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Reuniao com
AARH sobre
PBB no dia 22

Seréa realizada, no dia 22 de
margo, reunifio dos presidentes
das Associagdes de Funciona-
rios do Sistema BNDES e da
APA coma Areade Administra-
¢dao e Recursos Humanos
(AARH) sobre relatorio da De-
loitte—empresa contratada pelo
Banco para auditar o Plano Ba-
sico de Beneficios (PBB) da
FAPES e oferecer um segundo
ponto de vista sobre o plano.
Mais trés encontros do tipo, ga-
rantidos pelo Acordo Coletivo
de Trabalho de 2016, serdorea-
lizados nos meses de junho, se-
tembro e dezembro deste ano.

Elei¢ao para
FAPES até
segunda-feira

Termina na préxima segun-
da-feira (13) a eleigdo para o
Conselho Deliberativo (CD) e
para o Conselho Fiscal (CF) da
FAPES. Chapas unicas foram
inscritas para as trés vagas
abertas:

—Vaga no CD/participan-
tes ativos: Chapa Sustentabili-
dade—Jorge Claudio Cavalcan-
te de Oliveira Lima (titular),
JasonNogueira Jeronimo Silva
(1° suplente) e Felipe Vilhena
Antunes Amaral (2° suplente).

— Vaga no CF/participan-
tes assistidos: Chapa Gover-
nangae Transparéncia —Ricar-
do Massao Matsushima (titu-
lar), Fernando Vivacqua de Mi-
randa Carvalho (1° suplente) e
Paulo Roberto Teixeira Guerra
(2° suplente).

— Vaga no CD/partici-
pantes assistidos: Chapa
Novos Tempos —Sebastido Ber-
gamini Junior (titular), José
Eduardo Pessoade Andrade (1°
suplente) e Claudio Costa do
Nascimento (2° suplente).

Osprogramas e os curriculos
dos candidatos que concorrem
as vagas abertas nos Conselhos
Fiscal e Deliberativo da Funda-
¢do podem ser conferidos no
Portal FAPES na Internet, na
area restrita ao participante.

papel do BNDES no Sistema Financeiro Nacio-
nal e naindugdo ao desenvolvimento economico
brasileiro sera discutido em seminario que a AF-
BNDES promoverano dia 17 de margo (sexta-feira da se-
mana que vem), a partir das 10h, no Auditério Arino Ra-
mos Ferreira (S1 do Edserj). Ainda definindo programa-
¢do e participantes, a AF esta em contato com parlamen-

Em defesa do BNDES

AFBNDES programa semindrio para o dia 17 de margo, no
Auditorio Arino Ramos Ferreira, para debater o papel do
Banco no desenvolvimento econémico do pais

tares, académicos, entidades do setor produtivo — como
Fiesp, Firjan, Abdib e Abimaq—e entidades dasociedade
civil—como Centro Celso Furtado, Clube de Engenharia,
Corecon-RJ, Sindicato dos Bancarios, Sindicato dos Enge-
nheiros e associagdes de empregados do Ipea, Finep e
IBGE. Assim que a programagao estiver fechada, elasera
divulgadaaos funcionarios por meio do quadro de avisos.

Empresarios reclamam de
recursos travados no BNDES

Segundo a se¢do “Painel”
da Folha de S. Paulo, de 8 de
margo, empresarios levaram ao
Planalto na terca-feira (7) insa-
tisfagdo com o que chamam de
“caixa travado” do BNDES. A
principal reclamagédo do grupo,
formado principalmente por in-
dustriais, é a de que o Banco
precisa ter um papel mais ativo
narecuperagdo econdmica. Di-
zem que, apos a Lava Jato, suas
decisdes ficaram “amarradas”
e querem um comando que im-
primamais celeridade as a¢des.
Ainda reclamam dos R$ 100

bilhdes que foram devolvidos
ao Tesouro no ano passado.
Crescimento — Para a Abi-
magq (segundo noticia disponi-
vel no seu site), ¢ chegado o
tempo de o governo comecar a
dedicar o mesmo empenho e os
mesmos recursos que foram
dispensados ao controle dos
gastos as medidas necessarias
paraaretomada do crescimento.
“O crescimento ndo vird sim-
plesmente como decorrénciado
necessario ajuste fiscal e do
controle da inflagdo”, afirmou
odirigente Jodo Carlos Marche-

san, na reunifo do Conselho de
Desenvolvimento Econémicoe
Social, anteontem, em Brasilia.

“Em resumo, senhor pre-
sidente, o acumulo de noticias
negativas nos deixa em duvida
se 0 governo chega a ter clara
dimensao dorisco paraapropria
sobrevivéncia ndo sé da indus-
tria fabricante de bens de capi-
tal, mas, também, de boa parte
da industria brasileira ou se a
sobrevivéncia da industria de
transformag@o ndo esté entre as
prioridades do governo”, afir-
mou Marchesan.

Mulheres contra a reforma da Previdéncia

midia ninja/facebook

No Dia
Internacional da
Mulher,
celebrado
ontem (8 de
marcgo),
mulheres
cariocas se
reuniram na
Candelaria para
protestar contra
a reforma da
Previdéncia.
Veja mais na
pagina 2

Debate sobre
TJLP ainda sem
data definida

Ainda esta sendo negociada
a data de realizacdo do debate
sobre mudancas na TJLP,
solicitado pela AFBNDES a
presidente Maria Silvia apos a
assembleia que lotou o térreo
do Edserj em 7 de fevereiro.
Assim que a Associagdo e a
dire¢do do Banco definirem o
dia do evento, 0 mesmo sera
divulgado por intermédio do
quadro de avisos.

No ultimo dia 23, os dire-
tores Ricardo Ramos e Claudio
Coutinho e o superintendente
Selmo Aronovich fizeram uma
apresentagdo, para grupo
selecionado pela AFBNDES,
sobre a possivel mudanca da
TJLP para uma taxa de merca-
do. A apresentagdo serviucomo
nivelamento das informagdes
jaconsolidadasacercadotema,
com vistas ao debate negociado
com Maria Silvia — uma vez
que a presidente informou que
documentos relativos aos estu-
dosndo poderiam ser liberados
para a Associag#o.

Na mesa do debate, além de
integrante da diretoria do Ban-
co, havera a presenca de repre-
sentante do corpo funcional, de
forma que haja uma discusséo
mais plural, com a garantia do
contraditorio.
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Desigualdades de genero e
raca num periodo de 20 anos

studo do Instituto de Pes-

quisa Econdémica Apli-

cada(Ipea),divulgadona
ultimasegunda-feira (6),em fun-
¢do doDialnternacional da Mu-
lher, celebrado ontem, destaca
que as mulheres brasileiras tra-
balham em média 7,5 horas a
mais que os homens por semana.
Em2015, ajornadatotal média
das mulheres erade 53,6 horas,
enquanto a dos homens era de
46,1 horas. Emrelagdo as ativi-
dades ndo remuneradas, mais
de 90% das mulheres declara-
ramrealizar atividades domésti-
cas—proporg¢ao que se manteve
quase inalterada ao longo de 20
anos, assim como a doshomens
(em torno de 50%). O estudo —
Retrato das Desigualdades de
Género e Raca — foi feito com
base em séries histdricas de
1995 a 2015 da Pesquisa
Nacional por Amostrade Domi-
cilios (Pnad), do IBGE.

Natalia Fontoura, especialis-
taempoliticas publicas e gestdo
governamental e uma das auto-
ras do trabalho, ressalta que o
fato de exercer atividade remu-
nerada ndo afeta as responsabi-
lidades assumidas pelas mulhe-
res com as atividades domésti-
cas, apesar de reduzir a quanti-
dade de horas dedicadas a elas.
“As mulheres ocupadas conti-
nuam se responsabilizando pelo
trabalho doméstico ndo remune-
rado, o que leva a chamada du-
pla jornada”.

Segundo o Ipea, quanto mais
altaarenda das mulheres, menor
aproporgcdo das que afirmaram
realizar afazeres domésticos —
entre aquelas com renda de até
um salario minimo, 94% dedi-
cavam-se aos afazeres domésti-
cos, contra 79,5% entre as mu-
lheres comrenda superiora oito
salarios minimos. Em situacio
inversa estdo os homens. A par-
celados que declararamrealizar
trabalho doméstico é maior en-
tre os de mais alta renda: 57%
dos que recebiam de 5 a 8 sala-
rios minimos diziam realizar
esses afazeres, propor¢do que
cai a 49% entre os que tinham
renda mais baixa.

Rendimentos — Apesar de,
proporcionalmente, o rendimen-
to das mulheres negras ter sido

reproducao

Mulheres contra a reforma da Previdéncia: Audiéncia
Plblica na Camara dos Deputados em 8 de fevereiro

Mulheres protestam contra a
reforma da Previdéncia no seu dia

Dia Internacional da Mulher, celebrado ontem, 8 de margo,

teve como tema central, no Brasil, a luta contra o projeto de
reforma da Previdéncia Social, com o lema: “Aposentadoria fica,
Reforma sai”. Manifesta¢des aconteceram em diversas cidades
do pais. No Rio, houve concentragdo de mulheres na Candelaria,
de onde seguiram em passeata pela Av. Rio Branco. Participaram
da organizagdo entidades do movimento feminista, sindicatos,
como o dos Bancérios, centrais sindicais e partidos politicos. O
projeto de Temer, em discussdo na Comissdo Especial da Camara,
tem como objetivos estender ao maximo o tempo exigido para se
aposentar e reduzir o valor a ser recebido.

A diretora da Secretaria de Imprensa do Seeb-Rio, Vera Luiza
Xavier, chamou atengéo para o fato de que o projeto prejudica as
mulheres ainda mais do que aos homens. Hoje as mulheres ad-
quirem o direito de se aposentar ao completar 30 anos de contribui-
¢do e 0 homem, ao completar 35. “Pela proposta covarde de Te-
mer, homens e mulheres s6 poderdo se aposentar a partir de 65 anos,
achamadaidade minima. E parareceber o beneficio integral terfio
que contribuir por 49 anos. Além disso, as viuvas ndo receberio o
mesmo valor da aposentadoria do marido, mas apenas 60% dele”.

Em documento, as entidades organizadoras das manifestacdes
de 8 de marco lembraram que a desigualdade de género na sociedade
e no mundo do trabalho impacta diretamente as mulheres, mas foi
ignorada quando as novasregras daaposentadoria foram pensadas.

0 que mais se valorizou entre
1995¢2015 (80%), ¢ 0 dos ho-
mens brancos ter sido o que
menos cresceu (11%), a escala
de remuneracdo manteve-se
inalteradaemtodaa série histo-
rica: homens brancos tém os
melhores rendimentos, segui-
dos de mulheres brancas, ho-
mens negros e mulheres negras.
A diferenca da taxa de desocu-
pacdo entre sexos também me-
receregistro: em2015, a femini-
na era de 11,6%, enquanto a

dos homens atingiu 7,8%. No
caso das mulheres negras, ela
chegou a 13,3% (e 8,5% para
homens negros).

Chefias das familias — Os
lares brasileiros, cada vezmais,
estdo sendo chefiados por mu-
lheres. Em 1995, 23% dos do-
micilios tinham mulheres como
pessoas de referéncia. Vinte a-
nos depois, esse numero chegou
a40%. Caberessaltar que as fa-
milias chefiadas por mulheres
ndo sdo exclusivamente aquelas

nas quais ndo ha a presenga
masculina: em 34% delas, havia
a presenga de um conjuge.

Paralelamente ao aumento
donumero de familias chefiadas
por mulheres, destaca o estudo,
houve uma gradativareconfigu-
ragdo dos tipos de arranjos
familiares. Se, em 1995, o tipo
mais tradicional, formado por
um casal com filhos, respon-
dia por cerca de 58% das fami-
lias, em 2015 esse percentual
caiu para 42%, tendo aumenta-
do de maneira significativa o
numero de domicilios com so-
mente uma pessoa e também o
percentual de casais sem filhos.

Menos mulheres jovens
como domésticas — A quan-
tidade de trabalhadoras domés-
ticas com até 29 anos de idade
caiu mais de 30 pontos percen-
tuais no periodo analisado: de
51,5% em 1995 para 16% em
2015. No entanto, o emprego
domésticoaindaeraaocupagio
de 18% das mulheres negras e
de 10% das mulheres brancas
no Brasil em 2015. J4 a renda
das domésticas saltou 64% nes-
ses 20 anos, atingindo o valor
médio de R$ 739,00 em 2015.
Porém, mesmo com esse cresci-
mento, ainda estava abaixo do
salario minimo, que, a época,
era de R$ 788,00.

O numero de trabalhadoras
formalizadas também aumen-
tou: se,em 1995, 17,8% tinham
carteira, em 2015 a proporgéo
chegou a 30,4%. Mas a analise
dos dados da Pnad sinalizou
uma tendéncia de aumento na
quantidade de diaristas no pais.
Elas eram 18,3% da categoria
em 1995 e chegaram a 31,7%
em 2015.

Diferenca de escolaridade
—Nos tltimos anos, mais brasi-
leiros e brasileiras chegaram ao
nivel superior. Entre 1995 e
2015, apopulacdo adultanegra
com 12 anos ou mais de estudo
passou de 3,3% para 12%. En-
tretanto, o patamar alcangado
em 2015 pelosnegros era o mes-
mo que os brancos tinham ja
em 1995. A populagéo branca,
quando considerado o mesmo
tempo de estudo, praticamente
dobrounesses 20 anos, variando
de 12,5% para 25,9%.
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OPINIAO
A solvencia do PBB FAPES
ADRIANO CONDE VITOR (¥) rentabilidade média estimada das Entidades —até a data de vencimento, ndo precisa se

m janeiro, a FAPES realizou uma en-
E quete emseu Portal para conhecer quais

temas os participantes e beneficiarios
gostariam que fossem abordados em futuros
encontros presenciais da Fundacdo.

Com a participagdo de 243 pessoas, 0 tema
mais votado foi “Solvéncia do Plano Bésico de
Beneficios”, seguido por “Governanga”. O
terceiro lugar foi “Preveng¢fo a Satide e Promo-
¢do da Qualidade de Vida” e o quarto foi “Re-
sultado dos Investimentos”. “Regras de Utiliza-
¢dodoPlanode Assisténciae Saude” e “Emprés-
timos e Financiamentos” vieram na sequéncia.

Lembremos que “a FAPES administra um
plano da modalidade de beneficio definido
considerado maduro, ou seja, as receitas pre-
videnciais correntes sdo inferiores as despesas
de pagamentos de beneficios. Nesse caso, se
acentua o vinculo entre a gestiio dos ativos
€ 0s compromissos atuariais, pois a geracio
de caixa dos investimentos representa par-
celaimportante da cobertura dos pagamen-
tos das despesas previdenciais (grifosnossos)”".

Nesse contexto, ¢ impressionante que o
tema “Resultado dos Investimentos” tenha si-
domenos votado que “Promogéo da Qualidade
de Vida”, ouseja, aparentemente os 243 votan-
tes pouco atentaram para o fato que asolvéncia
doplano depende muito do resultado dos investi-
mentos. E, nos ultimos anos, esse resultado foi,
no minimo, pifio. Em 2015 e 2014 ficou bem
aquémdo CDI, eno anode 2013, oresultado ge-
ral foi negativo em 2,37% e o resultado das apli-
cacdes em renda fixa foi negativo em 9,43%.

No acumulado destes trés anos, a FAPES
performou 14,8%, as Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPCs)acumula-
ram em média 16,4%, o Fundo Verde FIC
FIM, sob gestao de Luis Stulberger, emplacou
65,33%? e a inflagdo acumulada do periodo,
23,54% (IPCA).

No hotsite do plano de equacionamento da
FAPES, ajustificativa para as causas do déficit
do PBB ¢ a seguinte, ipsis litteris:

“Nos ultimos anos, uma séria crise econo-
mica afetou o Brasil, causando prejuizos finan-
ceiros e atingindo fortemente diversos setores,
inclusive a industria de fundos de pensdo.

Segundo dados da Abrapp (Associagdo Bra-
sileira das Entidades Fechadas de Previdén-
cia Complementar), o déficit acumulado das

fundagdes, em dezembro de 2015, somava RS
76,7 bilhoes, o que corresponde aum aumento
de 743% em relagdo ao déficit apurado em
dezembro de 2012, de RS 9,1 bilhoes.

Esses dados comprovam que os resultados
deficitarios do PBB, administrado pela FA-
PES, ndo foram um fato isolado, mas sim par-
te de um contexto que afetou todo o sistema de
previdéncia privada. Nos trés ultimos anos,
osresultados dos investimentos da institui¢do
ndo foram suficientes para superar a evolugdo
da Taxa Mdxima Atuarial (TMA). Enquanto a

Fechadas de Previdéncia Complementar (EF-
PCs) acumulou 16,4% no periodo 2013-2015,
a TMA registrou uma variagdo de 47,1%.

preocupar se o governo vai aumentar a taxa
dejuros (taxa Selic) ou se as taxas irdo sofrer
variacdo até o vencimento. Os riscos ou

Periodo TMA * Meta atuarial CDI EFPCs FAPES
Fapes
2013 11,6% 13,9% 8,1% 3,3% -2,4%
2014 12,1% 14,6% 10,8% 7,1% 8,4%
2015 17,6% 17,8% 13,2% 5,2% 8,4%
Acumulado 47 1% 53,8% 35,6% 16,4% 14,8%

TMA - Taxa Maxima Atuarial, de acordo com as premissas previstas na Resolugdo CNPC n® 9, de 29/11/2012.
Fontes: ABRAPP, IPEADATA e FAPES / Elaboragao: FAPES.

Diante desses fatos, concluiu-se que o défi-
cit apurado na Avaliagdo Atuarial de 2015
advém de causa conjuntural.”

Tais argumentos parecem ser insuficientes
e inconclusivos para explicar o déficit atual, e
nada além foi dito arespeito, ando ser: “Dessa
maneira, o equacionamento do déficit do PBB
serd feito por meio de cobranga de contribui-
¢Oes extraordindrias, umavez que essa é a for-
ma, emgeral, adotadaem causas conjunturais.”

Emmeu ponto de vista, sdo outras as razdes
paraama performance da Fapes Investimentos
nos ultimos anos:

1°) A redugéo do juro real no Brasil, ao lon-
go da ultima década’,!, uma vez que mais de
60% da carteira esta em renda fixa.

2°) Um resultado inexplicavel nos investi-
mentos em renda fixa em 2013, negativo em
quase 10%. Talvezndo tdo inexplicavel assim:
noiniciode2013 houveumainflexdo dataxa Se-
lic’, ndo prevista pela FAPES, conforme se 1é
na sua politica de investimento daquele ano®:

“Em 2013, as expectativas de juros meno-
res e das medidas de incentivo do governo,
como os planos de investimentos em infraes-
trutura e as desoneragoes fiscais, devem con-
tribuir para uma aceleragdo do crescimento.
Nesse cendrio, as perspectivas sdo de manu-
tengdo da inflagdo acima do centro da meta
pelo quarto ano consecutivo. Para os juros,
espera-se que a Selic fique estdvel até o ulti-
mo trimestre, quando as expectativas inflacio-
narias para 2014 e a prépria dindmica do
crescimento levariam ao inicio do ciclo de
aperto monetdrio”. (pag. 6)

Naquele momento, os titulos pré-fixados
existentes iniciaram uma queda acentuada. O
NTNB-Principal-2035, que valia em torno de
R$950,00 no inicio de 2013, iniciou 2014 va-
lendo em torno de R$600,00. Todos os titulos
pré-fixados e indexados a inflagdo seguiram o
mesmo caminho:

“NTN-B e Riscos dos juros

Se vocé comprar o titulo e puder esperar

oportunidades ocorrem se vocé comprar a
NTN-B ou NTN-B Principal com planos de
vender o titulo antecipadamente, ou seja, an-
tes do vencimento. Nesta situacio existe o
risco devocé vender o titulo e obter uma ren-
tabilidade menor do que a que foi prometida.
Também é possivel que a antecipagdo aumente
arentabilidade. O que vai determinar isto é se
aperspectiva para a taxa de juros é de alta ou
de baixa. Quando os juros estdo aumentando:
Oprego atual da NTN-B diminuem; Quando
os juros estdo diminuindo: O preco atual da
NTN-B aumenta. Podemos concluir que é
desvantajoso vender o titulo antecipadamen-
te se as taxas de juros oferecidas para quem
vai comprar novos titulos estio subindo, pois
isto faz o preco destes titulos cairem’.”

A renda fixa representa em torno de 65%
do patriménio da FAPES. Nesse segmento, a
exposi¢ao a titulos de longo prazo atrelados a
inflagdo é em torno de 80%, e a Selic, 10%?;
dai se percebe o impacto da precificagdo a
mercado desses titulos.

Do inicio de 2013 ao inicio de 2014, a taxa
Selic foi de 7,25 para 10,50%. Como conse-
quéncia, as NTN-B com vencimentos para
2024, 2035 ¢ 2050, que estavam sendo nego-
ciadas as taxas de 3,57%, 4,03% e 4,09%, res-
pectivamente, passaram a ser negociadas a
6,43%, 6,57% € 6,62%°. No periodo, o fundo
Albatroz (CNPJ 05.503.817/0001-04), que de-
tinha a maioria dos recursos do PBB, teve seu
patrimonio liquido reduzido de R$ 5,7 bilhdes
para R$ 5 bilhges!'?, amargando prejuizo de
11,1%. O Fundo Aguia, que, até o primeiro
bimestre de 2014, era um Fundo de Investi-
mento em Cotas (FIC) composto por cotas de
dois fundos de investimento, Fundo Albatroz
e Fundo Bem-Te-Vi, teve prejuizo de 9,43%,
pois basicamente espelhou o resultado do
Albatroz (uma duvida que os leitores atentos
obviamente terdo ¢é: por que um fundo gerido
pela FAPES aloca seus recursos em cotas de
outro fundo gerido pela FAPES?).

Continua na
pagina 4 »
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Apds o tombo de R§700milhdes em 2013,
a FAPES realizou algumas alteragdes em sua
politica de investimentos. No Anexo [V - ALM
(Asset Liability Management) — foi sugerido:

“Outra indicacdo dessa otimizagdo con-
templou a precificagdo de titulos publicos de
longo prazo indexados a inflagdo pela mar-
cagdo na curva, ou seja, “titulos mantidos até
o vencimento” conforme prevé a legislagdo
vigente.”

Em 2014, o relatorio de politica de investi-
mento introduziu o seguinte texto:

“A partir da alocagdo estratégica definida
no ALM, sdo realizadas realocacées com o
objetivo de ajustar a composigio do segmen-
to as alteracdes de curto prazo nas perspec-
tivas de retorno e risco, em consequéncia de
mudancas no cendrio macroeconémico ou
nos pregos de mercado dos ativos.”

“A FAPES pode, em func¢do das indica-
¢oes dos resultados do ALM, registrar ativos
na categoria de ‘titulos para negociagdo’ e
na de ‘titulos mantidos até o vencimento’, na

formaestabelecidapelalegislagdo. Nestaulti-

macategoria, o benchmarké o IPCA acrescido
da taxa de desconto atuarial vigente.”
Emrespostaaum questionamento realizado
por mim sob n°33963620170119070104, a
Fundag@o esclareceu: “No primeiro bimestre
de 2014, houve uma reestrutura¢do dos Fun-
dos de Renda Fixa com o objetivo de segregar
as classes de ativos em distintos fundos, de

forma a deixar mais transparente cada uma

das estratégias, bem como facilitar a compara-
¢do com seus respectivos benchmarks.”

Na ocasido, os fundos Aguia e Albatroz
foram descontinuados e reabertos com o mes-
monome. Foramretirados R$ 4 bilhdes do Al-
batroz, pararealocagio conforme anova poli-
ticade investimento. Pode-se supor que, neste
movimento, a Fundagao ‘realizou o prejuizo’
de 2013, com a venda de parte dos titulos no
mercado secundario, justamente no pior mo-
mento, em que a curva de preco comegava a
inflexionar pracimanovamente (se serve como
alento, aquele citado NTNB-Principal-2035,
por exemplo, viria a recuperar o valor que
tinha no inicio de 2013 somente no segundo
semestre de 2016).

Em resumo, uma gestio passiva em renda
fixa'' e uma exposicio elevada a titulos que
embutiam um componente pré-fixado
(IPCA +taxa pré), ocasionou, num momento

de inflexdo de taxas de juros, a reducio de
RS 700 milhées no patriménio da PBB.

3°) A mesma gestdo passivatambém parece
seraregranos investimentos emrenda variavel
daFundacdo, fazendo com que arentabilidade
flutue ao sabor do indice ibovespa, perfor-
mando, em longo prazo, menos que aplicagdes
em renda fixa 12,3, e impactando negativa-
mente o resultado geral da carteira.

Tal comportamento ndo é exclusivo daFA-
PES: pela base de dados ANBIMA, “dos 506

fundos de investimentos em atividade, cerca

de 73,3% dos fundos — apos todo o esforgo,
andlise de mercado, e expertise de seus gestores
(sic) — ndo conseguirem entregar para seus
cotistaumarentabilidade superior” ao CDI".

Em futuro artigo, pretendo apresentar mais
detalhadamente o desempenho, arelagéo risco/
retorno e os custos dos fundos nos quais a
Fundagdo mantém os recursos aplicados.

Na outra ponta da questdo, ha o custeio do
PBB, pois, evidentemente, uma ‘taxa de admi-
nistragdo’ maior implica em resultado liquido
menor. Para o custeio do Plano, é prevista a
destinagdo de 10% das contribui¢des vertidas,
pagas pelos ativos, assistidos (deduzida do
salario e do beneficio, respectivamente) e pe-
lo patrocinador's. Adicionalmente, hd atransfe-
réncia de recursos dos investimentos do Plano
de Beneficios para o Plano de Gestdo Adminis-
trativa (PGA). “Atualmente, dos investimen-
tos, o que vem sendo subtraido para custear as
despesas administrativas é da ordem de 0,6 a
0,7%"”, nas palavras do proprio diretor supe-
rintendente da FAPES, Henrique Silva'.

Ouseja,a FAPES contacomuma Diretoria
Superintendente — DIRSUP, uma Diretoria de
Investimentos—DIRIN, um Comité de Investi-
mentos— COMIN, uma Diretoria de Adminis-
tragdo e Controles — DIRAC, um Adminis-
trador Estatutario Tecnicamente Qualificado
— AETQ, todos empenhados em garantir os
melhores retornos e 0os menores riscos sobre
os investimentos, e ndo entregaram metade da
rentabilidade do CDI no periodo 2013-2015.

Entendo que a ‘taxa de administragdo’ deva
ser compativel com a ‘taxa de performance’,
assimcomoa ‘taxaderisco’ devaser compativel
com a ‘taxa deretorno’, para qualquer investi-
mento ou empreendimento. No caso do custeio
doPBB, isto parece estar longe de se comprovar.

Tendo em vista, portanto, a proximidade
do novo encontro entre Fundag@o e partici-

pantes, que abordard o tema mais votado da
enquete, “Solvéncia do Plano Bésico de Bene-
ficios”, julgo ser relevante que sejam aborda-
dos os temas dos investimentos e do custeio do
PBB, uma vez que o resultado destes é fun-
damental para a saude financeira do plano.

T https..//www.fapes.com.br/investimentos/
politica-de-investimentos/ - Politica de
investimentos 2017 — pag. 4

2 http.//files.verdeasset.com.br/pdfirel_gestao/
158094/Verde-REL-2017 01.pdf

3 http://www.clubedospoupadores.com/
investimentos/juros-reais-no-brasil. html

* http.//’www.paulogala.com.br/breve-
historico-da-taxa-de-juros-real-no-brasil-2/

3 http://arte. folha.uol.com.br/graficos/UuNyB/?

° https.//www.fapes.com.br/investimentos/
politica-de-investimentos/

7 http://www.clubedospoupadores.com/
tesouro-direto/como-investir-tesouro-
ipca.html

8 https.//www.fapes.com.br/participante/
investimentos/patrimonio/renda-fixa/

? http://chfp.com.br/2014/wp-content/uploads/
2014/11/5 _SP2-Antonio_Gazzoni.pdf

10 http://infofundos.com.br/lamina/fundo/
13068

I http://sl.empiricus.com.br/fixa-rf/

2 http://www.clubedospoupadores.com/
investimentos/renda-fixa-x-renda-
variavel.html

3 http.//'www.infomoney.com.br/blogs/
investimentos/infomoney-recomenda/post/
3992646/grafico-que-vai-fazer-voce-fugir-
manter-longe-bovespa

" https://leitaoemacao.wordpress.com/2008/
09/11/ibov-grafico-historico-desde-1963-
dolarizado/

3 http://terracoeconomico.com.br/os-fundos-
de-investimentos-brasileiros-mais-
rentaveis-do-seculo-xxi

IS https://www.fapes.com.br/participante/
relacionamento/noticias/andamento-do-
processo-sobre-equacionamento-do-
deficit.htm

17 https://youtu.be/2wcTifJzZTc

(*) Arquiteto do BNDES.

Convénio com a Universidade Estacio traz descontos de até 50%

Universidade Estacio, em
parceria com a AFBNDES,
oferece descontos diversos para
os associados e seus dependentes
— 35% na graduacédo, 40% na 2*
graduacdo e 50% na transferéncia
de qualquer outra faculdade para
a Estacio (o aluno deve ter ficado
no minimo um periodo na outra
instituicdo e pode pedir transferén-
cia para o curso que desejar).

Além disso, haisenc¢do dataxa
de vestibular, primeira e segun-
da mensalidades com valor pro-
mocional de apenas R$ 59,00 ca-
da, possibilidade derealizar o ves-
tibular na empresa (caso haja aci-
made sete candidatos interessados
e se houver disponibilidade de sa-
la), condigdes especiais para os
interessados em financiamento do
curso, seguro automatico (sem co-

brangaadicional, em caso de perda
de emprego do aluno, comaté seis
meses de isen¢do de mensalidade
durante o periodo de desemprego).

Todos os percentuais de des-
conto e condigdes especiais infor-
mados sdo validos até o final do
curso, paraqualquer unidade, tur-
no emodalidade (presencial, Ensi-
noa Distancia ou flex) da Estacio.
O tnico curso de graduacdo ao

qual o desconto ndo se aplica € o
de Medicina.

O convénio ¢ valido para alu-
nos novos (matriculados a partir
do primeiro semestre de 2017) e
que facam contato exclusivamen-
te com Pedro Henrique Laranja,
Consultor Comercial do Nucleo
Centro-Regional da Estacio, atra-
vés dos telefones 97915-0088 e
98859-6661.
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Happy hour da AF em edicao MIPB

Show da “Banda da Hora”, com participa¢do benedense, serd realizado
em 30 de margo no Lapa Café, bar especializado em cerveja artesanal

boa e velha MPB tera
espaco no proximo
evento social da AF-

BNDES — Happy Lapa —, mar-
cado para o dia 30 de margo
(quinta-feira), das 19 as 23h,
no Espaco Lapa Café, com a
apresentagdo da“Bandada Ho-
ra”, formada por profissionais
com muitos anos de estrada:
Luke Trigueiros (guitarra), Pa-
pito Melo (baixo), Reinaldo
Pestana (bateria), Marcos Faz
(vocal) e Cedmon Alves (violdo
e cavaquinho) — professor de
violdo do Projeto Saude da
CIPA/BNDES.

A“BandadaHora” estd pre-
parando um repertério especial
para o show. Além das compo-
si¢des do benedense Daniel da
Hora, coprodutor e empresario
do conjunto, aapresentagio pro-
mete passear por estilos diver-
sos: MPB, samba, reggae, frevo,
forrd, bossa nova e pop.

O Lapa Café é referéncia
pela sua carta de cervejas com
mais de 450 rotulos nacionais e
importados. Entre as cervejas,
trés sdo produzidas artesanal-
mente pela casa, Da Gléria, Da

Lapa e Do Catete. Localizado
num casardo antigo na Av. Go-
mes Freire, o espago possuideco-
racdo aconchegante, com area
reservada para artes e um Land
Rover antigo no saldo. No car-
dapio, varias op¢des de san-
duiches e petiscos gourmet.

O Lapa Café ficana Av. Go-
mes Freire 457. A entrada sera
franca para socios e dependen-
tes. Convidados pagardoR$ 15.

béarbara becker

Baile infantil agitou Clube da

Barra no sabado de Carnaval
Evento atraiu 290 pessoas que cairam na folia

aile infantil realizado no
Clube da Barrareuniu 290
pessoasno sabado de Carnaval.
Foi uma invasdo de adultos e
criancgas fantasiados com os
mais diversos temas: piratas,
princesas, palhagos, bailarinas,

super-herois e belas heroinas.
A turmado Salsicha coman-

dou a festa com muita musica e
chuva de confete. Além das
brincadeiras tradicionais, como
cabo-de-guerra, galinha choca
e estatua, os animadores promo-
veramrecreacdes tematicas, des-
file de fantasia, gincana musical
e concurso de danga embalado
por sucessos carnavalescos.

"Banda da
Hora",
formada por
| musicos com
| muitos anos
de estrada;
entre eles, o
professor
Cedmon
Alves (esq.)

» NAO PERCA

Lucia Camisao lanca CD

associada Lucia Camisdo

langara, nos dias 23 e 24
de margo, as20h30, no Panora-
ma Show Bar (Rua Jo#o Lira,
95, 19° andar, Leblon), o CD
“Ramon e Lucia cantam Chico,
Tom & Vinicius”. Reservas pe-
lotelefone 99676-9267. O cou-
vert artistico sai por R$ 25,00.

paulo rodrigues/arquivo

Tassio Ferreira faznoite de auto-
grafos no lancamento do livro
(DES)NU(DO) — O associado
Thassio Ferreira langara no dia
16 de margo, de 19 as 22h, na
Blooks Livraria (Av. Visconde
de Rio Branco 880, Sdo Domin-
gos, Niterdi), o livro de poemas
(DES)NU(DO). Parte da renda
obtida com a venda dos livros se-
ré revertida paraa ONG TETO.

Exposicao Entre Nés — A Figura
Humanano Acercodo MASP -
A exposicdo tem como eixo cen-
tral a representagéo da figura hu-
mana. Temaqueatravessadiferen-
tes momentos da histdria da arte
presentes nas diferentes colegdes
do acervo do MASP. Na expo-
si¢do, pecas da Povo loruba (Ni-
géria), da Cultura Chancay (Peru)
edeartistas como Rafael, Ticiano,
Renoir, Van Gogh, Picasso, Die-
go Rivera, Burle Marx, Portinari,
Djanira, Flavio de Carvalho, entre
outros. O CCBB fica na Rua Pri-

meiro de Margo 66, Centro.
Entrada Franca.

Sinfonica Cesgranrio nas Quar-
tas Instrumentais— A Orquestra
Sinfonica Cesgranrio fara apre-
sentagdo, dia 15 de marco, as 19h,
no Auditoriodo BNDES, nas Quar-
tas Instrumentais. O concerto faz
uma passagem do classicismo do
século XVIII para o romantismo
do século XIX. No repertorio,
classicos de Haydn, Beethoven,
Schumann e outros. Senhas gra-
tuitas serdo distribuidas as 18h
no térreo do Edser;.

MaisNao percano VINCULO On Line.

» Servicos

Feriados
prolongados na
Pousada Itaipava

Pascoa — Até 13 de margo,
acontecea 1* chamada dereser-
va para o feriado da Pascoa (14
a 16 de abril) na Pousada. A 2%
chamada sera de 20 a 22/3. As
criangas hospedadasno periodo
receberdo chocolate em come-
moragio a data e terdo direito a
lanche especial no sébado.

Tiradentes e Siao Jorge —
Terminam amanha (10) as ins-
crigdes parao feriadode Tiraden-
tes e Sdo Jorge (21 a 23/4) na
Pousada. O sorteio serarealiza-
doem 14 demargo, comdivulga-
¢do do resultado nos quadros
deavisoda AF apartirdodia 15.

Dia do Trabalhador — Até
dia 15 demargo ¢ possivel fazer
inscrigéo parao feriado prolon-
gado do Dia do Trabalhador
(29 de abril a 1°de maio). O sor-
teio sera realizado no dia 17/3.
A divulgacdo doresultado esta-
ré disponivel, dia 20 de margo,
nos quadros de aviso da As-
sociagdo. Reservas e mais infor-
magdesno Atendimento da AF.

Exposicao

Naterga-feira, 14 de margo,
A Consertista estarano Atendi-
mento da AFBNDES fazendo
pequenos ajustes e consertos
de roupas sob medida.

Consorcio

A proxima assembleia (39%)
do Consorcio AFBNDES sera
realizada no dia 17 de margo,
no Atendimento da AF. O ven-
cimento das mensalidades acon-
tecera no dia 15/3.

E-mail do VINCULO

Colaboragdes, sugestdes de
pauta e outras informagdes para
onosso jornal devem ser envia-
dos para o e-mail vinculo@
afbndes.org.br.

Atendimento AFBNDES - Edserj:
Av. Repuablica do Chile 100,
sobreloja/mezanino, de 22 a 62,
das 10 as 17h. Tel. 2532-0163.

Otica Sete

Especializada em atender bem.

62

Descontos para os ANOS

Associados da AFBNDES

Rua Sete de Setembro, 98 Sobreloja 206 - Centro - RJ
Tel.: (21) 2242-5220 / 2252-3185 [ 99601-0068
www.oticasete.com.br




www.afbndes.org.br

Vinculo

ESPORTES

AF presente,
domingo, no
Circuito das
Estacoes

Neste domingo, 12 de mar-
¢o, acontece, no Aterro do Fla-
mengo, a corrida de Outono do
Circuito das Esta¢des, com trés
percursos: 3 Km, 5 Kme 10 Km.

A largada sera em frente ao
Monumento aos Pracinhas, com
horérios diferentes: 5 km e 10
km, as 8h; e 3 km, as 8h30. A
tenda da Qualité Saude, parceira
da AFBNDES, estara funcio-
nando a partir das 6h30. L4 os
corredores “benedenses” pode-
rdo retirar seus kits e desfrutar
do atendimento exclusivo de
aquecimento e alongamento,
além de agua, suco e frutas.

Mensalidades
pagas no Clube

O Clube da Barra vol-
tou a receber o pagamento
de mensalidade de socios
especiais, que podera ser
feito em dinheiro, cheque
ou cartdo de débito.

Funcionamento
da sede social

Apds a extensdo do
“horario de verdo”, o Clu-
be da Barra volta a funcio-
nar em seu horario normal
— de terga-feira a domingo,
das 9h as 17h.

Carteirinha

O associado que ainda
ndo tirou a carteira social
da AF pode solicitar a
emissdo do documento no
Atendimento (mezanino
do Edserj) e no Clube da
Barra. Esse documento
facilita o acesso a unidade
e a utilizagdo de outros
servigos da Associagao.

Vem ai o Brasileirao!

Nova competigdo esportiva no Clube da Barra
homenageara times da Primeira Divisdo do
Campeonato Brasileiro de Futebol

ma nova competicdo de futebol socgaite

serarealizada este ano no Clube da Bar-

ra: o Brasileirdo 2017 da AFBNDES,
quereunira, entre outros associados, os jogadores
que disputaram, no 2° semestre do ano passado,
o 1° Campeonato Especial de Futebol Sogaite.
Asequipes serdo batizadas com nomes de alguns
times que irdo jogar a Primeira Divisdo do Cam-
peonato Brasileirode2017. A competigdo devera
ser realizada de abril a outubro.

Asinscri¢des serdo individuais e acontecerdo
no Atendimento da AFBNDES de 20 a 24 de
margo, e no Clube da Barra, de 18 até as 12h do
dia 26 de margo. O sorteio dos jogadores para a

formacgéo das equipes, conhecido como “m&o no
saco”, serd realizado logo apds o encerramento
das inscrigdes, no saldo do Clube, pela comisséo
organizadora da competi¢@o, obedecendo a pro-
cedimento preliminar, com a separagdo dos jo-
gadores em grupos, considerando idade, posi¢édo
indicada na ficha de inscri¢éo e performance em
anos anteriores.

Ataxadeinscri¢do serd de R$160,00 por atle-
ta, podendo ser paga em quatro vezes sem juros
no cartdo de crédito, e dara direito a uniforme
(camisa, cal¢do e meides). Poderdo participar da
competicdo os socios de todas as categorias da
Associagdo.

paulo rodrigues

Galera que
participou do
Campeonato
Especial, em
2016, jogara
a nova
competicao,
que estara
aberta a
todos os
socios

Contato preliminar para a realizaciio do Areas 2017

A Diretoria de Esportes da
AFBNDES solicita aos repre-
sentantes das equipes que dis-
putaram o ultimo Campeonato
de Areas de Futebol Sogaite do
Sistema BNDES — e outros as-
sociados interessados (funcio-
narios do Banco) —que enviem
nome, ramal e e-mail para

esportes@afbndes. org.br.Este
contato ¢ o pontapé inicial para
a reunifo que debaterd a com-
peticdo de 2017, afetada pelas
mudangas na estrutura organi-
zacional do Banco.

2016 — No ano passado, a
AGRISAP, de Paulo Lustosa,
conquistou o 6° Campeonato

de Areas, vencendo, na final,
em disputa de pénaltis, o time
da AGIRH, por 5 a4, depois do
empate em | a 1 no tempo nor-
mal. Erick Maia, da AC, foi o
artilheiro da competi¢do, com
sete gols. AGIRH ficou com a
defesa menos vazada, com seis
gols contra.

Almoco no Clube

Fim de semana (11 e
12/3): arroz branco, arroz
de passas com maga, fei-
jdo, espaguete ao sugo,
filé¢ de peixe com molho
de camar@o, panqueca de
frango, escalopinho ao
molho madeira, farofa,
batata frita, salada verde
e de legumes,
macarronese e frutas.

» Classificados

Jardim Botinico — Vendo cobertu-
ra, vista maravilhosa Lagoa, terraco,
piscina, 3qtos (original 4, suite mas-
ter), reformada, 2vagas. R$3,5mi-
lhdes. Marcelo (2172-8135).
Recreio — Alugo apto, 84m?, 3qtos,
3banh, andar alto, Sublime Max Con-
dominium, ao lado Shopping Améri-
cas, infracompleta. Tratar proprieta-
rio.R$1.900,00. André (2172-6431).
Tijuca — Alugo apto, prox metro,
4qtos, saldo, sala jantar, coz, area e
qtos c/armarios, garagem, R$3.990
mil. Petropolis, qto e sala, Centro,
R$990. Afonso (98669-0402).
Largo do Machado — Alugo apto,
1qto, 46m?, fundos, 1° andar, prox
metrd L.Machado, 10min do Centro.
R$1.700 mil. Orlando (2172-6195).
Barra (Rio2) — Vendo apto, 3qtos,
99m?, condominio infra completa,
onibus. Renato, apos (99314-9167).
Botafogo— Alugoapto, 3qtos, 120m?,
junto metrd, 2 vagas, piscina, sauna,
academia, armarios, ar-condicionado
(qtos).R$4.900mil. Tvan(2172-6621).
Marica — Vendo casa, praia, linda
vista, saldo, 3qtos, piscina, churras-
queira coberta, varandas, garagem.
R$370mil. Vera (97982-2594).
Barra — Vendo apto, Cond. Alpha-
land, ultimo andar, 120m?, 3 suites,
vista Lagoa, reformado, armarios
Madeirol, 2 vagas. R$ 980 mil. Liana
(98131-1502).

Itaipuacu — Vendo casa, S.B. La-
goa, 480m?, 2qtos (1 suite), agua
pogo e Cedae, prox praia. R$ 300
mil. Josumar (99679-5881).
Tijuca — Vendo apto, prox metrd S.
Pefia, 1 12m?, reformado, saldo, 3qtos,
suite, dependénica, area, vaga, sol ma-
nhd.R$ 760 mil. Vera (99253-5498).

*Os classificados do VINCULO ndo
tém custo e so podem ser utilizados
pelos socios da AFBNDES. Os tex-
tos, com no mdximo 20 palavras, de-
vem ser entregues no Atendimento
(sobreloja-mezanino do Edserj) ou
via e-mail afatendi@afbndes.org.br.
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