entre os seus pares, observadas as regras claras e de
pleno conhecimento do universo envolvido (MPS, 2012).

O Conselho Fiscal ¢ o 6rgao de controle interno das EFPC, cabendo-lhe o efetivo
controle da gestdo. A ele cabe comunicar eventuais irregularidades, sugerir, indicar ou requerer
providéncias de melhoria na gestdo, e emitir parecer conclusivo sobre as demonstragdes
contabeis anuais da entidade. Este Conselho também ¢ responsavel pela elaboracdo de relatérios
semestrais em que destacam sua opinido sobre a suficiéncia e a qualidade dos controles internos
referentes a gestao dos ativos e passivos e a execugao orcamentaria. Nas EFPC regidas pela Lei
Complementar n° 108, de 2001, o Conselho Fiscal deve ser composto por, no maximo, quatro
membros, observada a participacdo paritdria entre patrocinadores, participantes e assistidos
(MPS, 2012).

As EFPC regidas pela Lei Complementar n° 109, de 2001, deve ser assegurado, no
minimo, um ter¢o das vagas aos participantes e assistidos para compor o Conselho Fiscal. Os
dirigentes e membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal devem cumprir seus respectivos
deveres fiducidrios. Para garantir o cumprimento desses deveres, a Previc dispde de aparato
regulatorio, que inclui: responsabilizacdo de pessoa fisica ou juridica, por agao ou omissao no
exercicio de suas atribuigdes ou competéncias; disponibiliza¢ao e entrega de informagdes aos
participantes e assistidos; e, por fim, principios, regras e praticas de governanga, gestdo e
controles internos (MPS, 2012).

O Codigo de Etica da instituigdo é outra iniciativa, visto tratar-se de instrumento no qual
sdo retratados a missao, a visao e os principios de determinada organizagao, os quais devem ser

difundidos entre seus colaboradores para que tenham ciéncia de suas responsabilidades. Sua
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presenga permite conhecer os valores cultivados pela institui¢ao e a fungdo que ela exerce na
sociedade (SILVA; GOMES, 2008; MPS, 2015).

A unidade gestora do RPPS deve elaborar o seu Codigo de Etica, disponibiliza-lo em
seu site e leva-lo ao conhecimento dos seus servidores, dos segurados e de partes relacionadas,
reafirmando o compromisso dos seus gestores com uma atuagao responsavel, transparente e
sustentavel. Sdo requisitos a serem observados: i) elaborar o Cédigo de Etica e divulga-lo aos
servidores do RPPS, segurados, membros dos orgaos colegiados e partes relacionadas; ii)
promover acgdes de capacitagdo relativas ao Codigo de Etica com os servidores do RPPS,
segurados ¢ membros dos 6rgios colegiados; iii) constituir Comissdo de Etica e elaborar
relatorio de ocorréncias por ela tratadas e eventuais propostas de revisdo ou atualizagdo do
Codigo de Etica (MPS, 2015).

E indicada a adogdo de um conjunto de regras de conduta ética para buscar,
simultaneamente: a realizagdo dos fins sociais da EFPC; maior conscientizacdo das
responsabilidades individuais; constru¢do de uma cultura interna; e a institui¢do de mecanismos
que facilitem a identificacio de desvios de conduta para imediata corre¢do. E recomendavel
que o Regulamento de Conduta Etica preveja a criagio de um organismo proprio, com
competéncia para analisar as agdes e omissdes dos administradores, membros dos Conselhos
Estatutarios, dentre outros, e que sugira sangdes aplicadveis nos casos de constatagdo de
comportamentos nao aderentes as regras de conduta.

A Politica de Investimentos ¢ um dos processos estratégicos do RPPS, sendo
fundamental a adequada administracdo dos ativos para assegurar a sua sustentabilidade (MPS,
2012). Ela ndo se limita a obrigatoriedade de elaboragdo de um documento anual, mas constitui
importante instrumento de planejamento por definir o Indice Referencial de Rentabilidade a ser
buscado pelos gestores no exercicio seguinte, estabelecer estratégias de alocagao, diretrizes e
metas de investimentos, bem como permitir o seu monitoramento ao longo do ano por meio de
relatorios de acompanhamento e dos resultados que forem sendo alcangados durante a sua
execucao (IBCG, 2002).

Os resultados desses relatorios de acompanhamento deverao ser disponibilizados no site
do RPPS, devendo haver cautela na elaboragao e execucao da Politica de Investimentos a fim
de mitigar riscos por situagdes de conflito de interesses. Existem diversas recomendagdes
relativas a Politica de Investimentos, como, por exemplo: elaboragdo de relatdrios mensais
acompanhados de Parecer do Comité de Investimentos e aprovagdo do Conselho Fiscal; de

acompanhamento da rentabilidade e dos riscos das diversas modalidades de operacdes
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realizadas na aplicacdo dos recursos do RPPS; e da aderéncia das alocagdes e processos
decisorios de investimento a Politica de Investimentos (MPS, 2015).

O Comité de Investimentos ¢ o 6rgao colegiado do RPPS que tem por atribuicao
especifica participar do processo decisorio de formulacdo e execucdo da Politica de
Investimentos, tendo seus requisitos basicos de institui¢do e funcionamento estabelecidos no
art. 3°-A da Portaria MPS n°® 519/2011. Sua atuac¢do deve ser disciplinada em Regimento
Interno, aprovado pelo Conselho Deliberativo, e seus membros devem atender aos requisitos
de qualificagdo, padrdes éticos de conduta e autonomia nas decisoes.

Em suas reunides, o Comité de Investimentos deve avaliar e tomar decisdes com base
nos seguintes aspectos: cenario macroecondmico; evolu¢do da execucdo do orgamento do
RPPS; dados atualizados dos fluxos de caixa e dos investimentos, com visao de curto e longo
prazo; e propostas de investimentos e respectivas analises técnicas que deverao identificar e
avaliar os riscos de cada proposta, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,
operacional, juridico e sistémico.

Os dirigentes das EFPC devem aprovar e rever, sempre que necessario, a estratégia de
gerenciamento de riscos a que a Entidade esta exposta, bem como o estabelecimento de niveis
aceitaveis de risco e de processo de gerenciamento, que irdo medir, monitorar e controlar os
riscos identificados. Um bom processo de gerenciamento de riscos deve identificar e considerar
tanto fatores internos (a complexidade da estrutura organizacional e dos planos administrados,
a qualificagdo técnica do seu quadro de pessoal e mudangas na estrutura da organizagao) como
externos (questdes econdomico-financeiras e avangos tecnologicos), que podem afetar de modo
adverso o alcance dos objetivos da EFPC.

A Previc estimula a adogdo e a utilizacdo das boas praticas de governanga, tanto por
meio da criagdo de normas procedimentais quanto mediante a ado¢ao de ferramentas de
gerenciamento de riscos e de controle na rotina de trabalho. Os normativos que estabelecem os
conceitos de governanca e de controles internos e que introduzem a metodologia de Supervisao
Baseada em Riscos (SBR) nas atividades de supervisao das EFPC traduzem em resultados os
esforcos realizados com esse objetivo.

A fim de assegurar que a gestdo das EFPC garanta os direitos dos participantes e a
solvéncia dos planos de beneficios, a Previc atua da seguinte forma: 1) educando e fornecendo
aos conselheiros e dirigentes as diretrizes de gestdo, inclusive na disseminacdo das melhores
praticas; 1i) orientando e recomendando ac¢des a serem tomadas pelas EFPC; e ii1) determinando
acoes ou punindo os responsaveis por atos ou omissoes, contrarios a lei, em detrimento dos

interesses e direitos das partes envolvidas (MPS, 2012). A transparéncia nas organizagdes diz
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respeito a existéncia de politicas e procedimentos continuados e permanentes que permitam
fornecer informagdes aos diversos interessados, segundo critérios gerais de acesso, uso €
entendimento. Estudos internacionais demonstram que maiores niveis de transparéncia estao
diretamente ligados ao fortalecimento do controle social e a redugao dos desvios e da corrupgao
(CALVOSA; SILVA; KRAKAUER, 2017; BERNARDO; REIS; SEDIYAMA, 2017).

Logo, a utilizagdo de mecanismos de controle, como a prestacdo de contas, com o
objetivo de tornar publicos atos praticados, se apresenta como forma de minimizar os efeitos
de futura escassez de recursos (COSTA; MACABEU; FERREIRA, 2012).

Como exemplos de mecanismos de controle pode-se destacar a defini¢ao de algadas e a
segregacao de atividades. Por meio da defini¢do de algadas sdo estabelecidos critérios e limites
a tomada de decisdes relativas a atos administrativos que envolvam recursos do RPPS,
possibilitando o compartilhamento de responsabilidades entre seus dirigentes. A segregagao de
atividades ou fungdes em diferentes setores e responsaveis tem por objetivo evitar que um Unico
agente tenha autoridade completa sobre parcela significativa de determinada transagdo,
reduzindo o risco operacional e favorecendo a governanga corporativa e os controles internos
(RITTA, 2010; MPS, 2015).

A Ouvidoria ¢ um servico institucional do RPPS, cujo funcionamento deve observar
alguns requisitos, cabendo ao Conselho Deliberativo avaliar periodicamente a qualidade dos
resultados de sua atuagdo: a) utilizar os relatdrios por ela produzidos para aprimorar os servigos
e a administragdo do RPPS; b) assegurar a confidencialidade e o sigilo dos registros; c)
encaminhar as demandas aos setores responsaveis e tomar as providéncias necessarias; d)
prover as informacdes necessarias aos demandantes sobre suas solicitagdes; €) promover
avaliagdo sobre o grau de satisfagdo dos segurados quanto ao atendimento; e f) acompanhar as
providéncias tomadas pelos gestores e os prazos para cumprimento (COSTA, 1998; MPS,
2015).

A EFPC cabe adotar praticas que tenham como objetivo o aperfeicoamento da
capacitagdo profissional dos membros dos 6rgaos estatutarios e da equipe técnica, bem como a
preservacao de ambiente ético em suas relagdes internas e externas. Os dirigentes e conselheiros
devem ser selecionados com base em critérios técnicos, com vistas a garantir profissionais
qualificados para o desempenho de suas fungdes. O treinamento e a capacitagdo constituem
requisitos fundamentais para manté-los aptos a exercerem as suas atividades, conscientes das
suas atribui¢cdes e responsabilidades, sobretudo relativas ao dever fiduciario (MPS, 2012).

O resultado da negociacao entre a EFPC e seus prestadores de servicos deve estar

expresso em instrumentos contratuais. SAo necessarias, dentre outras, clausulas que preveem o
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periodo de durag@o e que definam penalidades e condi¢des para rescisdo antecipada, caso se
perceba o descumprimento do acordado ou ocorra condicao superveniente que assim o indique.
A EFPC deve adotar procedimentos internos de monitoramento dos terceirizados, objetivando
evitar a pratica de irregularidades e assegurar a performance nos niveis contratados. Deve

adotar, também, medidas efetivas que visem apurar e corrigir atos irregulares (MPS, 2012).

2.3 Governanca em Fundos de Pensao

Virios escandalos financeiros comprometeram o relacionamento entre firmas e
acionistas, a exemplo da Enron (sétima maior companhia norte-americana), que teve seus
balancos fraudados como forma de atrair novos investimentos (contabilidade criativa) e ter a
valorizacdo das suas ag¢des. Apos o mundo ter vivenciado tais escandalos, os investidores
iniciaram um movimento para a instaura¢do de mecanismos que os protegessem ativamente
contra o detrimento de seus interesses por parte dos gestores e restabelecessem a sua confianga
nas informagdes geradas pelas empresas (PELLICANI, 2011; SANTOS et al., 2019;
AGUILERA et al., 2015).

Além dos escandalos financeiros, as intensas atividades de aquisi¢do e restruturagio da
década de 1980, a inser¢do dos mecanismos de protecao as aquisi¢des hostis, os elevados niveis
de remuneracio dos executivos e as crises financeiras da Asia, Russia e Brasil na década de
1990, também impulsionaram o desenvolvimento da tematica (KREUZBERG; VICENTE,
2019).

Surgiu, assim, a governanga que, para Pereira et al. (2010), pode ser definida como um
conjunto de principios, propositos, processos € praticas que regem o sistema de poder e os
mecanismos de gestdo das corporacdes, buscando a maximizagao da riqueza dos proprietarios
e o atendimento dos direitos de outras partes interessadas, minimizando oportunismos
conflitantes com esse fim. Ja para o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBCG), a
Governanca Corporativa ¢ o sistema pelo qual as empresas e demais organizagdes sdo dirigidas,
monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre socios, Conselho de
Administragdo, diretoria, 6rgaos de fiscalizacao e controle e demais partes interessadas.

As boas praticas de Governanca Corporativa convertem principios basicos em
recomendacdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor
economico de longo prazo da organizacao, facilitando o seu acesso a recursos e contribuindo
para a qualidade da gestdo da organizacdo, sua longevidade e o bem comum (IBGC, 2017;

PEREIRA et al., 2010).
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Na visdo de Koehn (2001), Governanca Corporativa ¢ a arte de governar empresas de
forma a atender os seus interesses de longo prazo e os de seus stakeholders. Tendo em vista que
as empresas ndao podem existir sem assegurar a manutencdo das relacdes com esses
stakeholders, aquelas bem governadas atuam consistentemente no sentido de atender as
demandas de seus empregados, clientes, acionistas e comunidade em geral.

Shleifer e Vishny (1997) definem Governanga Corporativa como um conjunto de
mecanismos pelos quais os fornecedores de recursos garantem para si o0 retorno sobre o seu
investimento. A Governanga Corporativa também trata de assuntos relacionados a justica, a
transparéncia e a responsabilidade das empresas e visa um melhor interesse do negdcio e da
sociedade (WILLIAMSON, 1996; LUCA et al., 2010).

A pratica da Governanga Corporativa se insere no contexto da busca pelo fortalecimento
do mercado aciondrio a medida que objetiva reduzir os potenciais conflitos de interesses
existentes entre os acionistas majoritarios € os minoritarios, entre os proprietarios e 0s
administradores, bem como entre os demais agentes da empresa, visando a maximizag¢do do
valor da organizagdo e, por consequéncia, maior retorno aos acionistas e proprietarios
(NASCIMENTO; BIANCHI; TERRA, 2007).

A Governanga Corporativa surgiu para criar mecanismos que possibilitem controlar e
monitorar os negdcios, ndo somente pelos gestores internos, mas, também, pelos acionistas,
viabilizando a identifica¢do e a solugdo de eventuais conflitos de agéncia na organizagdo. A
disseminagdo de boas praticas de governanga nao impediu que o inicio do século XXI fosse
marcado por escandalos e fraudes corporativas. Em resposta a essas ocorréncias, as leis que
regulam os mercados tém se tornado mais severas, com puni¢des aos envolvidos. Um dos
exemplos foi a promulgacdo da Lei Sarbanes & Oxley, nos Estados Unidos (PEREIRA et al.,
2010).

As discussoes relacionadas a tematica da Governanca Corporativa iniciaram no Brasil
por volta da década de 1990, com algumas particularidades significativas no que diz respeito
as organizagOes brasileiras. Essas caracteristicas marcantes se devem ao fato de que o contexto
nacional em que a maioria das organizagdes esta inserida ainda ¢ composto por empresas com
controle familiar, o que representa uma relacao de agéncia que precisa ser compreendida na
perspectiva da expatriacdo dos acionistas minoritdrios pelos majoritarios (FERREIRA ef al.,
2019).

O tema da Governanga Corporativa significa, entre outros aspectos, compreender que
as organizacoes sdo regidas por diversas instancias, cada uma com seus proprios critérios de

gestdo (LORENZI; PROCOPIUCK; QUANDT, 2009). O conflito de agéncia e a assimetria
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informacional aparecem como motivadores a existéncia de Governanga Corporativa em varias
partes do mundo. As suas boas regras visam diminuir o risco de abuso de poder por parte de
executivos ou dos controladores. Para tanto, ¢ necessario um conjunto de medidas que tentem
aproximar os interesses dos insiders e outsiders, reforcando mecanismos que garantam
equidade, transparéncia e accountability (LUSTOSA, 2004).

Para Shleifer e Vishny (1997), os acionistas precisam fazer com que os executivos
assinem e cumpram contratos que possam garantir a boa gestao dos recursos, bem como a forma
como esses voltarao as maos dos acionistas. Lopes (2004) salienta que ¢ importante caracterizar
a teoria contratual da firma dentro de um contexto de Governanga Corporativa. Para o autor, a
empresa € vista como um conjunto de contratos entre os diversos players, sendo que o seu
funcionamento adequado depende do equilibrio contratual estabelecido (PEREIRA;
VILASCHI, 2006).

Segundo Bertucci, Bernardes e Brandao (2006), a literatura académica identifica quatro
modelos de Governanga Corporativa: a) financeiro, focado no retorno dos investidores; b) dos
stakeholders, que prioriza a responsabilidade social; ¢) politico, focado em um quadro
institucional mais amplo; e d) de procuradoria, que valoriza o poder de os gerentes agregarem
valor ao negécio. O modelo de Governanca Corporativa que parece vigorar no Brasil € o
financeiro, dada a relevancia que assume o conflito de agéncia entre acionistas controladores e
ndo controladores e a importancia atribuida aos retornos dos investimentos.

Klapper ¢ Love (2004) citam trés aspectos enddgenos como determinantes da
Governanca Corporativa: a sua utilidade, a natureza das operacdes € o tamanho da companhia.
O principal objetivo da Governanga Corporativa ¢ reduzir o custo de captagdo de recursos da
companhia, o que deve fazer com que empresas com melhores oportunidades futuras de
crescimento percebam maior utilidade na adocao de boas praticas de governanga do que aquelas
sem grandes expectativas de captacdo de recursos.

Ainda segundo Klapper e Love (2004), empresas com grande propor¢do de ativos
intangiveis teriam maior facilidade para expropriar investidores do que aquelas com alta
proporcao de ativos fixos, que sao mais faceis de monitorar e mais dificeis de serem desviadas
para outros usos. Dessa forma, empresas com alta propor¢ao de ativos intangiveis teriam maior
incentivo para adog¢ao de melhores praticas de governanga do que outras com alta propor¢ao de
ativos fixos, ja que teriam maior necessidade de sinalizar aos investidores que ndo pretendem,
no futuro, fazer mau uso dos seus ativos.

O tamanho da empresa influencia a Governanga Corporativa de maneira ambigua. Por

um lado, grandes empresas podem apresentar maiores problemas de agéncia decorrentes do seu
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fluxo de caixa livre, levando a necessidade de melhores praticas de governanga para compensar
o problema. J& empresas menores tendem a crescer mais e, portanto, a necessitar de capital
externo. Dessa forma, ambas possuem incentivos para adotar melhores praticas de governanca
(SILVEIRA, 2002). Essas sao algumas caracteristicas fundamentais do papel exercido pelos
investidores institucionais, em geral, e pelos Fundos de Pensdo, em particular.

Na qualidade de grandes investidores, os Fundos de Pensdo podem exercer ativamente
o seu papel de monitor das atividades das empresas e, com isso, garantir remuneragao adequada
para os seus investimentos. Os mecanismos de Governanga Corporativa podem ajudé-los nessa
tarefa.

No Brasil, a governanca dos Fundos de Pensdo esta atrelada a gestdo das EFPC, que
contemplam a prestacdo de contas dos dirigentes e a conformidade legal dos atos praticados, os
quais sao supervisionados pela Previc. Essa Superintendéncia transformou as boas praticas de
governanga em principios e recomendagdes, tendo em vista harmonizar os interesses dos
participantes, patrocinadores e dirigentes dos Fundos de Pensdo (LIMA et al., 2015).

Para M. C. Jardim (2013), na conjuntura dos Fundos de Pensao, a transparéncia vem se
empenhando em conquistar cada vez mais espaco. A atengao dos Fundos de Pensao tem sido
transferida da simples prestacao de contas e da mera formalizagao das relagdes organizacionais
de poder para a evidenciacdo das informagdes organizacionais na medida precisa para verificar

o interesse a que estd sendo conduzida.

2.4 Evidéncias anteriores e construcao das hipoteses

Bogoni e Fernandes (2011) avaliaram os mecanismos de controle de riscos adotados
pelos RPPS nas atividades de investimento nos municipios do Estado do Rio Grande do Sul
como forma de garantir a protecao e o equilibrio financeiro e atuarial. O resultado demonstrou
que, apesar da legislacdo vigente apresentar avangos com relagdo a formalizacdo e a adogao de
praticas a serem consideradas na ocasido da elaboracdo de uma politica de investimentos eficaz,
nao sdo adotados mecanismos de controle de riscos para as atividades de investimentos desses
Fundos.

Ammann e Zingg (2010) afirmam em seu estudo que o tamanho dos Fundos de Pensdo
sui¢os tem influéncia no nivel de aderéncia as praticas de governanga. Os autores descobriram
que os médios e pequenos Fundos de Pensdo tém sérios pontos fracos em seu sistema de

governanga, tais como a falta de transparéncia nas metas de financiamento.
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Choi ¢ Fisch (2008), ao estudarem o Fundo de Pensao dos servidores da California, nos
Estados Unidos, apontam que o tamanho dos Fundos ¢ um dos fatores a influenciar o nivel de
atividade de governanga. Assim, quanto maior os ativos € o nimero de participantes de uma
entidade de RPPS, maior a possibilidade de emergirem conflitos de interesse. Os Fundos
maiores, portanto, t€m maior capacidade de espalhar o custo fixo em sua maior base de ativos.
Dada a utilizagdo da governanca como meio de mitigar possiveis conflitos de interesses,
acredita-se que quanto maior for o total do ativo e o numero de participantes das organizacdes
RPPS, maiores serdo as atividades de governanga desempenhada pelo Fundo.

Lima (2014) estudou as praticas de Governanga Corporativa adotadas e divulgadas pelos
Fundos de Pensdo brasileiros e provaveis explicagdes a luz da Teoria Institucional. O estudo
em questdo obteve como resultado que os Fundos de Pensdo nacionais tendem a adotar e
divulgar predominantemente as praticas de governanga legalmente impostas, remetendo ao
isomorfismo coercitivo. Observou, ainda, que a idade, o tamanho dos Fundos em termos de
ativo e o tipo de patrocinio sdo variaveis que estdo correlacionadas com praticas voluntarias,
representando isomorfismo mimético.

Teixeira (2015), em estudo que objetivou analisar os fatores explicativos da adesao as
praticas de governanca em EFPC brasileiras obteve como resultado que as entidades que
possuem maior ativo, maior volume de recursos investidos, menor niimero de participantes,
menor gasto com terceirizagdo e patrocinio publico, apresentam melhor nivel de adesdo as
praticas de governanga.

O presente estudo supde que um nivel elevado de governanga contribua para a
minimiza¢do dos problemas de conflitos de interesses. Desse modo, formula a seguinte

hipotese:

H1: Ha relagdo positiva entre o tamanho das organizagoes de RPPS e a adogdo e divulgacao
das praticas de governanca.

Ferreira et al. (2010), em seu estudo, buscaram avaliar, a partir do desempenho de seus
portfolios, as alocacdes de recursos de trés regimes estaduais de Previdéncia. Para fundamentar
a analise e avaliar se as alocacdes eram realmente eficientes, utilizaram o modelo de Sele¢ao
de Portfolio, fundamentado na tradicional visdo de Markowitz, propondo o seu
rebalanceamento sempre que necessario em funcao das limitagdes praticas. Os achados sugerem
que as alocagdes dos Fundos em questdo nao sdo 6timas, buscando apenas o cumprimento das

metas atuariais e ndo a eficiente aplicagdo dos recursos.
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Tan e Cam (2013) relatam em sua pesquisa que as despesas operacionais dos Fundos de
Pensdo australianos tém relagdo com o nivel de divulgacdo voluntdria de suas praticas de
governancga. Especificamente, descobriram que custos mais altos levam a um nivel mais baixo
de divulgacao de praticas de governanga.

Bikker e Dreu (2009) examinaram o impacto dos fatores determinantes dos custos
administrativos e de investimentos em Fundos de Pensao holandeses durante o periodo de 1992-
2004. Os resultados de mais de 10.000 observagdes mostraram que as despesas ndo possuem
relagdo mais forte com o tamanho do ativo quando comparadas com a estrutura da governanca.

Dadas as pesquisas de Bikker e Dreu (2009), Tan e Cam (2013) e Ferreira et al. (2010),
espera-se que o maior nivel de governanga reduza a ineficiéncia da alocacdo de recursos das
entidades de RPPS ao ponto de que quanto maior for o nivel de adesdo as praticas de

governanga, menores serdo as suas despesas. Logo, tem-se a segunda hipotese:

H?2: Ha relagcdo negativa entre a despesa das organizacoes de RPPS e a adogdo e divulgacao
das praticas de governanca.

Myrrha e Ojima (2016), em seu estudo, debateram as vantagens e desvantagens na
criagdo dos RPPS. Com os achados foi possivel concluir que o MPS tem investido em agdes
que buscam reduzir a pressdo sobre o RGPS. Sem, porém, avaliar os casos individualmente, o
esfor¢o de universalizar os RPPS pode resultar em problemas criticos, sobretudo aos servidores.
Por outro lado, considerando o potencial desafogamento do RGPS, se todos os municipios que
ainda ndo possuem um RPPS resolvessem crid-lo, isso atingiria apenas 2,1% dos servidores
publicos municipais de pequenos municipios.

Styles e Tennyson (2007), em uma amostra de 300 municipios americanos,
identificaram que a pratica de divulgagao das informagdes esta relacionada a aspectos politicos
do municipio.

Machado (2013) buscou identificar os fatores explicativos do Nivel de Evidenciacao
(NE) dos municipios mais populosos da Regido Sul do Brasil nas respectivas paginas
eletronicas publicadas na Internet. Os resultados do modelo estatistico indicam que os fatores
que influenciam o processo de legitimacdo dos gestores publicos e que explicam o NE dos
municipios ¢ o Indice Firjan de Desenvolvimento Municipal (IFDM), a receita corrente liquida
e o partido politico do prefeito municipal. Além disso, os fatores que explicam o NE de
informacdes obrigatérias ¢ o Produto Interno Bruto (PIB) per capita e o IFDM dos municipios.
J4 os fatores explicativos do NE de informacdes voluntarias sao o PIB per capita, a populagdo

e o IFDM.
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Gandia e Archidona (2008) pesquisaram a extensdo das informagdes divulgadas pela
Internet em 130 municipios espanhois. Em seus resultados identificaram que a competicao
politica, os meios publicos de comunicacdo € o acesso a tecnologia estdo positivamente
relacionados a pratica da divulgagao de evidenciacao de informagdes.

Cruz et al. (2012) verificaram o nivel de transparéncia das informagdes acerca da gestio
publica divulgadas nos portais eletronicos de 96 municipios entre os 100 mais populosos do
Brasil, e as suas caracteristicas e indicadores socioecondmicos que podem contribuir para
explicar o observado nivel de transparéncia. As evidéncias empiricas apontam para baixos
niveis de transparéncia, considerados incompativeis com o nivel de desenvolvimento
socioecondmico dos municipios.

O autores perceberam, também, que, no geral, existe associacao entre as condi¢des
socioecondmicas dos municipios e os niveis de transparéncia na divulgagdo de informacgdes
acerca da gestdo publica, observados nos sites dos grandes municipios brasileiros que compdem
a amostra do estudo (CRUZ et al., 2012).

Mello (2009) buscou conhecer as praticas que representam a governanca eletronica dos
Estados brasileiros e do Distrito Federal e as relacionou ao desenvolvimento econdmico e social
dos respectivos Estados a partir da correlagio entre a governanga eletronica e os Indices de
Desenvolvimento Economico (PIB e PIB per capita) e social (IDH e Gini). Em seus resultados
afirma que os Estados mais desenvolvidos (com maior PIB, maior IDH e menor Gini) sdo
aqueles com maior niimero de praticas de governanga eletronica implantadas e divulgadas em
seus portais.

As boas praticas de governanca podem, ainda, ser explicadas por fatores
socioecondmicos, tais como representados pelas varidveis Produto Interno Bruto (PIB), Indice
de Desenvolvimento Humano (IDH) e tamanho do municipio (MOURA et al., 2015). A
literatura que investiga as boas praticas de governanga na Administracao Publica Municipal as
relaciona aos fatores socioecondmicos dos entes federativos. Entre os estudos que abordam essa
tematica pode-se citar: Holzer e Kim (2005), Mello (2009), Moura et al. (2015), Souza (2014)
e Matos et al. (2015).

Para investigar se existe relagao positiva entre os indices socioecondmicos € o nivel de

governanga das organizacdes de RPPS, propde-se a hipotese a seguir:

H3: Ha relacdo positiva entre as condi¢oes socioeconomicas municipais e a adogdo e
divulgacdo das prdticas de governanca.
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Lima (2014) descobriu que nenhuma das varidveis (idade, ativo, participantes)
apresentou significancia na relacdo com as praticas obrigatdrias e parcialmente obrigatorias.
Quanto as praticas voluntarias, a idade e o ativo mostram correlagdo positiva e significativa ao
nivel de 1%, havendo forte correlacao entre essas variaveis. Assim, quanto maior a idade do
Fundo, maior a pontuagdo obtida no cumprimento das praticas voluntarias. Levando em conta

os resultados apurados por Lima (2014), tem-se a hipdtese que segue:

H4: Ha relacdo positiva entre a idade das organizacoes de RPPS e a adogdo e divulgagdo das
praticas de governanca.

Os RPPS municipais so instituidos por leis que especificam a criagdo de uma unidade
gestora dos recursos previdencidrios. Sua constitui¢ao pode ser realizada por fundo ou autarquia
municipal. As autarquias possuem maior autonomia administrativa, pois se encontram
descentralizadas da Administragdao Publica, entretanto, sdao fiscalizadas pelo proprio municipio
(ROSSO, 2017).

Logo, o presente estudo acredita que a natureza juridica do Regime Previdenciario

possua relagdo positiva com o indice de governanga, constituindo a seguinte hipdtese:

HS5: Ha relagdo positiva entre a natureza juridica das organizacoes de RPPS em formato de
autarquia e a adogdo e divulgacdo das prdticas de governanca.

Wald e Zhang (2013) analisaram os efeitos da corrupg¢do estatal sobre os Fundos de
Pensdo publicos dos EUA. Como resultado, perceberam que os Fundos de Pensdo nos Estados
com maior corrupcao t€ém menor desempenho e que aqueles localizados em jurisdi¢des mais
corruptas investem parte de seu ativo em acdes como forma de seguranga. Além disso,
constataram que a corrupgao esta associada ao menor retorno anual de, pelo menos, 17 Fundos.

Zhang, Guo ¢ Hao (2018) examinaram os efeitos da corrup¢do estatal e os fatores
politicos e de governanca sobre os Fundos de Pensdo publicos dos EUA. Como resultado,
perceberam que os Fundos de Pensdao nos Estados com maior corrup¢ao tém menor
desempenho. Além disso, constataram que a corrupg¢ao estd associada a diminui¢ao nos retornos
anuais de, pelo menos, 14 desses fundos.

Machado, Marques e Macagnan (2015) investigaram o nivel de transparéncia das
paginas eletronicas de 41 municipios do Rio Grande do Sul, Brasil, com populagdo maior que
50 mil habitantes. Os resultados apontam que o Nivel de Evidenciagdo municipal das

informagdes requeridas nas leis objeto de estudo por parte dos municipios da amostra € baixo e
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que existe subutilizacdo da Internet por parte das prefeituras municipais. Consequentemente,

tem-se a seguinte hipodtese:

H6: Hda relagao positiva entre o indicador de corrup¢do municipal e a adogdo e divulgacao
das praticas de governanca.

Este capitulo proporcionou a revisdo da literatura tedrica e empirica relacionada as
organizagdes de RPPS que, além do exposto, resultou no desenvolvimento de seis hipoteses.
Consequentemente, o proximo capitulo aborda a metodologia aplicada no desenvolvimento da

pesquisa.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O estudo se caracteriza como descritivo, pois visa descrever caracteristicas de
determinada populagdo ou fendmeno, bem como estabelecer relacdes entre varidveis. Quanto
ao problema, a pesquisa ¢ quantitativa, j& que utiliza instrumento estatistico como base no
processo de andlise do problema (BEUREN, 2008).

Em relagdo aos procedimentos, a pesquisa ¢ documental e bibliografica, como orienta
Martins e Thedphilo (2009). E bibliografica pois procura explicar ou discutir determinado
assunto com base em referenciais publicados em livros, periddicos, revistas etc., ¢ documental

visto que utiliza documentos como fonte de dados, informagdes e evidéncias.
3.1 Seleciao da amostra e coleta de dados

A fonte de dados desta pesquisa sdo as informagdes disponibilizadas no site dos RPPS
dos trés maiores Estados da Regiao Nordeste do pais — Bahia, Pernambuco e Ceara — segundo

o PIB, em 29 de agosto de 2017, totalizando 244 municipios (Tabela 1).

Tabela 1. Quantitativo de RPPS dos trés maiores Estados da Regido Nordeste (segundo o PIB)

Estados Quantidade de RPPS
Bahia 36
Pernambuco 146
Ceara 62
Total 244

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

Os dados para a obtencao das varidaveis dependentes e independentes foram coletados
no periodo de 02/02 a 31/05/2018. Destaca-se que a defini¢do da amostra se deu por meio da
identificagdo dos RPPS municipais juntamente ao MPS. Na sequéncia, com o intuito de
investigar as paginas eletronicas de cada RPPS ou, na sua auséncia, as paginas eletronicas dos
municipios correspondentes, foi utilizada a ferramenta de busca do Google. A pesquisa foi
realizada a partir dos seguintes termos: “RPPS prefeitura municipal de (nome da cidade)”;
“Iinstituto de previdéncia do municipio de (nome da cidade); “fundo de previdéncia do
municipio de (nome da cidade)” e “fundo de pensdo e previdéncia do municipio de (nome da
cidade)”.

A coleta dos dados correspondentes as variaveis “dependente” e “indice de governanga”

foi realizada com base nas informagdes sobre governanca evidenciadas pelos RPPS em suas
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paginas eletronicas ou, na sua falta, nas paginas eletronicas das prefeituras municipais, as quais
dedicam area exclusiva a divulgagdo dos dados relacionados aos seus regimes de Previdéncia
(ROSSO, 2017).

No Quadro 1 s3o apresentadas as praticas de governanca que deveriam ser

disponibilizadas nos sites dos RPPS. Vale ressaltar que tais praticas sao de carater voluntario.

Quadro 1. Praticas de governanga em sites de RPPS

Acesso a informacédo
Disponibilizar um mecanismo de acesso aos portadores de Necessidades Especiais
Disponibilizar os conteudos do site em mais de um idioma
Possuir um boletim informativo on-line
Disponibilizar informagdes de governanga
Possuir pagina eletronica propria*
Disponibilizar e-mails, telefones e enderegos para solicitar informagdes
Possuir canais de comunicacdo que permitam aos participantes/assistidos acessarem suas
informagdes e seus planos, de forma individualizada?*
Possuir um Canal de Denuncia/Ouvidoria*
Possuir Codigo de Etica*
Possuir Manual de Governanga Corporativa*
Divulgar a Lei Municipal que originou sua fundagdo*
Determinar o publico-alvo do site, com canais personalizados para grupos especificos
Divulgar o processo eleitoral para as vagas dos conselhos*
Divulgar o Certificado de Regularidade Previdenciaria*
Divulgar Relatorio de Gestdo/Prestacdo de Contas das Demonstra¢des Financeiras e Contabeis*®
Fazer pesquisas ou sondagens, breves ou mais detalhadas, de satisfacdo, opinido, manifestacdo
16 | de preferéncias e sugestdes para verificar a percepgao dos usuarios quanto aos servigos prestados
¢ a propria estrutura do RPPS
17 | Divulgar o Relatdrio de Gestao Atuarial*
18 | Divulgar a Politica de Investimentos*
19 | Divulgar Acérdéos das decisdes do Tribunal de Contas sobre as contas anuais do RPPS*
20 | Divulgar a composicdo e a duracdo do mandato do Comité de Investimento™
21 | Dispor de um site de busca ou um /ink no préprio site do governo
22 | Possuir a composi¢do do Comité de Investimento paritaria (Segurado ¢ Ente Federativo)*
23 | Divulgar as atas das ultimas reunides do Comité de Investimento™
24 | Divulgar a composicdo e a dura¢do do mandato do Conselho Fiscal*
25 | Possuir a composi¢ao paritaria do Conselho Fiscal (Segurado e Ente Federativo)*
26 | Divulgar as atas das ultimas reunioes do Conselho Fiscal*
27 | Divulgar a composigdo e a duracdo do mandato do Conselho de Administragdo*
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Disponibilizar informagdes biograficas, e-mail, telefone, fotografia, enderego para contato dos
membros do Conselho

29 | Possuir a composi¢ao paritaria do Conselho de Administragdo (Segurado e Ente Federativo)*
30 | Divulgar as atas das ultimas reunides do Conselho de Administracdo™

31 | Disponibilizar na pagina principal um mapa do site ou esboco de todo o site
Legenda:

(*) Indicadores de praticas de governanca de gestdo dos RPPS.

Fonte: Rosso (2017) e Mello (2009).

28
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3.2 Modelo de regressao e variaveis

Esta pesquisa utilizou, com adaptacgdes, o modelo proposto por Rosso (2017). A partir
da formulag¢do das hipdteses foi construido o modelo econométrico, com suas respectivas

variaveis, assim composto:

IG i=Bo + p1 IDAD); + B2 (NAJUR) i+ B3 (ATIV) i+ B4 (DESP) i+ Bs (HABT); + Bs (IDH); +
B7 (IFDM);+ Bs (CORRUP); + B9 (REC) i + Bio (PIB) i t¢ ;.

em que:

— IG — Indice de Governanga

— B0 — Constante

— B1 IDAD — Idade do RPPS

— B2 NAJUR — Natureza juridica

— B3 ATIV — Ativo total do RPPS

— P4 DESP — Total das despesas do RPPS

— [B5 HABT — Total de habitantes do municipio do RPPS

— B6 IDH — Indice de Desenvolvimento Humano Municipal

— B7 IFDM - indice Firjan de Desenvolvimento Municipal

— B8 CORRUP - Indicador de Corrup¢ao Municipal

— P9 REC — Total das Receitas correspondentes ao RPPS

— P10 (PIB) — Valor do PIB municipal

— &— Erro aleatorio

— 1—Representa os RPPS

A variavel dependente ¢ o Indice de Governanga (IG). Os indicadores foram criados por
Rosso (2017) a partir da revisao do Manual Pro-Gestao RPPS, do Guia das Melhores Praticas
de Governanga Corporativa da Previc e do modelo proposto por Mello (2009). Ao final, foram
apurados 31 indicadores.

Assim, tem-se que a pontuagdo de cada unidade de RPPS pode variar entre 0 (zero) a
52 (cinquenta e dois), visto que os indicadores sinalizados com asterisco (*) no Quadro 1
tiveram seus pesos dobrados por se tratar de indicadores de praticas de governanca de gestao
dos RPPS e os que ndo estdo sinalizados com o asterisco (*) tiveram peso 1, pois se tratavam

de indicadores voltados a governanca eletronica.
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O calculo para mensurar o Indice de Governanga ¢ composto por:

I = L x i
=T
j

em que:

— I-Indice de Governanca
— nj— Total de indicadores esperados
— j—Representa a entidade RPPS

— 1—Quantidade de indicadores apurados

As varidveis explicativas sdo: valor total do ativo, receita, despesas, natureza juridica
do fundo, niimero de habitantes do municipio, indice Firjam de Desenvolvimento Municipal,
Indice de Desenvolvimento Humano Municipal, Produto Interno Bruto (PIB) e indicador de
corrup¢ao municipal.

A seguir consta a descri¢do de cada varidvel dependente ou explicativa e a sua fonte de

coleta.
a) Variavel Idade (B1 IDAD)

A variavel “idade” corresponde ao tempo de existéncia do regime estudado. Levantou-
se a data de constituicdo de cada RPPS por meio da lei municipal que originou a sua fundagao,
sendo 31/12/2017 a data apurada de fundacdo do RPPS. Esta variavel foi coletada no site do

Ministério da Previdéncia Social (MPS), na area relativa ao histérico do Regime Previdencidrio.
b) Variavel Natureza Juridica (B2 NATJUR)

Os dados foram obtidos na pagina eletronica do MPS, no Demonstrativo de Resultado
da Avaliagdo Atuarial (DRAA). Na auséncia da informacao nesse Demonstrativo, o dado foi
coletado no site do MPS, na area relativa a estatisticas e informacgdes dos RPPS. Para tanto,
constituiu-se uma dummy, sendo atribuido o valor “1” para os RPPS que sdo autarquias e “0”

para as demais.
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¢) Variavel Ativo Total (B3 ATIV)

Os dados foram coletados na pagina eletronica do MPS, por meio do Demonstrativo de
Resultado da Avaliagdo Atuarial (DRAA). Foi utilizado o ultimo valor divulgado do ativo do
RPPS.

d) Variavel Despesa Total (B4 DESP)

Representa o valor total da despesa do Regime Proprio de Previdéncia, obtido na pagina
eletronica do MPS por meio do Demonstrativo de Resultado da Avaliacdo Atuarial (DRAA).

Seus valores correspondem as despesas projetadas para o ano de 2018.

¢) Variavel Habitantes do Municipio (B5 HABT)

Os dados foram obtidos na pagina eletronica do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE CIDADES) e tem como base a populagdo estimada do municipio para o ano

de 2017.

f) Variavel Indice de Desenvolvimento Humano (B6 IDH)

Os dados foram extraidos da pagina eletronica do IBGE (IBGE CIDADES) e
correspondem as publicagdes realizadas pelo Programa das Nacgdes Unidas para o
Desenvolvimento (PNUD) no ano de 2010. O IDH, criado no inicio da década de 1990 pelo
conselheiro especial Mahbub ul Haq, ¢ uma contribuigao para essa busca e combina trés
componentes basicos do desenvolvimento humano: longevidade, educagao e renda, que variam
entre 0 (pior) e 1 (melhor), e a combinagdo desses indices em um indicador sintese. Quanto
mais proximo de 1 estiver o valor desse indicador, maior sera o nivel de desenvolvimento

humano do pais ou regido (REZENDE; SLOMSKI; CORRAR, 2005).
g) Variavel indice Firjan de Desenvolvimento Municipal (B7 IFDM)
Os dados correspondentes da amostra foram extraidos da pagina eletronica da Federacao

das Industrias do Estado do Rio de Janeiro e correspondem ao ano base de 2016, publicados em

2018. O impacto dos gastos publicos com os RPPS ¢ considerado preocupagdo constante por
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parte dos governantes. Nesse cenario, como o cidadio ¢ chamado a contribuir
compulsoriamente por meio de tributos para a manutencdo da estrutura da maquina
administrativa municipal, ele tem especial interesse na maximiza¢do do desenvolvimento
humano da coletividade, cujo desenvolvimento é medido pelo Indice Firjan de

Desenvolvimento Municipal (AVELINO; BRESSAN; CUNHA, 2013).

h) Variavel Corrup¢io (B8 CORRUP)

Os dados sdo publicados pelo MPF em um ranking denominado “Ranking Nacional da
Transparéncia”, e foram utilizados os do ranking 2016, que avaliou portais de 5.567 municipios
de todos os Estados brasileiros, além do Distrito Federal. O questionario formulado pelas
institui¢des de controle € essencialmente baseado nas exigéncias legais, a excecao dos dois itens
finais, considerados “boas praticas de transparéncia”. Os itens avaliados sdo: formagdo geral,
receita, despesa, licitacdes e contratos, relatorios, transparéncia passiva e Servico de
Informagdes aos Cidadaos (SIC), Servigo Eletronico de Informagdes ao Cidaddo (e-SIC),

divulgacdo da estrutura e forma de contato, e boas praticas de transparéncia.

i) Variavel Receita (9 REC)

Representa o valor total da receita do RPPS estudado, obtido na péagina eletronica do
MPS por meio do Demonstrativo de Resultado da Avaliagao Atuarial (DRAA). Seus valores

correspondem aos de receita projetada para o ano 2018.

j) Variavel PIB (10 PIB)

Os dados foram extraidos da pagina eletronica do IBGE (IBGE CIDADES) e
correspondem ao PIB do ano de 2016 a precos correntes (série revisada). A utilizagdo
sistemdtica em escala mundial de indicadores para medir o desempenho econdémico data do
final da década de 1950, com a universalizagdo do uso do PIB como indicador de progresso
econdmico de um pais e, consequentemente, de municipios. Ja4 na década de 1960 surgiram
medidas que ampliaram a concepgao econdmica retratada pelo PIB com a utiliza¢ao do PIB per
capita como referencial em paralelo a alguns indicadores sociais como mortalidade infantil e

taxa de analfabetismo (BRAGA et al., 2004).
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Foram pesquisados 244 municipios dos Estados de Pernambuco, Bahia e Cear4, os quais
atuam com Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS), a fim de identificar as praticas de
governanga aplicaveis aos respectivos Regimes de Previdéncia municipais. A pesquisa foi
desenvolvida com auxilio do Software SPSS 22, versdo trial. As informagdes dos 31
questionamentos e dos indicadores que foram verificados sdo informacdes publicas e

disponiveis para consulta.

4.1 Analise descritiva da variavel indice de Governanca (IG)

Os resultados apresentados na Tabela 2 indicam que a unidade de RPPS do municipio
de Tupanatinga (PB), também conhecida como Instituto de Previdéncia do Municipio de
Tupanatinga (Ipretu), apresenta o melhor indice de governanga quando comparado aos demais
regimes da amostra, ou seja, 25 pontos, o que corresponde a 80,65% dos indicadores avaliados.
O Instituto de Seguridade do Servidor Municipal (ISSM) de Camagari (BA) auferiu 24 pontos
e assume a segunda posi¢cdo na tabela, totalizando 77,42% dos indicadores avaliados para
composi¢io do Indice de Governanga.

O grupo das dez unidades de RPPS municipais com maior Indice de Governanca
também compde os regimes de previdéncia dos municipios de Triunfo, Moreno e Vigosa (CE),
os quais auferiram 23 pontos, representando 74,19% dos indicadores avaliados. J& os
municipios de Garanhuns, Passira, Lajedo, Santa Cruz do Capibaribe e Bezerros (CE)
auferiram 22 pontos, o que corresponde a 70,97% dos indicadores avaliados.

A andlise permitiu observar que nenhum municipio atingiu 100% de todos os pontos
possiveis. Pode-se deduzir, no entanto, que essas unidades de RPPS, por meio de seus gestores,
se encontram com maior disposi¢do para evidenciar as informagdes de sua gestdo, de modo que
conseguem reduzir a assimetria de informagdo e a possibilidade de ocorréncia de conflitos de
interesse.

Esse comportamento dos gestores revela que o agente pode ndo ter interesses pessoais
priorizados em relacdo aos objetivos dos demais. Consequentemente, as suas decisdes podem
ndo ser direcionadas para autobeneficio ou exercer um esforco minimo para extrair 0 maximo
de beneficios. Assim, nesses RPPS que atingiram melhores pontuagdes no IG, o desalinhamento
de incentivos de diretores e agentes ¢ menor, o que nao resulta em conflitos de interesse. Dessa

forma, tem-se uma ferramenta que contribui para a credibilidade e transparéncia da gestao.
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Também ¢ possivel perceber que entre os dez maiores indices, a maioria dos municipios
¢ do Estado de Pernambuco (oito municipios), o que pode significar que os municipios estao
praticando isomorfismo, seja por adotar e divulgar predominantemente as praticas de
governanga legalmente impostas (isomorfismo coercitivo), ou por praticas voluntarias

(isomorfismo mimético) (LIMA, 2014).

Tabela 2. As dez unidades de RPPS municipais com maior Indice de Governanca (IG)

Posicao Municipio UF Indice de Governang¢a %
1° Tupanatinga PE 46 88,46%
2° Triunfo PE 42 80,77%
3° Camagari BA 41 78,85%
4° Vicosa do Cearé CE 41 78.,85%
5° Moreno PE 41 78,85%
6° Bezerros PE 40 76,92%
7° Santa Cruz do Capibaribe PE 40 76,92%
8° Joaquim Nabuco PE 40 76,92%
9% Passira PE 40 76,92%
10°  Cabo de Santo Agostinho PE 40 76,92%

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

Por outro lado, também se buscou identificar as unidades de RPPS municipais com

menor indice de governanca (Tabela 3).

Tabela 3. As dez unidades de RPPS municipais com menor Indice de Governanca (IG)

Posicao Municipio UF indice de Governan¢a %
1° Varzea Nova BA 4 7,69%
2° Filadélfia BA 4 7,69%
3¢ Ipecaeta BA 4 7,69%
4° Sapeagu BA 4 7,69%
5° Morro do Chapéu BA 4 7,69%
6° Itaberaba BA 4 7,69%
7° Marcionilio Souza BA 4 7,69%
8° Tapiramuta BA 4 7,69%
9° Sdo Francisco do Conde BA 4 7,69%
10° Coracao de Maria BA 4 7,69%

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

Constata-se que os municipios de Varzea Nova, Filadélfia, Ipecaeta, Sapeagu, Morro do
Chapéu, Itaberaba, Marcionilio Souza, Tapiramuta, Sdo Francisco do Conde e Coragdo de

Maria auferiram os piores Indices de Governanga, totalizando apenas dois pontos, o que
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corresponde 6,45% dos indicadores computados. Esses dados indicam a total independéncia e
despreocupagdo da gestdo de algumas unidades de RPPS perante os seus participantes,
contribuindo com a possibilidade de maior ocorréncia de conflito de interesse.

Tendo em vista a ampla diferenca existente entre o nivel de governanga das
organizagdes de RPPS constantes na amostra, faz-se necessario identificar as praticas por elas
evidenciadas. Isso pode sinalizar eventuais conflitos de interesses entre os RPPS desses
municipios, seus gestores € o conjunto de participantes e patrocinadores, além de afetar a
seguranca das partes, dos planos e, consequentemente, o pagamento dos beneficios
disponibilizados (MPS, 2012).

A aferig¢io dos Indices de Governanga das organiza¢des de RPPS municipais por meio
de indicadores também possibilitou a identificacdo das praticas mais representativas na amostra
estudada. A Tabela 4 demonstra os cinco indicadores de governanga mais evidenciados pelas

organizagdes de RPPS municipais.

Tabela 4. Os cinco indicadores de governanga mais evidenciados pelas organizagdes de RPPS
municipais

Posicao Indicador Municipios %
1° Divulgar a Lei Municipal que originou a sua fundagao 244 100%
1° Possuir um Canal de Dentincia/Ouvidoria 244 100%
2° Possuir pagina eletronica propria 67 27,46%
3° Divulgar Relatorio de Gestdo/Prestacdo de Contas com 59 24,18%
as Demonstragoes Financeiras e Contabeis
4° Divulgar a Politica de Investimentos 56 22.95%

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

Os resultados apontados na Tabela 4 indicam que a divulgagdo em pagina eletronica da
Lei Municipal que originou a fundagao do RPPS ¢ praticada por 244 unidades, numa média de
100% dos Regimes de Previdéncia constantes na amostra, resultado igualmente encontrado com
o Canal de Dentincia/Ouvidoria. Esse resultado demonstra que ha dois indicadores praticados
por todas as organizagdes. Em segunda posicao, o indicador mais evidenciado refere-se ao fato
de o RPPS possuir pagina eletronica propria. A pratica auferiu 59 pontos, o que representa
24,46% da amostra. Em seguida, a divulgacdo do Relatério de Gestao/Prestacao de Contas
contendo as Demonstra¢des Financeiras e Contabeis auferiu 59 pontos, representando 24,18%
da amostra. Na sequéncia, entre os indicadores mais evidenciados, encontram-se a divulgacdo

da Politica de Investimentos, que auferiu 56 pontos, representando 22,95% da amostra.
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Os achados sdo bem proximos de outras pesquisas, como, por exemplo, de Rosso
(2017), que encontrou os mesmos trés indicadores dos cinco mais evidenciados, que sdo:
divulga a Politica de Investimentos? (82,50%); divulga o Relatério de Gestao/Prestacdo de
Contas contendo as Demonstracdes Financeiras e Contabeis? (79,17%); divulga o Relatério de
gestdo atuarial? (71,67%); divulga a Lei Municipal que originou a sua fundacao? (70,83%); e
divulga a composi¢ao e a duracdo do mandato do Conselho de Administragdo? (34,17%).

Os indicadores que coincidiram nas duas pesquisas referem-se a divulgacao da Lei
Municipal que originou a fundagdo dos RPPS, o relativo a divulgacdo da Politica de
Investimentos e o que trata da divulgacdo de Relatorio de Gestao/Prestagdo de Contas contendo
as Demonstragdes Financeiras e Contdbeis. O fato pode indicar que os municipios sul-rio-
grandenses e os nordestinos estdo alinhados e, pelo menos em parte, atendem as imposicoes
legais.

A divulgacdo em pagina eletronica da Lei Municipal que originou a fundagao do RPPS
¢ requisito obrigatdrio a eficacia de qualquer lei, sendo garantida pela CF/88. A publicidade
transformou-se em condicao essencial dos atos e decisdes administrativas publicas. Anterior a
publicacdo, os atos e decisOes inexistiam, pois sem a sua publicacdo e o indispensavel
conhecimento da sociedade como um todo, eles sdo ineficazes, nulos, sem qualquer efeito
juridico. Os achados apontam alto nivel de evidenciacdo municipal das informagdes requeridas
legalmente, mas que ha subutiliza¢do da Internet por parte dos RPPS nos municipios estudados.

Todos os RPPS estudados possuem Canal de Denuncia/Ouvidoria, sendo que os
gestores deverdo: a) utilizar os relatorios produzidos para aprimorar 0s servigos € a
administragdo do RPPS; b) assegurar a confidencialidade e o sigilo dos registros; ¢) encaminhar
as demandas aos setores responsaveis e tomar as providéncias necessarias; d) prover as
informacdes necessarias aos demandantes sobre suas solicitagdes; €) promover avaliacao sobre
o grau de satisfacdo dos segurados quanto ao atendimento; e f) acompanhar as providéncias
tomadas pelos gestores e os prazos para o seu cumprimento. Os cinco indicadores mais
evidenciados permitem maior grau de monitoramento por parte dos interessados, sejam eles
participantes ou patrocinadores.

Em contrapartida a Tabela 4 procurou-se identificar os cinco indicadores de governanga

menos evidenciados pelas organiza¢des de RPPS municipais (Tabela 5).
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Tabela 5. Os cinco indicadores de governanga menos evidenciados pelas organizacdes de RPPS
municipais

Posicao Indicador Municipios %

1° Disponibilizar os contetudos do site em mais de um 0 0,00%
idioma

2° Possuir Manual de Governanga Corporativa 2 0,82%

3° Disponibilizar informagdes de governanga 2 0,82%

4° Determinar o publico-alvo do site, com canais 2 0,82%
personalizados para grupos especificos

5° Disponibilizar na pagina principal um mapa ou 2 0,82%

esboco de todo o site

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

De acordo com a Tabela 5, o indicador correspondente a existéncia/divulgacdo do
contetdo do site em mais de um idioma nao foi observado em nenhuma unidade de RPPS da
amostra estudada. J& o RPPS possuir Manual de Governanga Corporativa, disponibilizar
informagdes de governanga, determinar o publico-alvo do site com canais personalizados para
grupos especificos e disponibilizar na pagina principal um mapa ou esbogo do site auferiu 2
pontos cada, o que evidencia que apenas 0,82% da amostra observou os respectivos indicadores.

E dever das organizacdes de RPPS desenvolver um Manual de Governanga Corporativa
e divulgé-lo corretamente, expondo as regras que irdo regulamentar esse relacionamento, bem
como esclarecer o papel a ser desempenhado por cada um dos envolvidos a fim de diminuir em
muito a margem de erro no que diz respeito a conduta ética e a responsabilidade, o que foi
observado em poucos RPPS. Desenvolver e divulgar corretamente o Manual de Governanca
significa expor as regras que irdo regulamentar o relacionamento entre o principal e o agente,
deixando claro o papel a ser desempenhado por cada um dos envolvidos a fim de diminuir a
margem de erro no que diz respeito a conduta ética e a responsabilidade, o que nao foi percebido
nos RPPS dos municipios dos trés Estados nordestinos pesquisados.

A pesquisa de Rosso (2017) observou igualmente a falta de divulgacdo de um Manual
de Governanga Corporativa, o que pode indicar que tanto os municipios do Estado do Rio
Grande do Sul quanto dos trés Estados do Nordeste estudados (Pernambuco, Bahia e Ceard),
que possuem RPPS, ndo estdo preocupados com a criagdo de um Manual que possa explicitar
e formalizar o sistema da Governanga Corporativa dos RPPS. Esse municipios desconhecem
que o Manual pode auxiliar no atingimento dos padrdes de exceléncia em suas atividades e
aperfeicoar o relacionamento e a comunicagdo com seus participantes, assistidos,
patrocinadores e partes relacionadas, de forma a melhor cumprir suas obrigagdes, garantindo a

transparéncia nos processos € procedimentos corporativos.
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Observou-se, também, que em poucos RPPS ha disponibilidade de informagdes de
governanga, as quais tém por finalidade assegurar as partes interessadas a comunicacdo de que
o regime estd cumprindo a sua missdo institucional com a preservacao dos direitos dos
segurados, a prote¢ao dos interesses do ente federativo instituidor, adequada gestdo do
patrimdnio e conformidade aos requisitos legais estabelecidos pelos 6rgaos de regulacao e
supervisao.

A auséncia de informagdes de governanca pode sinalizar retornos mais baixos, maiores
custos operacionais e riscos associados ao comportamento antiético dos gerentes, gestores dos
regimes e/ou Administracdo Publica Municipal de forma geral, incluindo gestao incompetente,
fraude e desfalque. Assim, mecanismos de governanga, como sistemas de regras que limitam o
comportamento de gestdo, devem ser implementados urgentemente a fim de mitigar potenciais

conflitos de interesses nos RPPS estudados.
4.2 Analise das hipoteses testadas

Os dados das variaveis ndo sio normais, exceto o Indice de Firjan, devido os valores de
Sig. dos testes de Kolmogorov-Smirnov e Shapiro-Wilk serem ndo significativos. Usou-se a
correlacdo baseada no r6 de Spearman, pois a maioria dos indices ndo segue a distribui¢ao

normal (Tabela 6).

Tabela 6. Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estatistica Df Sig. Estatistica df Sig.
IG ,388 244 ,000 ,595 244 ,000
IDH ,107 244 ,000 ,762 244 ,000
PIB ,409 244 ,000 ,208 244 ,000
FIRJAN ,045 244 ,200° ,992 244 ,183
IDAD ,160 244 ,000 ,903 244 ,000
NAJUR ,377 244 ,000 ,629 244 ,000
ATIVO 411 244 ,000 ,198 244 ,000
REC ,399 244 ,000 ,174 244 ,000
DESP 419 244 ,000 ,136 244 ,000
HABT ,394 244 ,000 213 244 ,000
CORRUP ,075 244 ,002 ,959 244 ,000

Legenda:

(*) Limite inferior da significancia verdadeira.
(a) Correlagdo de significancia de Lilliefors.
Fonte: elaborado pelo autor (2019).
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A hipétese H1 pressupde relagao positiva entre o tamanho das organizagdes de RPPS e
maior adocdo e divulgacdo das praticas de governanca. Nesse sentido, as varidveis que
representam o ativo total das entidades de RPPS (ATIVO), o total de receitas (RECEITA) e o
total de habitantes do municipio (HABITANTES) foram empregadas como proxys no
constructo da hipotese TAMANHO. Consequentemente, em relagdo a variavel “habitantes”, foi
encontrada relago significativa entre as variaveis e o Indice de Governanga (IG). Esse resultado
corrobora com as pesquisas de Choi e Fisch (2008), Lima (2014) e Teixeira (2015), os quais
demonstram que o tamanho da populagdo dos municipios influencia o nivel de transparéncia da
gestdo publica. Os trés indicadores em questdo, portanto, explicam o nivel de adesdo as praticas
de governanga. Logo, ndo se rejeita HI.

A Tabela 7 mostra o resultado das correlagdes para cada uma das varidveis que se
relacionam com o constructo “tamanho”. A correlacdo de Spearman mostrou que ha relagao
positiva entre todos os indicadores e o IG, contudo, essa relagdo ¢ muita fraca em todos os
casos: Ativo (p:0,181); Receita (p:0, 282) e Habitantes (p:0,225).

Dessa forma, quanto maiores forem os ativos, a receita e o nimero de habitantes de um
regime de RPPS, maiores serdo as atividades de governanca desempenhadas pelo Fundo. A
governanga, portanto, ¢ utilizada como meio de mitigar possiveis conflitos de interesses em

RPPS maiores.

Tabela 7. Correlagdes do constructo TAMANHO

IG ATIVO REC HABT

Coeficiente de Correlagdo 1,000 L1817 ,282™ ,225™

1G Sig. (2 extremidades) . ,005 ,000 ,000

N 244 244 244 244

Coeficiente de Correlagio L1817 1,000 4717 ,359"

RO de ATIVO Sig. (2 extremidades) ,005 . ,000 ,000
Spearman N 244 244 244 244
Coeficiente de Correlagio ,282™ 4717 1,000 ,627

REC  Sig. (2 extremidades) ,000 ,000 . ,000

N 244 244 244 244

Coeficiente de Correlagio 225" ,359" ,627 1,000

HABT Sig. (2 extremidades) ,000 ,000 ,000 .

N 244 244 244 244

Legenda:
(**) A correlagdo ¢ significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
Fonte: elaborado pelo autor (2019).

A hipotese H2 pressupde uma relagdo negativa entre as despesas das organizagdes de
RPPS e maior adog¢dao e divulgacdo das praticas de governanca. Os valores da varidvel

“despesa” foram coletados do Demonstrativo de Resultado da Avaliagdo Atuarial e seus valores
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correspondem aos projetados para 2018. Os resultados, todavia, apontam para uma relagao
positiva entre despesa e o IG, mesmo que fraca (p:0,228), como mostra a Tabela 8, o que
corrobora com os achados de Bikker e Dreu (2009). Logo, rejeita-se a H2, uma vez que as

despesas nao explicam o nivel de adesdo as praticas de governanga das organizagoes de RPPS.

Tabela 8. Correlagdes da hipotese DESPESA

1IG DESP
Coeficiente de Correlacdo 1,000 228"
RO de IG Sig. (2 extremidades) . ,000
Spearman N 244 244
Coeficiente de Correlacdo 228 1,000
DESP  Sig. (2 extremidades) ,000 .
N 244 244

Legenda:

(**) A correlagdo ¢ significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
Fonte: elaborado pelo autor (2019).

A hipotese H3 pressupde relagdo positiva entre as condigdes socioeconomicas
municipais e maior adocao e divulgagdo das praticas de governanca. Nesse sentido, as variaveis
que representam o Indice de Desenvolvimento Humano municipal (IDH), o Indice Firjan de
Desenvolvimento Municipal € o Produto Interno Bruto (PIB) foram empregadas como proxys
no constructo da hipétese SOCIOECONOMICA. Os resultados apontam que todas as variaveis
sdo significativas, como mostra a Tabela 9. A variavel que mostrou melhor coeficiente de
relagdo foi a relativa ao Indice Firjan (p:0,388), que apresentou, ainda assim, fraca relagdo. Os
achados corroboram os encontrados por Cruz et al. (2012), visto que os autores também
perceberam associacao entre as condigdes socioecondmicas dos municipios € os niveis de
transparéncia na divulga¢do de informacdes acerca da gestdo publica, observada nos sites dos
grandes municipios brasileiros. Nesse sentido, ndo se rejeita a H3, pois as condicdes
socioecondmicas influenciam o nivel de adocao e a divulgagao das praticas de governanga das
organizagdes de RPPS.

Conclui-se, assim, que nos municipios com melhores indices socioecondmicos, como
FIRJAN, IDH e PIB, os gestores possuem maior disposi¢do em evidenciar as informagdes
quanto a sua gestao a frente dos RPPS, demonstrando preocupagdo em minimizar os efeitos da
assimetria informacional e garantir a manutencdo de sua legitimidade perante as partes

interessadas.
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Tabela 9. Correlagdes do constructo SOCIOECONOMICO

1G IDH PIB FIRJAN

Coeficiente de Correlagdo 1,000 234 ,248" ,388™

1G Sig. (2 extremidades) . ,000 ,000 ,000

N 244 244 244 244

Coeficiente de Correlagio ,234™ 1,000 ,600™ ,660™

RO de IDH Sig. (2 extremidades) ,000 . ,000 ,000
Spearman N 244 244 244 244
Coeficiente de Correlagdo ,248" ,600™ 1,000 ,485™

PIB Sig. (2 extremidades) ,000 ,000 . ,000

N 244 244 244 244

Coeficiente de Correlagio ,388" ,660™ ,485™ 1,000

FIRJAN Sig. (2 extremidades) ,000 ,000 ,000 .

N 244 244 244 244

Legenda:
(**) A correlagdo ¢ significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
Fonte: elaborado pelo autor (2019).

A hipotese H4 pressupde relagdo positiva entre a idade e a adogao e divulgacao das
praticas de governanga, entretanto, o coeficiente de correlagdo aponta que a variavel IDADE
apresenta correlacdo negativa e muito fraca. Dessa forma, ndo se pode aceitar a H4, pois a idade
das organizagdes de RPPS influencia de forma negativa na maior adogdo e divulgacao das
praticas de governanga (p:-0,016) (Tabela 10). Esse resultado ¢ diferente do encontrado por
Lima (2014), para quem a idade mostra forte correlagcdo positiva e significativa ao nivel de 1%

com as praticas voluntarias de governanca.

Tabela 10. Correlagdes da hipotese IDADE

1G IDAD
Coeficiente de Correlagao 1,000 -,016
RO de 1G Sig. (2 extremidades) . , 799
Spearman N 244 244
Coeficiente de Correlagao -,016 1,000
IDAD  Sig. (2 extremidades) , 799 .
N 244 244

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

A hipétese HS pressupde relagdo positiva entre a natureza juridica das organizacdes de
RPPS e maior adogdo e divulgacao das praticas de governanca. Nesse sentido, rejeita-se a HS,
pois a variavel NAJUR, mesmo apresentando relacdo positiva com o nivel de adesao as praticas
de governanca dos RPPS, foi bastante insignificante (p:0,003) (Tabela 11). O resultado vai de
encontro aos achados de Rosso (2017), cuja pesquisa confirmou a existéncia de tal relagdo
positiva. Diante dessa situacao, ¢ possivel afirmar que a natureza juridica das entidades de RPPS
ndo explica o nivel de adesdo e divulgacgao das praticas de governanga dos RPPS dos municipios

da Regido Nordeste.
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Tabela 11. Correlacdes da hipotese NAJUR

1G NAJUR
Coeficiente de Correlagao 1,000 ,003
RO de 1G Sig. (2 extremidades) . ,960
Spearman N 244 244
Coeficiente de Correlagao ,003 1,000
NAJUR  Sig. (2 extremidades) ,960 .
N 244 245

Fonte: elaborado pelo autor (2019).

A hipotese H6 pressupde relagdo positiva entre o indicador de corrupgdo municipal e
maior adogao e divulgacao das praticas de governanca. Nesse sentido, ndo se rejeita a H6, pois
a variavel CORRUP apresentou relacdo positiva com o nivel de adocdo e divulgacdo das
praticas de governanca das entidades de RPPS (p:0,131). Os resultados corroboram os
encontrados por Machado, Marques e Macagnan (2015) e por Zhang, Guo e Hao (2018). Diante
dessa situagdo, ¢ possivel afirmar que o indicador de corrup¢do municipal explica o nivel de
adesdo as praticas de governanga das organizacdes de RPPS, de modo a ndo rejeitar a H6
(Tabela 12).

A corrup¢do esta associada ao desempenho insuficiente dos RPPS. Fundos em
municipios mais corruptos sao investimentos arriscados, com fraco desempenho. Os resultados
sugerem que, para manter um desempenho de alta qualidade dos beneficios de pensoes, os
formuladores de politicas precisam controlar ainda mais os efeitos da corrupgdo estatal nos

RPPS.

Tabela 12. Correlagdes da hipotese CORRUP

1IG CORRUP
Coeficiente de Correlagao 1,000 ,1317
RO de 1G Sig. (2 extremidades) . ,041
Spearman N 244 244
Coeficiente de Correlagao ,1317 1,000
CORRUP  Sig. (2 extremidades) ,041 .
N 244 244

Legenda:

(*) A correlagdo ¢ significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
Fonte: elaborado pelo autor (2019).

Diante do exposto, os resultados econométricos apontam a rejeigao de trés hipoteses que
sao: H2 (ha relagdo negativa entre a despesa das organizagdes de RPPS e maior adogdo e
divulgagdo das praticas de governanga); H4 (ha relacdo positiva entre a idade das organizagdes

de RPPS e maior adogdo e divulgacdo das praticas de governanga) e HS (ha relagdo positiva
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entre a natureza juridica das organizagdoes de RPPS e maior adog¢do e divulgacdo das praticas
de governancga). Os testes, entretanto, nao rejeitaram as hipdteses: H1 (hé relagao positiva entre
a tamanho das organizagdes de RPPS e maior adocao e divulgagao das praticas de governancga);
H3 (ha relagdo positiva entre as condigdes socioecondmicas municipais € maior adogao e
divulgagdo das praticas de governanca); ¢ H6 (ha relagdo positiva entre o indicador de
corrupcao municipal e maior adocao e divulgagdo das praticas de governanca).

Percebe-se, assim, a tendéncia de os RPPS com menores indices de corrupgao,
localizados em municipios com melhores condigdes socioecondmicas, apresentarem maior
nivel de governanga, com destaque as pontuacdes das praticas voluntarias de governanca. Isso
corrobora o que foi argumentado na secdo do Referencial Tedrico (BOGONE; FERNANDES,
2011; AMMANN; ZINGG, 2010; CHOI; FISCH, 2008; LIMA, 2014; TEIXEIRA, 2015;
HOLZER; KIM, 2005; MELLO, 2009; MOURA et al., 2015; SOUZA, 2014; MATOS et al.,
2015; WALD; ZHANG, 2013; ZHANG; GUO; HAO, 2018), confirmando que as boas praticas
de Governanga Corporativa devem estar refletidas nas informagdes divulgadas aos participantes
e assistidos das EFPC.

A analise dos dados permitiu identificar, ainda, que uma pequena parte das entidades
pesquisadas tem preocupacao em divulgar itens ndo obrigatdrios de governanga. Mesmo assim,
ha lacunas na divulgagdo das informagdes fornecidas por tais regimes, o que pode, em parte,

comprometer o0 monitoramento pelos entes externos.
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CONCLUSAO

O Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) municipal € um sistema de previdéncia
estabelecido no ambito de cada ente federativo. Os servidores titulares de cargos efetivos dos
municipios que optam por um Regime Préprio ndo sdo vinculados obrigatoriamente ao Regime
Geral de Previdéncia Social (INSS). Ao constituir um RPPS aos seus servidores, o0 municipio
assume compromisso de longo prazo, com pouca liberdade de repactuagdo futura. A estrutura
de governanca da entidade que gera esse Regime deve assegurar uma gestdo voltada ao
cumprimento de todas as suas metas estabelecidas e prover mecanismos eficazes de
monitoramento e prestacdo de contas. Nesse contexto, o presente estudo teve por objetivo
investigar os fatores explicativos do nivel de adesdo as praticas de governanca adotadas pelos
RPPS dos municipios da regido Nordeste do Brasil.

Para atingir o objetivo proposto, foram pesquisados os RPPS de 244 municipios
localizados nos Estados da Bahia, Pernambuco ¢ Ceara, buscando informagdes sobre
governanga evidenciadas em suas paginas eletronicas a fim de calcular um Indice de
Governanga (IG) para cada um dos regimes. Em seguida, foram realizadas analises estatisticas
com o intuito de verificar possiveis relacdes entre as praticas observadas nos RPPS e os
indicadores de tamanho (ativo, receita e habitantes), despesa dos RPPS, indicadores
socioeconomicos (IDH-M, PIB e Firjan), idade, natureza juridica e corrupgao.

Os resultados encontrados indicam os cinco indicadores de governanca mais
evidenciados pelas organizacdes de RPPS municipais, que sdo: a divulgacdo em pagina
eletronica da Lei Municipal que originou a sua fundagao; possuir Canal de Dentincia/Ouvidoria;
possuir pagina eletronica propria; divulgar Relatério de Gestdo/Prestacdo de Contas em sua
pagina eletronica, contendo as Demonstragdes Financeiras e Contébeis; e divulgar a Politica de
Investimentos.

J& os cinco piores indicadores de governanga encontrados entre os RPPS municipais
pesquisados sdo: existéncia/divulgacdo do conteudo do site em mais de um idioma; possuir
Manual de Governancga Corporativa; disponibilizar informagdes de governanga; determinar o
publico-alvo do site com canais personalizados para grupos especificos; e disponibilizar na
pégina principal um mapa ou esbogo de todo o site. E recomendével que os processos de tomada
de decisdes sejam acessiveis aos participantes e patrocinadores, como forma de garantir a
transparéncia na relagdo com a entidade e minimizar situagdes que possam gerar conflitos de

interesses, o que, segundo a pesquisa, mostrou-se deficitario.
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Os resultados econométricos apontaram a rejei¢do de trés hipdteses, que sao: H2 (ha
relagdo negativa entre a despesa das organizagdes de RPPS e maior adogdo e divulgagdo das
praticas de governanca); H4 (ha relacdo positiva entre a idade das organizagdes de RPPS e
maior adogao e divulgacdo das praticas de governanca); e HS (ha relagdo positiva entre a
natureza juridica das organizagdes de RPPS e maior adocdo e divulgagdo das praticas de
governanga).

Os testes, porém, ndo rejeitaram as hipoteses: H1 (ha relagdo positiva entre o tamanho
das organizag¢des de RPPS e maior adogdo e divulgacdo das praticas de governanca); H3 (ha
relacdo positiva entre as condi¢des socioecondmicas municipais € maior adogao e divulgacao
das praticas de governancga); e H6 (ha relagdo positiva entre o indicador de corrup¢ao municipal
e maior adogdo e divulgacao das praticas de governanca).

Esta pesquisa mostrou, ainda, que mesmo os RPPS sendo revestidos de vital importancia
para a saude atuarial municipal, poucas prefeituras municipais disponibilizam um site
especifico para divulgar aos participantes do regime as suas praticas e os beneficios disponiveis
(deficiéncia percebida, principalmente, no Estado da Bahia), de forma a promover a
transparéncia publica ativa, mesmo estando disciplinada em normativo legal (Lei de Acesso a
Informagao).

Conclui-se, portanto, que os RPPS com menor indice de corrup¢do, maiores e
localizados em municipios com melhores condigdes socioeconomicas, apresentam maior nivel
de governanga, com destaque as pontuagdes das praticas voluntarias de governanga. Isso
demostra que buscam assegurar o atendimento de sua missao organizacional, com a preservagao
dos direitos dos segurados, a prote¢do dos interesses do ente instituidor, a adequada gestdao do
patrimoénio e a conformidade aos requisitos legais estabelecidos pelos 6rgaos de regulagdo e
supervisao aos quais estao submetidos. Uma pequena parte das entidades pesquisadas, portanto,
tem a preocupagao em divulgar itens ndo obrigatérios de governanga.

Como contribuigdo, destaca-se o fato de o estudo ajudar na ampliagdo da literatura
nacional, relacionando governanca e indicadores socioecondomicos em RPPS de municipios que
fazem partes de trés Estados diferentes da Regido Nordeste do pais, mas que possuem
caracteristicas socio-historicas semelhantes. Ademais, o estudo subsidia os gestores publicos a
decidirem sobre a maneira mais eficiente de promover a transparéncia dos recursos utilizados
nos RPPS aos demais participantes, informando sobre as formas de acesso a informagdes sobre
a aplicacdo compulsoéria dos recursos delegados.

Ressalta-se que as conclusdes desta pesquisa ndo devem ser generalizadas, visto que o

estudo apresenta algumas limitacdes, como a reduzida quantidade de municipios com RPPS
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estudados em face do quantitativo total brasileiro. Ademais, o uso de certos indicadores pode
privilegiar determinadas caracteristicas municipais em detrimento de outros aspectos que
também podem influenciar o desempenho de um RPPS. Sugere-se que em pesquisas futuras
sejam considerados outros aspectos da governanga a partir da ampliagao dos indicadores
buscados na revisdo de literatura, de forma a investigar novas facetas deste fendmeno, assim
como envolver maior quantidade de Estados Federados que tenham carater comparativo por
regides brasileiras.

Propde-se, também, a realizacdo de pesquisas com pequena amostra, utilizando apenas
os RPPS que possuem pagina eletronica propria, a fim de que possam ser realizadas analises
mais profundas, inclusive qualitativas, como, por exemplo, um exame detalhado do contetudo
das informacgdes divulgadas ou de entrevistas com os administradores desses regimes,
possibilitando ndo apenas o conhecimento da existéncia da informagdo, mas, também, da sua

esséncia.
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