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Resumo:

Diante das especulacées atuais que concernem a reforma da previdéncia no Brasil, proposta
pelo Governo Federal, mostra-se oportuno a andlise estratégica estrutural do setor de
previdéncia complementar fechada no pais. Assim, este estudo tem o objetivo de identificar
como se caracteriza a cadeia de valor, o posicionamento estratégico e os cost drivers
(determinantes de custos) em um Fundo de Pensdo brasileiro, adaptando as diretrizes
originalmente propostas por Shank e Govindarajan (1993) e Costa (2011). Para tanto, foi
realizado um estudo de caso, com entrevistas semiestruturadas, observacdo e andlise
documental. Os resultados apresentam as configuracoes, elos e atividades existentes na cadeia
de valor da organizagdo, os fornecedores estratégicos, os clientes e produtos, as dreas
vinculadas as atividades principais e o posicionamento estratégico da entidade. Na andlise dos
determinantes de custos demonstra a importdncia do comprometimento, experiéncia,
qualidade, tecnologia, modelo de gestdo, escopo, escala e fatores institucionais nos custos da
organizacdo. Como sugestdo de estudos futuros, indicam-se pesquisas comparando a gestdo
estratégica de custos em outras Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, bem como
a andlise da Cadeia de Valor do mercado de Entidades Abertas de Previdéncia Complementar,
com posterior andlise da vantagem competitiva desse mercado.

Palavras-chave: Fundos de pensdo. Cadeia de valor. Posicionamento estratégico.
Determinantes de custos.

Area tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisdes
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Gestéo estratégica de custos em uma entidade fechada de previdéncia
complementar

Resumo

Diante das especulagdes atuais que concernem a reforma da previdéncia no Brasil, proposta
pelo Governo Federal, mostra-se oportuno a analise estratégica estrutural do setor de
previdéncia complementar fechada no pais. Assim, este estudo tem o objetivo de identificar
como se caracteriza a cadeia de valor, o posicionamento estratégico e o0s cost drivers
(determinantes de custos) em um Fundo de Pens@o brasileiro, adaptando as diretrizes
originalmente propostas por Shank e Govindarajan (1993) e Costa (2011). Para tanto, foi
realizado um estudo de caso, com entrevistas semiestruturadas, observacdo e -analise
documental. Os resultados apresentam as configuracdes, elos e atividades existentes na cadeia
de valor da organizacdo, os fornecedores estratégicos, os clientes e produtos, as areas
vinculadas as atividades principais e o posicionamento estratégico da entidade. Na analise dos
determinantes de custos demonstra a importancia do comprometimento, experiéncia,
qualidade, tecnologia, modelo de gestdo, escopo, escala e fatores institucionais nos custos da
organizacdo. Como sugestdo de estudos futuros, indicam-se pesquisas comparando a gestdo
estratégica de custos em outras Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, bem como
a anélise da Cadeia de Valor do mercado de Entidades Abertas de Previdéncia Complementar,
com posterior analise da vantagem competitiva desse mercado.

Palavras-chave: Fundos de pensdo. Cadeia de wvalor. Posicionamento estratégico.
Determinantes de custos.

Area Temética 2: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisdes

1 Introducao

O mercado competitivo abrange um vasto conjunto de estudos que interliga 0 meio
académico com a gestdo de negocios. Diante da notavel concentracdo de empresas disputando
mercado entre si, faz-se necessario, cada vez mais, a elaboracdo de estratégias perspicazes
perante a concorréncia acirrada. Porter (1993) ja enfatizava que para administrar todo o
sistema de uma empresa com competéncia é fundamental dar atencdo para a vantagem
competitiva, criando, assim, um diferencial com relagdo aos concorrentes.

Frente a esse mercado, a Gestdo Estratégica de Custos (GEC) é uma ferramenta de
apoio gerencial que direciona a analise dos relatorios financeiros sob a perspectiva da gestéo,
otimizando assim os resultados. Shank e Govindarajan (1997) definem a Gestdo Estratégica
de Custos como uma andlise de custos vista de um contexto no qual os elementos estratégicos
se tornam mais conscientes. Os autores definem trés pilares da GEC: a) analise da cadeia de
valor; b) analise do posicionamento estratégico; c) analise de direcionadores de custos.

Nesse contexto, a cadeia de valores deve ser analisada como um sistema, e ndo uma
administracdo de partes separadas, para que, assim, se alcance a vantagem competitiva. Dada
a sua relevancia essa tematica ja esteve presente em varios estudos (PORTER, 1993). Dada a
importancia dessa analise, Vesco et al. (2014) realizaram a analise dos componentes da cadeia
em cooperativas agricolas do estado do Parand, através de um levantamento, adaptando a
teoria a realidade das cooperativas. Em sentido semelhante, os estudos de El-Sayed, Dickson
e El-Naggar (2015) realizaram a andlise de uma cadeia de valor no setor de hidrocultura do
Egito, evidenciando os resultados de forma diferenciada.
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O segundo pilar da GEC, a anélise do posicionamento estratégico, foi abordado no
estudo de Cavalcanti, Ferreira e Araujo (2013), se propondo a investigar a integracdo
existente entre este e a gestdo de custos de uma empresa beneficiadora de aco inox. Ja o
terceiro pilar teve destaque com a dissertacdo de Costa (2011) que se prop0os a identificar os
elementos caracterizadores dos fatores determinantes de custos nas empresas produtoras do
setor de eletroeletrénicos no Brasil.

Diante desta exposicdo, 0 presente estudo visa responder a seguinte questdo: como se
configura a Gestdo Estratégica de Custos de uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar? Para obtencdo da resposta, o objetivo da pesquisa é identificar como se
caracteriza a Cadeia de Valor, o Posicionamento Estratégico e os Cost Drivers em uma
Entidade Fechada de Previdéncia Complementar brasileira, adaptando as diretrizes
originalmente propostas por Shank e Govindarajan (1993) e Costa (2011).

Uma das justificativas desta pesquisa se encontra na inexisténcia de estudos que
analisem a gestdo estratégica de custos em Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.
Estas entidades, também conhecidas como Fundos de Pensdo sdo responsaveis pelo
pagamento de aposentadorias e pensfes de forma complementar aos beneficios concedidos
pelo Regime Geral de Previdéncia Social, para grupos especificos de trabalhadores com um
mesmo vinculo empregaticio ou associativo. Além disso, segundo a Associagdo Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP (2017), mesmo sendo
entidades sem fins lucrativos, os Fundos de Pens&o buscam retorno financeiro positivo para
seus participantes, e possuem, em conjunto, um patriménio que representa 12,9% do Produto
Interno Bruto do Brasil.

O presente artigo contempla, além desta introducéo, o referencial tedrico, abordando
0s conceitos pertinentes a Gestdo Estratégica de Custos e as caracteristicas de um Fundo de
Pensdo. Posteriormente, na secdo trés, foram caracterizados os procedimentos metodoldgicos
utilizados, enquanto na se¢do quatro sdo apresentados os resultados e discussées. Por fim, é
explanada a conclusao da pesquisa, em comparagdo com os demais estudos referenciados.

2 Gestdo Estratégica de Custos

A Gestdo Estratégica de Custos (GEC) € uma estrutura analitica que visa alcancar a
vantagem competitiva sustentavel de uma empresa, relacionando a estratégia gerencial da
organizacdo com suas informacdes contabeis relevantes (SHANK, GOVINDARAJAN;
1997). Segundo esses autores, a Gestdo Estratégica de Custos (GEC) é formada por trés
pilares: a analise da Cadeia de Valor, a analise do Posicionamento Estratégico e a analise dos
Cost Drivres.

Sob esse enfoque, a Cadeia de Valor, segundo Shank e Govindarajan (1997), é o
conjunto de atividades geradoras de valor ao produto ou servico entregue ao consumidor final,
em um contexto global, incluindo as atividades externas a empresa. Os autores afirmam que a
empresa é parte de uma cadeia de atividades que geram valor ao seu produto ou servico.
Nesse sentido, ao analisar a Cadeia de Valor, os gestores tém a possibilidade de explorar,
além das atividades internas efetuadas pela empresa, as ligacbes com seus fornecedores e
clientes (SHANK, GOVINDARAJAN; 1997). Outro conceito de Cadeia de Valor € definido
por Rocha e Borinelli (2007), que afirmam que a “Cadeia de Valor ¢ uma sequéncia de
atividades que se inicia com a origem dos recursos e vai até o descarte do produto pelo Gltimo
consumidor”. Assim, para construir a Cadeia de Valor, é necessario reconhecer quais
atividades que geram valor ao produto ou servico. Porter (1989) classifica as atividades de
valor em duas categorias: as atividades primarias e as atividades de apoio. As atividades
primérias sdo diretamente relacionadas a producdo, venda e transferéncia do produto ou
servigo, enquanto as atividades de apoio servem de suporte para as atividades primarias,
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fornecendo tecnologia, recursos humanos, infraestrutura, entre outros (PORTER, 1989).
Tanto as atividades priméarias quando as atividades de apoio sdo interdependentes entre si, e 0
relacionamento entre as atividades de valor forma um elo entre elas, que é o impacto entre a
forma que uma atividade é executada e o reflexo, por consequéncia, no custo ou desempenho
de outra (PORTER, 1989). Realizar a otimizacdo e a coordenacdo dos elos pode gerar
vantagem competitiva para a empresa, pois, ao analisar as relacGes entre as atividades e
identificar aquelas que possuem descasamento (tradeoff), elos podem ser otimizados para a
obtengdo de um mesmo resultado global (PORTER, 1989). Destacam-se, ainda, outros
estudos, que também foram desenvolvidos sobre a tematica de anélise da Cadeia de Valor, de
abrangéncia nacional (SOUZA; MELLO, 2011; PEDROSO; MALIK, 2012; VESCO et al.,
2014) e internacional (MOL, 2015; EL-SAYED; DICKSON; EL-NAGGAR, 2015; AMARA,;
HALILEM; TRAORE, 2016).

O segundo tema chave para a Gestdo Estratégica de Custos, faz referéncia ao uso da
informagdo na contabilidade Gerencial (SHANK; GOVINDARAJAN, 1997). Os autores
trazem como questionamento norteador qual seria o papel desempenhado pela gestdo de
custos na empresa. A resposta deste questionamento ira ditar o tipo de estratégia definida pelo
negocio. A maneira pela qual a entidade ira guiar seu caminho é que a colocard em vantagem
perante as demais concorrentes. Desta forma, para atingir a vantagem competitiva, Porter
(1989), propde trés estratégias basicas: a) lideranca de custos; b) diferenciacdo do produto; e
c) enfoque. A primeira delas, o baixo custo, é explicada por Shank e Govindarajan (1997):
“[...] o foco principal desta estratégia ¢ obter um baixo custo em relacdo aos concorrentes.”.
Ja a diferenciacdo, segundo os autores, baseia-se em fornecer ao cliente um produto como
sendo Unico, englobando abordagens de fidelidade a marca, servico especializado ao cliente,
rede de revendedores e/ou tecnologia de produto.Porter (1989) ainda aborda o enfoque como
estratégia, destacando esta como bastante diferenciada. Segundo o autor, o enfocador escolhe
um segmento e adapta sua estratégia para atendé-lo e, também, o enfoque possui duas
variantes, que pode ser de enfoque no custo ou enfoque na diferenciagdo. Destaca-se, entdo, a
importancia do posicionamento estratégico da empresa, que ira refletir no gerenciamento,
principalmente com relagdo as mudancas de mercado, que possam interferir diretamente na
sua posicdo (CAVALCANTI; FERREIRA; ARAUJO, 2013).

Definida a Cadeia de Valor e o posicionamento estratégico, o terceiro ponto da Gestao
Estratégica de Custos diz respeito aos Cost Drivers, que Shank e Govindarajan (1997)
traduzem como Direcionadores de Custos. Ja outros autores, como Costa (2011), referem-se
ao termo como Determinantes de Custos, e ndo direcionadores. Este viés parte do principio de
que a traducdo da obra de Porter (1993) sofreu diferentes interpretacfes. Destaca-se que a
literatura dos direcionadores de custos é mais difundida do que a dos determinantes
(CATANIO; SANTOS; ABBAS, 2015), no entanto, é importante conhecer os conceitos para,
assim, adapta-los a base conceitual dos Cost Drivers. Para Shank e Govindarajan (1997) é
necessario se questionar qual a variavel que melhor explica a mudanca no custo por unidade.
A influéncia causada por este “direcionador”, muitas vezes atribuida ao volume de producao,
ird impactar diretamente o custo do produto.

Seguindo por outra linha de raciocinio, Costa e Carneiro (2014, p.4) entendem que
“Os determinantes de custos sdo as causas reais dos custos. Em outras palavras, a raiz dos
custos, ou ainda, os elementos que estdo no cerne e provocam a existéncia de um determinado
custo, sua esséncia.”. Ainda reforcam que os determinantes sdo “fatores que determinam a
magnitude dos pardmetros da funcdo custo de uma organizagdo [...]” (COSTA; CARNEIRO,
2014, p.4). Para fins de melhor adaptacéo ao objeto do presente estudo, foram considerados 0s
determinantes de custos propostos por Costa (2011), relacionados no Quadro 1.
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Quadro 1 — Classificagdodos Cost Drivers

Cost Drivers

Descricdo

1. Modelo de gestéo

Regras de conduta organizacional.

2. Escala

Fator de dimens&o ou porte da empresa.

3. Utilizacdo da

Volume e nivel de ociosidade.

capacidade

4. Escopo Utilizagao de recursos comuns para a criagdo de multiplos produtos.
5. Experiéncia Horizonte de tempo de desempenho da atividade.

6. Tecnologia Forma de utilizagdo de conhecimento para a atividade fim.

7. Diversidade de
produtos e servicos

Variedade ou amplitude de produtos e servigos ofertados.

8. Diversidade de
fornecedores

Variedade ou amplitude de fornecedores das matérias-primas.

9. Diversidade de clientes

Variedade ou amplitude do publico-alvo.

10. Diversidade de
maquinas e equipamentos

Variedade ou amplitude do maquindrio para a producéo.

11. Comprometimento

Compromisso dos colaboradores com as questdes ligadas a empresa.

12. Qualidade

Caracteristicas que levam o cliente a optar pelo produto/servico em detrimento a
outros.

13. Arranjo fisico

Local adequado para o acondicionamento dos produtos.

14. Projeto de
produto/servigo

Desenho do produto/servico para atender as necessidades e demandas do cliente.

15. Relagbes na cadeia de
valor

Relacéo entre os agentes, internos ou externos, que visam um beneficio comum.

16. Estrutura de capitais

Forma de financiamento da empresa — recursos proprios e de terceiros.

17. Tempestividade

Fator de aumento ou diminui¢do dos custos em rela¢do aos concorrentes.

18. Localizagdo

Varidvel estratégica cuja escolha afeta os custos.

19. Fatores institucionais

Normas e regulamenta¢des que possam afetar a operacdo da empresa e,
consequentemente, Seus Custos.

Fonte: adaptado de Costa (2011).

Esta proposta de classificacdo dos determinantes de custos foi elaborada a partir da
literatura e ndo € considerada definitiva (COSTA, 2011). A partir dela, serdo contemplados no
presente estudo os determinantes que se fizerem prudentes na analise em questao.

Na sequéncia, 0 Quadro 2 apresenta estudos mais recentes presentes na literatura no
ambito da Gestdo Estratégica de Custos (GEC). Os estudos foram categorizados pelo enfoque
da pesquisa, conforme os trés pilares da GEC: Cadeia de Valor, Posicionamento Estratégico e
Cost Drivers. Observa-se a lacuna de pesquisas sobre a temaética, especificamente em
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC).

Quadro 2 - Estudos relacionados

Autor/Ano Objetivo da pesquisa

Considerac6es da pesquisa

Gestao Estratégica de Custos

Souza et al.
(2009)

Apresentar os possiveis beneficios
de desenvolver a GEC em
organizagcbes  hospitalares e
analisar se as organizacGes
hospitalares  brasileiras  que
desenvolvem GEC.

As organizagOes pesquisadas ndo desenvolvem efetivamente
uma GEC, o Hospital 2, dentre os estudados, & o que
apresenta mais indicios de uma preocupacdo por parte dos
gestores com a gestdo de custos no longo prazo.

Souza, Silva e
Pilz (2010)

Identificar quais formatacfes e
praticas da GEC tem estado
presente na gestdo empresarial.

Ha acentuada preferéncia pelo uso de tradicionais praticas de
gestdo de custos, apesar do perfil da empresa pesquisada em
atuar com lideranga em mercados competitivos.

Raupp et al.
(2012)

Investigar a aderéncia do modelo
de GEC implementado em uma
empresa estatal de energia elétrica
ao modelo proposto por Shank e

O modelo de GEC ja foi implementado parcialmente na
Empresa e existe certo consenso entre os entrevistados de
que: i) a analise da cadeia de valor concentra fatores que
facilitam e outros que dificultam a implantacdo do modelo;
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Autor/Ano

Objetivo da pesquisa

Consideracdes da pesquisa

Govindarajan.

ii) a andlise do posicionamento estratégico concentra 0s
fatores que estdo mais estruturados; e iii) a andlise dos
direcionadores de custos concentra os fatores que mais
dificultam a completa implementacdo da GEC.

Cadeia de Valor

Analisar sob 0o  contexto
estratégico a cadeia de valores na

A ligacdo entre as diferentes atividades das cooperativas

Vesco et al. ~ X agropecuadrias inicia-se na aquisicdo das matérias-primas, até
gestdo de custos em cooperativas x .
(2014) - a manutencdo pds-vendas dos produtos por estas
agropecudrias do Estado do ;
. desenvolvidos.
Parana.
. . A transparéncia na cadeia de valor esta ligada a conotacdo
Investigar os novos desafios para I, i . . 4 A
A ; positiva de que: quanto maior a transparéncia, melhor sera a
Mol (2015) a transparéncia da cadeia de valor . .
A sustentabilidade da cadeia e o empoderamento dos
e suas consequéncias. - . L
consumidores e da sociedade civil.
Avaliar o desempenho da cadeia | A cadeia de valor da hidrocultura egipcia é relativamente
El-Sayed, de valor do setor de alimentos | simples, incluindo quatro grupos principais de partes
Dicksone ElI- | para a aquicultura no Egito, em | interessadas. Trata-se de fornecedores de insumos
Naggar (2015) | termos de adicdo de valor, | alimentares, produtores de produtos aquéticos, comerciantes
emprego e rentabilidade. e piscicultores.
Em torno de 74% dos académicos de negdcios oferecem
Amara Avaliar até que ponto os | servigos de valor agregado e assessoria especializada para
Halilerﬁe professores das escolas de | empresas em um raio de 100 km. Uma minoria de
Traoré (2016) negécios criam valor para as | académicos oferece solugBes personalizadas para empresas e

empresas.

desenvolve estratégias explicitas para competir
empresas de consultoria e outros estudiosos.

com

Posicionamento

Estratégico

Silva et al.
(2013)

Investiga se as  empresas
petroliferas multinacionais
adotaram posicionamento

estratégico distinto e se este e 0
desempenho da empresa estdo
relacionados.

N&o houve diferengas estatisticamente significativas no
desempenho futuro anual esperado. Houve diferencas no
desempenho passado entre 0s tipos estratégicos em cinco
dos oito anos do estudo. Observou-se estabilidade na
posicdo estratégica para um longo periodo de tempo
associada a um melhor desempenho.

Cavalcanti,
Ferreira e
Araujo (2013)

Investigar a integracdo existente
entre 0 posicionamento
estratégico e a gestdo de custos de
uma empresa beneficiadora de
aco inox.

O sistema de custeio utilizado pela empresa é ineficiente
comprometendo a implementacdo de uma gestdo estratégica
baseada em informacg6es de custos que Ihe proporcione uma
vantagem competitiva.

Entender o processo de definicdo
do posicionamento estratégico,

As competéncias organizacionais se desenvolvem a partir de

Krielow e partir do desenvolvimento de | um plano previamente definido, que ao longo do tempo se
Santos (2014) | competéncias organizacionais em | estabelece a partir dos recursos e caracteristicas do negécio,
uma empresa do segmento | consolidando o posicionamento estratégico.

médico hospitalar.

Analisar como a gestdo de custos | A empresa compete na estratégia de diferenciacdo na sua

apoia a integracdo  entre | principal linha de produtos, porém existe forte competicéo
Piran et al. posici,or?amento estratégico e | por lideranga de cust(?s entre as subsi/di_éria’s d_a organizacéo,
(2016) estratégia de manufatura, em uma | o que sugere caracteristicas da estratégia hibrida. A empresa

subsidiaria brasileira de uma
empresa alemd, que atua no
segmento metal mecénico.

adotou a estratégia de manufatura enxuta e fabricas
focalizadas, utilizando a gestdo de custos como principal
ferramenta para gestéo.

Cost Drivers

Terpstra e
Verbeeten

Investigar a relacdo  entre
satisfacdo do cliente, custos de

A satisfacdo do cliente € um determinante de valor, no
entanto, essa satisfagdo ndo é livre de custos e 0s gerentes




XXIV Congresso Brasileiro de Custos — Floriandpolis, SC, Brasil, 15 a 17 de novembro de 2017

Autor/Ano

Objetivo da pesquisa

Consideracdes da pesquisa

(2014)

servico e valor do cliente em uma
empresa de servigos financeiros.

devem considerar tais custos, bem como os beneficios, de
aumentar a satisfacdo do cliente.

Costa e
Carneiro
(2014)

Esclarecer o conceito e fatores da
taxonomia dos determinantes de
custos, verificando a viabilidade
de classificacdes, hierarquizacGes
OU agrupamentos.

Os determinantes mais comumente aceitos pela teoria
podem ser considerados como parte de sua taxonomia. Foi
sugerido pelos autores o agrupamento dos determinantes em:
(a) relacionados aos produtos/servigos; (b) relacionados ao
processo, €; (¢) globais.

Carneiro,
Duarte e Costa
(2015)

Identificar os principais fatores
determinantes dos custos da soja,
buscando avaliar aqueles que séo
mais relevantes e seus principais
efeitos sobre a estrutura de custos

Verifica-se a atuacdo dos principais fatores determinantes de
custos, como localizagdo, escala e utilizacdo da capacidade,
tecnologia, experiéncia e aprendizagem, tempestividade,
relagBes na cadeia de valor, estrutura de capitais e fatores
institucionais. Esses fatores modificam a estrutura de custos
dos produtores e implicam diferengas siginificativas nos

das organizagdes. i x - ;
g ¢ custos de cada regido em diferentes periodos.

Realizar uma andlise critica das

definicoes, dos conceitos, - dos Apresenta 0s vieses encontrados na literatura nacional e
Catanio, aspectos  utilitaristas e da present ; S A o .
S X contribui, por meio de criticas as defini¢Bes e conceitos, bem
Santos e aplicabilidade, - considerando os como apresenta uma proposta conceitual para os cost drivers
Abbas (2015) | frameworks do ABC e da GEC P prop P

- ~ abordando suas caracteristicas.
gue utilizam a expressdo cost

drivers.

Fonte: elaborado pelos autores, a partir dos autores citados.

3 Previdéncia Complementar Fechada

Em um contexto de Gestdo Estratégica de Custos, é possivel elaborar a anélise da
cadeia de valor, do posicionamento estratégico e dos Cost Drivers direcionada as Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). No Brasil, a previdéncia é composta por trés
pilares: o Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), os Regimes Proprios de Previdéncia
dos Servidores Publicos (RPPS) e o Regime de Previdéncia Complementar. A Previdéncia
Complementar € facultativa, com objetivo de oferecer ao trabalhador cobertura
previdenciaria suplementar, sendo composta por dois grupos distintos, formados pelas
Entidades Abertas de Previdéncia Complementar (EAPC) e pelas Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC) (BRASIL, 2008).

As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), mais conhecidas como
Fundos de Pensdo, sdo instituicdes sem fins lucrativos, constituidas em conformidade ao
disposto na Lei Complementar n°® 109, de 29 de maio de 2001, com o objetivo de administrar
planos de beneficios de carater previdenciario para grupos especificos de
trabalhadores, vinculados a empregadores (denominados Patrocinadores), ou a entidades
de classe (denominados Instituidores) (BRASIL, 2001; SILVA, 2003).

Desde sua origem, os Fundos de Pensdo objetivam: garantir a estabilidade financeira
de seus participantes por meio do pagamento de aposentadorias e pensfes. Atualmente, 0
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) é o érgdo que regula o setor de
previdéncia complementar. ~ Além  disso, a  Superintendéncia  Nacional de
Previdéncia Complementar (PREVIC) é a entidade autarquica vinculada ao Ministério da
Fazenda, que fiscaliza e supervisiona os Fundos de Pensdo e executa politicas para 0 Regime
de Previdéncia Complementar (BRASIL, 2008).

Para atender as necessidades dos participantes, € estipulado um conjunto de regras,
direitos e obrigac6es, denominado Plano de Beneficios. Em geral, os beneficios basicos de um
plano de previdéncia sdo Aposentadoria Normal, Aposentadoria por invalidez e Pens&o por
Morte. Os planos de beneficios sdo classificados em trés modalidades: Beneficio Definido
(beneficio previamente definido), Contribuicdo Definida (beneficio varia conforme nivel de
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contribuicdo) e Contribuicdo Variavel (combinacdo de fatores das duas modalidades
anteriores) (CAETANO, 2014).

Atualmente, existem no Brasil 307 Fundos de Pensdo que administram, ao total, 1.104
planos de beneficios (PREVIC, 2017). Em marco de 2017, o patrimdnio total destas
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) resultou em uma quantia
equivalente a 12,9% do PIB do pais (ABRAPP, 2017). Assim sendo, o gerenciamento dos
custos e da visdo estratégica por parte dos gestores dos Fundos de Pensdo, mostra-se como
uma medida na busca pela continuidade da organizacdo e pelo cumprimento de suas
obrigac@es no longo prazo.

4 Metodologia da Pesquisa

A presente pesquisa é classificada como qualitativa, quanto a abordagem do problema,
e descritiva, quanto aos seus objetivos. A abordagem € qualitativa, pois o estudo € relativo a
qualidade do fendmeno, tendo em vista a descricdo, compreensdo e interpretacdo dos
acontecimentos, por meio do contato direto e prolongado com o ambiente estudado, nédo
utilizando de forma determinante a quantificacdo em sua abordagem. E descritiva porque tem
como objetivo descrever as caracteristicas do fendmeno estudado, além de identificar as
relagdes entre ele e determinadas variaveis existentes no contexto de analise (GIL, 2008).

Para o desenvolvimento da pesquisa, foi realizado um estudo de caso Unico em um
Fundo de Pensdo brasileiro. A entidade possui perfil 1l (médio) na classificacdo de porte,
complexidade e riscos estabelecida pela PREVIC (2016). Segundo Yin (2015), o estudo de
caso é definido por dois aspectos: primeiro, por ser um método que investiga empiricamente e
em profundidade um fenémeno contemporaneo no contexto em que esta inserido; e, segundo,
por ndo ser possivel determinar os limites entre o fenémeno e o seu contexto.

Quanto a coleta de dados, inicialmente foram realizadas entrevistas semiestruturadas
com os colaboradores citados no Quadro 3, bem como a observagdo do ambiente interno
efetuada na sede da entidade. A coleta de dados também foi realizada por meio de analise
documental: (a) indireta - em regulamentos, estatutos, relatérios anuais, demonstracGes
atuariais, balancetes mensais, entre outros; e, (b) direta - a partir de documentos visualizados
diretamente na entidade, como a relacdo de fornecedores descrita pela gerente de beneficios.
Os dados foram coletados durante o segundo trimestre de 2017. O Quadro 3 apresenta uma
breve caracterizacdo dos perfis dos colaboradores entrevistados.

Quadro 3 - Perfil dos entrevistados

Descricao Departamento | Cargo Escolaridade Tempo de Empresa
Entrevistado A ”?"es“”?e”tos e | Diretor Fln_ancelro Graduacdo em Economia 2 anos
Financeiro e de Investimentos
Entrevistado B Admlnl_strAatn_/o € Responsavel Qe!a Graduagdo em Historia 31 anos
de Previdéncia area de Beneficios
Administrativo e Gerente Graduacdo em Ciéncias
Entrevistado C Ca Administrativo e Atuariais e Mestrado em 1 ano
de Previdéncia A X
de Previdéncia Economia
Graduacdo em Ciéncias
Entrevistado D | Contabilidade Contador Contébeis e Especializacdo | 30 anos

em Controladoria

Administrativo e Diretor Presidente

Entrevistado E S Administrativo e Graduagdo em Direito 2 anos
de Previdéncia S
de Previdéncia

Fonte: elaborado pelos autores, com os dados obtidos na pesquisa (2017).
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Objetivando manter o rigor metodologico necessario em uma pesquisa cientifica, foi
elaborado o protocolo de estudo de caso para auxiliar na coleta de dados, de acordo com o
modelo proposto por Guerra (2010). O roteiro de entrevista, parte do protocolo elaborado, foi
submetido a validacdo de um pesquisador da area, e suas contribuicBes resultaram no
aperfeicoamento de 12 das 21 questdes formuladas. Apos a coleta de dados, foi realizada a
triangulacdo dos dados coletados por cada um dos instrumentos (entrevista, observagédo e
documentacao), convergindo as diversas fontes de evidéncia, a fim de corroborar os
resultados obtidos.

5 Resultados e analises

Por meio do estudo de caso realizado, os resultados apresentados sucedem a uma
inicial caracterizacdo da entidade e posterior analise dos trés pilares da Gestdo Estratégica de
Custos. O estudo foi realizado em uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar que
atua ha cerca de 40 anos no setor de previdéncia complementar, com aproximadamente 10
colaboradores em seu quadro de pessoal interno, além da Diretoria e dos Conselhos
Deliberativo e Fiscal. O Fundo de Pensdo administra dois planos de beneficios aos seus
participantes, um plano em extingdo, estruturado na modalidade de Beneficio Definido
(denominado neste estudo como Plano 1), e o outro estruturado como Contribuicdo Variavel,
aberto para novas adesdes (denominado neste estudo como Plano 2).

No encerramento do exercicio de 2016, os dois planos de beneficios apresentaram
resultado superavitario, demonstrando a suficiéncia do Patrimdnio de Cobertura em relacéo as
Provisdes Matematicas (montante de obrigacdo futura com o pagamento de beneficios dos
atuais e futuros assistidos). O atuario responsavel pelas Provisdes Matematicas, custeio
previdencial e apuracdo do equilibrio técnico de ambos os planos, ndo faz parte do corpo de
colaboradores da entidade, sendo contratado por meio da consultoria atuarial.

O Plano 1, mais antigo da Entidade, criado na década de 1970, possui um montante
proximo a R$ 750 milhdes de Provisdes Matematicas e uma populagdo com idade média de
mais de 60 anos de idade. J& o Plano 2, fundado 20 anos apds o primeiro, possui um grupo
com idade média de 40 anos, aproximadamente. Por ser um plano mais novo, cujos
participantes, em sua grande maioria, estdo em fase de acumulacao de recursos, 0 montante de
ProvisGes Matematicas do segundo plano encontra-se em um patamar menor ao do primeiro,
com cerca de R$ 65 milhdes.

5.1 Andlise da Cadeia de Valor da Entidade Fechada de Previdéncia Complementar

As atividades priméarias da Cadeia de Valor da organizacdo iniciam na captacdo de
novas adesdes, e se encerram na concessdao de beneficios aos participantes (ativos,
aposentados ou pensionistas), considerados como os clientes dos servicos prestados pela
entidade. Os planos oferecem um rol de beneficios aos seus participantes, que abrange
auxilio-doenga aos participantes em atividade, aposentadoria normal, aposentadoria por
invalidez e, aos dependentes, pensdo por morte do titular do plano. A Figura 1 apresenta a
estrutura da Cadeia de Valor da entidade.
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Figural - Cadeia de valor da entidade

Fornecedores Entidade
| -
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contribuigdes
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Financeira dos

Primirias -
Consultorias de
Investimentos
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em folha Floo ATM
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Cadastro dos Atendimento
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o - Setor de Setor
Setor Ad trative . .. .
¢ c:jr P mllrgns a, e CPD Investimentos || Administrativo e de
€ de Frevicencia e Financeiro Previdénciae CPD
PREVIC CNPC CVM

|
Fatores Institucionais

Fonte: elaborada pelos autores, com os dados obtidos na pesquisa (2017).

Segundo o Entrevistado E, para entregar um bom produto aos clientes, todos os setores
sdo fundamentais, mas ha um tripé que sustenta as atividades da fundacdo, qual seja: atuarial
(Administrativo e Previdéncia), financeiro (Investimentos e Financeiro) e informatica (Centro
de Processamento de Dados). O entrevistado complementa, ainda:“ndo consigo imaginar a
fundacdo sem um desses trés pilares, porque um depende do outro [...] ndo vejo nem mais
nem menos importancia de uma para a outra, elas sdo complementares”.

Outro ponto importante quanto aos custos é a folha salarial dos colaboradores. Em
2016, 75,7% das despesas administrativas foram utilizadas para o pagamento de pessoal e
encargos, sendo 52,8% de gastos com pessoal proprio. Segundo o Entrevistado C, a entidade
esta passando por um processo gradual de substitui¢cdo dos funcionarios de carreira antiga por
colaboradores de carreira nova, principalmente em razdo das aposentadorias dos funcionarios
antigos. O mesmo entrevistado informou que essa substituicdo gradual resulta em
aproximadamente 35% de reducdo, apurado por meio de estudo, do custo com a folha salarial
no médio prazo. Observou-se, também, que fundacdo possui fornecedores estratégicos, que
fazem parte da cadeia de valor da fundagéo, em duas areas: na area de investimentos e na area
atuarial. O fornecedor de servigos atuariais representa aproximadamente 7% dos gastos do
primeiro trimestre de 2017. J& os fornecedores de servicos para a area de investimentos
representaram, em conjunto, cerca de 8 % dos gastos da entidade no primeiro trimestre de
2017. Logo, os fornecedores estratégicos para a geracdo de valor dos servigos da organizacéo
representam em torno de 14,7% dos gastos da fundacao.

Além disso, gastos pontuais ocorreram entre 2016 e 2017, com servigos de
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fornecedores relacionados a Cadeia de Valor da entidade. Um deles foi a atualizacdo da marca
e do site da entidade, representando cerca de 7 % dos gastos com terceiros no ano de 2016. O
outro gasto pontual ocorreu em virtude da contratacdo de servigos de sistema de informacao
vinculados ao Centro de Processamento de Dados (CPD), que representou aproximadamente
5% dos gastos do primeiro trimestre de 2017. Conforme consta no relatorio anual de 2016, o
custo global da entidade no exercicio de 2016 foi equivalente a 0,80% do patriménio sob
gestao.

Quanto as relagcbes com os participantes da fundacdo, considerados como os clientes
dos servigos prestados, segundo o entrevistado B, o retorno é bastante positivo tanto dos
participantes em atividade quanto dos aposentados, salvo raras exce¢des. Ha casos pontuais
de acOes judiciais abertas pelos participantes contra a organizacdo e, em 2016, o total de
depdsitos judiciais € pouco representativo (cerda de 0,45 % do Patrim6nio Social da
entidade).

5.2 Analise do Posicionamento Estratégico da Entidade

No que tange a andlise do segundo ponto da Gestdo Estratégica de Custos, foi
observada uma posicdo de diferenciacdo perante os concorrentes. Varias sao as caracteristicas
que colocam a entidade em uma situagcdo diferenciada com relagdo ao mercado, e estas
peculiaridades se tornaram evidentes ao longo de todas as entrevistas e também das
observacoes realizadas.

Ao questionar o Entrevistado B, responsavel pelo relacionamento com os clientes, se
tornou evidente o atendimento personalizado disponibilizado aos participantes — informacéo
esta reforcada pelos demais colaboradores. Além disso, a instituicdo preocupa-se em gerar
informagdo de interesse dos contribuintes atualizadas periodicamente em seu site e,
recentemente, criou uma nova marca, mais moderna, porém preservando a esséncia da
Fundacao.

Quanto a questdo da qualidade do servico, foi questionado a todos os entrevistados
sobre a opinido deles com relacdo a estratégia da entidade, se baseada em baixo custo,
diferenciagdo ou enfoque (PORTER, 1993). A resposta foi unadnime: diferenciacdo. Por
exemplo, o Entrevistado A, responsavel pelo setor financeiro, argumentou: “se precisarmos
comprar um computador, ndo vamos procurar pelo menor pre¢o. Queremos qualidade - e
qualidade de forma consciente”. Ou seja, a relagdo custo X beneficio se mostrou sempre
manifesta.

Diante do fato da entidade gerir recursos dos participantes, o setor de investimentos
tem grande representatividade na totalidade do resultado. Alguns softwares de qualidade
auxiliam neste gerenciamento, para melhor aplicagcdo dos recursos e obtencdo de retornos
mais significativos. Outro diferencial da Fundacéo € o servico de emprestimos oferecido aos
participantes, sem a necessidade de comprovacgéo de renda, mediante desconto direto na folha
de pagamentos de salarios ou beneficios. Destaca-se que no setor de previdéncia
complementar € comum o oferecimento do servico de empréstimos pelos fundos de penséo
aos seus participantes. Nesse caso, a diferenciacdo ndo ocorre em comparagdo aos outros
fundos de pensédo, e sim em relacdo ao mercado externo, visto que, para o participante, as
taxas de empréstimo com a entidade sdo muito mais atrativas do que nas demais instituicoes
financeiras que este tem acesso.

Desta forma, os resultados encontrados com relacdo ao posicionamento estratégico,
voltados para a diferenciacdo, corroboram com a teoria de Porter (1993) e Shank e
Govindarajan (1997). Ainda, se comparados com os resultados do estudo de Piran et al.
(2016), obteve uma conclusdo semelhante, devido as caracteristicas estratégicas convergentes
apresentadas, baseadas na diferenciagéo.
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5.3 Analise dos Cost Drivers da Entidade

A analise dos Cost Drivers da fundacéo foi elaborada a partir dos 19 determinantes de
custos propostos por Costa (2011). Observou-se que fatores de diversidade de maquinas e
equipamentos, espaco fisico, tempestividade, localizacdo e diversidade de fornecedores e
clientes ndo sdo determinantes diretos dos custos para a concessdo dos beneficios. O Quadro 4
apresenta a analise dos Cost Drivers da entidade.

Quadro 4 — Anélise dos Cost Drivers da entidade

Cost Drivers

Efeitos no custo da entidade

1. Modelo de gestdo

A organizacdo possui documentos oficiais, tais como Estatuto Social,
Regulamento dos Planos, Regimento Interno dos Conselhos, que influenciam no
custo do servico prestado, servindo de diretriz para a entidade.

2. Escala

A entidade, segundo a Previc (2016), é de médio porte. A automatizacdo de
arrecadacgdo das contribui¢des dos participantes ativos, por meio do Centro de
Processamento de Dados (CPD), é uma das principais atividades de escala da
organizagao.

3. Utilizacdo da capacidade

A entidade possui um quadro enxuto de colaboradores comprometidos, resultando
em um maior aproveitamento da capacidade dos recursos humanos. Por outro
lado, o espago fisico da sede é amplo para o nimero de colaboradores existentes.

4. Escopo

A estrutura da entidade é utilizada em comum para a prestacdo dos beneficios
oferecidos, de ambos os Planos de Beneficios. Ou seja, uma mesma estrutura é
utilizada para a prestacéo de multiplos servigos, impactando no custo desses.

5. Experiéncia

A organizacdo possui 40 anos de atuagdo, com constantes treinamentos e
capacitacdo dos colaboradores, bem como melhorias das atividades. Neste item,
destaca-se 0 mapeamento de processos, que estd em andamento na entidade,
como forma de documentar adequadamente os registros das atividades internas.

6. Tecnologia

As atualizacGes periddicas de softwares para as aplicagdes financeiras e demais
operagdes da &rea de investimentos, do CPD e para atendimento a Receita
Federal, entre outras, impactam no custo da organizacdo. Por serem de valor
expressivo, as melhorias tecnoldgicas precisam estar previstas no orgamento
anual e aprovadas pelo Conselho Deliberativo da entidade.

7. Diversidade de produtos
€ Servigos

H& diversidade nos servigos prestados pela organizagdo, uma vez que o Plano 1
possui os beneficios de aposentadoria por tempo de servigo, por idade, por
invalidez, beneficio proporcional diferido, auxilio-doenca, auxilio-recluséo,
pensdo e peculio por morte; e o Plano 2 possui 0s beneficios de aposentadoria
normal, por invalidez, beneficio proporcional diferido, auxilio-doenca e pensdo
por morte.

8. Diversidade de
fornecedores

N&o h& diversidade de fornecedores chave, uma vez que 0s servi¢os atuariais
provém de uma Unica consultoria atuarial e as etapas de investimentos provém,
cada uma, de uma Unica consultoria especializada.

9. Diversidade de clientes

N&o ha diversidade de clientes, uma vez que o publico alvo se restringe aos
funcionarios do patrocinador e aos colaboradores da propria entidade.

10. Diversidade de maquinas
e equipamentos

N&o é aplicavel por tratar-se de prestacdo de servicos.

11. Comprometimento

Os colaboradores da organizagdo apresentam alto nivel de comprometimento,
sinalizado em todas as cinco entrevistas individuais realizadas. Dois fatores
relacionados ao comprometimento s&o a baixa rotatividade e o pequeno nimero
de colaboradores. O nivel de comprometimento afeta diretamente a reducéo do
custo de novas contratagdes e/ou rescisdes.

12. Qualidade

A adesdo aos planos da entidade é de 92% do publico alvo, representativamente
alto em comparacdo ao setor que, segundo o entrevistado C, é de
aproximadamente 70%. Este indice de adesdo esta relacionado a qualidade do
servico prestado. Para isso, a gestdo presa por fornecedores e equipamentos de
qualidade, dos quais se sobressaia a qualidade em detrimento do preco do insumo.

11
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Cost Drivers

Efeitos no custo da entidade

13. Arranjo fisico

Né&o é aplicavel por tratar-se de prestacdo de servicos.

14. Projeto de
produto/servigo

Os planos de beneficios ja passaram por alteragfes regulamentares ao longo de
sua historia. Atualmente, o Plano 2 esta em processo de alteracdo regulamentar,
modificando alguns aspectos dos beneficios oferecidos para melhor suprir as
necessidades dos participantes (como sdo beneficios de longo prazo, as
necessidades dos participantes podem mudar com o tempo, por isso é importante
atualizagdes dos produtos).

15. Relagdes na cadeia de
valor

A relacdo entre a consultoria atuarial e a area de previdéncia, consultorias de
investimento e area financeira, juntamente com a eficiente comunicacéo entre as
areas internas e com os clientes (p6s-venda), sdo fatores que influenciam o custo
da organizagdo.

16. Estrutura de capitais e
investimentos

A estrutura de capitais da organizagdo, quase em sua totalidade, é de recursos
préprios, denominado Patrimdnio de Cobertura. Diferente das empresas privadas,
essa é uma caracteristica do setor de previdéncia fechada, que deve garantir as
obrigagOes por meio de seu patrimdnio proprio, sem a utilizacdo de recursos de
terceiros. A entidade esta de acordo com as normativas vigentes quanto a sua
estrutura de capital, incluindo as legislacBes pertinentes quanto aos limites de
alocacdo dos recursos por tipo de investimento (renda fixa, iméveis, etc.).

17. Tempestividade

Né&o é aplicavel devido a regulamentacdo legal rigida e ao posicionamento da
entidade. N&o sofre pressdo de concorréncia do mercado, visto que esta vinculada
a uma patrocinadora.

18. Localizagdo

O determinante de localizacdo ndo influencia diretamente os custos da entidade,
tendo em vista que esse custo alinha-se aos pregos de mercado. A localizacdo da
sede esta relacionada, por sua vez, com a arrecadacao das receitas, em funcéo da
proximidade com sede do patrocinador, que possibilita a captacdo de um maior
namero de participantes.

19. Fatores institucionais

Institui¢cBes normativas como o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
(CNPC), e fiscalizadores como a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (PREVIC), estabelecem normas que, por vezes, acabam por afetar
0 custo da entidade, devido as sancBes, multas, definicdo dos institutos para
participantes desligados do plano, certificagdo obrigatdria dos conselheiros e
dirigentes, entre outros.

Fonte: elaborado pelos autores, com os dados obtidos na pesquisa (2017).

A partir do rol de determinantes propostos por Costa (2011), foi possivel evidenciar 0s
principais Cost Drivers (Quadro 5) que influenciam os custos da entidade estudada. S&o eles:
comprometimento dos colaboradores, experiéncia de 40 anos da fundacdo, qualidade do
servico prestado, tecnologia dos sistemas, modelo de gestdo, escala, escopo e fatores
institucionais dos 6rgdos normativos e fiscalizadores do setor de previdéncia complementar
fechada. Alem disso, para a administracdo dos planos de beneficios, € estabelecido o Plano de
Gestdo Administrativa (PGA) da Entidade. O or¢camento dos gastos, que compde o0 PGA da
entidade, é definido anualmente pelo contador e aprovado pelo Conselho Deliberativo,
durante o exercicio anterior ao de sua execugdo. O entrevistado D afirma que o or¢camento
anual é o norteador dos gastos a serem desembolsados ao longo do exercicio. Segundo ele,
caso seja necessaria alguma compra ndo prevista no orcamento, a mesma sera avaliada de
forma detalhada e, obrigatoriamente, passard por aprovacdo especial do Conselho
Deliberativo.

Ao realizar o comparativo com os demais estudos sobre Cost Drivers, € possivel
observar que as particularidades do setor de previdéncia complementar fechada faz com que
0s principais determinantes de custos sejam diferentes de outros segmentos, como o da soja,
que conforme a pesquisa de Carneiro, Duarte e Costa (2015), apresenta localizagéo,
tempestividade e estrutura de capitais dentre os Cost Drivers que mais impactam nos custos
da atividade por estes estudada.
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6 Consideracdes Finais

A Gestdo Estratégica de Custos (GEC) se apresenta como um importante instrumento
de auxilio as tomadas de decisdo das empresas, decisdes estas que impactam diretamente em
sua vantagem competitiva com relacdo aos concorrentes. Diante deste cenério, o objetivo do
presente estudo foi identificar como se caracterizam os trés temas chaves da GEC, sejam eles
a Cadeia de Valor, o Posicionamento Estratégico e os Cost Drivers, em uma Entidade
Fechada de Previdéncia Complementar, adaptando as diretrizes originalmente propostas por
Shank e Govindarajan (1993) e Costa (2011).

Para atingir o objetivo proposto, foi realizado um estudo de caso em um Fundo de
Pensdo brasileiro, considerado pela Previc (2016) como sendo de perfil médio. Dois planos de
beneficios sdo administrados pela Entidade, ambos com resultado superavitario no ano de
2016. O estudo se deu pela triangulacdo da coleta dos dados, que se constituiu das técnicas de
documentacdo, observacao e entrevistas semiestruturadas. Assim sendo, a caracterizacdo da
Cadeia de Valor da referida entidade de previdéncia complementar parte dos fornecedores
chave, que foram identificados como sendo os prestadores de servi¢co de consultoria atuarial e
consultoria de investimentos.

Avancando para a cadeia de valor interna, temos o Setor de Beneficios, responsavel
pela captacdo e relacionamento com os participantes, seguido do Centro de Processamento de
Dados (CPD), encarregado de arrecadar as contribuices dos adeptos aos planos. Para
aplicacdo dos recursos recolhidos, o responsavel é o Setor de Investimentos que conta,
também, com o investimento de empréstimos aos participantes da fundacdo. O CPD tem,
ainda, a atribuicdo de conceder os beneficios (auxilio-doenca, aposentadoria normal,
aposentadoria por invalidez e pensdo por morte) aos clientes, que podem ser ativos,
aposentados ou pensionistas. A cadeia de valor interna conta ainda com as atividades de apoio
de contabilidade, infraestrutura do local e recursos humanos, além da atividade externa de
apoio prestada pela consultoria juridica. Os érgaos normatizadores e fiscalizadores do setor de
Previdéncia Complementar Fechada afetam a Cadeia de Valor da entidade, tanto interna
guanto externamente. Os resultados vdo de encontro aos obtidos por Vesco et al. (2014) e EI-
Sayed, Dickson e El-Naggar (2015), que adaptaram o modelo de Cadeia de Valor proposto
por Porter (1993) aos respectivos setores estudados.

Partindo para anélise do Posicionamento Estratégico do Fundo de Pensdo, identificou-
se a predominancia da estratégia de diferenciacdo, corroborando com as conclusdes de Piran
et al. (2016). Com relagdo aos Cost Drivers, partiu-se dos determinantes de custos propostos
por Costa (2011), dos quais se concluiu que os principais que influenciam os custos da
Entidade s&o: comprometimento, experiéncia, qualidade, tecnologia, modelo de gestéo,
escopo, escala e fatores institucionais da organizagéo.

A partir da proposta de pesquisa e dos pontos abordados, foi possivel identificar como
se configura a Gestdo Estratégica de Custos de um Fundo de Pensdo. Diante da
representatividade do setor de previdéncia complementar, e do momento oportuno, visto das
especulaces relativas a reforma da previdéncia, foi possivel contribuir com a anélise teorica e
estratégica, voltada para este setor. Mesmo que o segmento forneca servicos, e nao produtos,
como é corriqueiro nas analises de GEC, foi possivel a adaptacdo a este ramo, em evidéncia
no atual cenério nacional.

Como sugestdo para pesquisas futuras, propde-se a realizacdo da analise da Gestdo
Estratégica de Custos em outras entidades do mesmo setor, para comparagdo de resultados.
Ainda, recomenda-se efetuar a analise da Cadeia de Valor do mercado de Entidades Abertas
de Previdéncia Complementar, com posterior verificacdo da vantagem competitiva deste
mercado que tem um regime equiparado ao das instituicdes financeiras e visam lucro;
diferentemente das entidades fechadas, onde o valor arrecadado é destinado exclusivamente ao
beneficio de seus participantes.
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