Legismap Roncarati
Solvéncia: o que vem por ai?

Por Antonio Fernando Gazzoni (foto) e Frederico Schulz Diniz Vieira (*)

Como sabemos, na Ultima quarta-feira, dia 25 de novembro, foram
aprovadas no Conselho Nacional de Previdéncia Complementar as alteracdes das Resolucdes CGPC
n2 26/2008 e 18/2006, que passam a contar com novas definicOes acerca das regras de solvéncia
dos planos de beneficios e prazos para equacionamento de déficits, respectivamente. Enquanto
aguardamos o texto final, buscamos avaliar melhor os pontos principais das novas regras e seus
impactos, regras estas que poderao ser adotadas de forma facultativa ainda em 2015 e,
obrigatoriamente, a partir de 2016.

Apds um ano das alteracdes nas regras de precificacdo de ativos e passivos, realizadas através das
Resolucdes CNPC n2 15 e 16, de novembro de 2014, que visaram trazer regras mais apropriadas
para o assunto, as quais estao alinhadas com os principios de visao de longo prazo e o respeito a
individualidade dos planos, vemos, com satisfacao, a conclusao do debate com as novas regras de
solvéncia, que passam também a contar com a duracao do passivo (duration) como elemento
central.

Destinacao de Superavit

Certamente as alteracdes quanto a definicdo da Reserva de Contingéncia e, consequentemente, da
Reserva Especial, constituem-se em profunda mudanca de paradigma para o sistema, pois
determinam a adequacao de uma regra nunca antes discutida.

A Lei Complementar n2 109/01, em regra herdada da Lei 6435/77, em seu artigo 20 prevé a
constituicdo da Reserva de Contingéncia, indicando o limite maximo de até 25% das reservas
matematicas, mas sem determinar a regra de sua constituicdo. Por sua vez, a Resolucdo CGPC n?
26, em seu texto original de 2008, veio, ai sim, para definir em seu artigo 82 que a Reserva de
Contingéncia dos planos seria de 25% das provisdes matematicas. Desde entao muito se discutiu
sobre a regra e certamente a pergunta que norteou os debates é: um plano em extincao e/ou
bastante maduro precisa ter o mesmo nivel de Reserva de Contingéncia de um plano jovem? Ao se
manter a Reserva de Contingéncia em nivel fixo de 25% das Reservas matematicas, nao
estariamos enriquecendo os Ultimos sobreviventes do plano, em detrimento de todos os demais?

Com a intencao de resolver esse “problema” a regra aprovada pelo CNPC na semana passada
passa a prever que o limite da Reserva de Contingéncia variard, regressivamente, de acordo com a
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duracado do passivo, sem deixar de observar o limite maximo de 25% previsto na LC 109/01.

Assim, a forma de determinacéo do limite da reserva de contingéncia passara a ser dado pelo
féormula descrita abaixo:

LIMITE DA RESERVA DE CONTINGENCIA = MiNIMO {25% ; (10% + (1% x DURATION))} x PROVISOES
MATEMATICAS

Da formulagdo acima concluimos que planos de beneficios com duragao do passivo (duration) igual
ou maior que 15 anos se manterdao com o nivel histérico de 25% das provisdées matematicas para a
reserva de contingéncia, ou seja, hoje ndo seriam impactados pela nova regra. Por outro lado,
todos os planos de beneficios com duration inferior a 15 anos experimentarao, pela primeira vez,
limites de Reserva de Contingéncia inferiores aos 25% das Reservas Matematicas, o que implicara
em elevacdo ou constituicao de Reserva Especial, aguelas passiveis de destinacao para utilizacdo
do superavit.

Avaliamos o impacto dessa alteracdo em uma amostra de 32 planos de beneficios com resultado
atual de superdvit. Na amostra a duracdo do passivo média é de 12,5 anos e observamos que a
Reserva Especial com a nova regra passaria de R$1,028 Bilhdes para R$1,657 Bilhdes, um aumento
de 61%. Nesses casos, o limite da Reserva de Contingéncia média é de 21,4% das Reservas
matemadticas, bem como observamos que 5 dos 32 planos nao tinham Reserva Especial constituida
quando observada a regra atual, mas passarao a ter com a aplicacao da nova regra. Portanto, a
nova regra resultou, na maioria dos casos, em ampliacao da Reserva Especial existente ou mesmo
a constituicao da referida reserva onde nao se observava na regra atual. Importante ressaltar que,
em qualquer situacdo, com base na regra aprovada, o patamar minimo para a Reserva de
Contingéncia, independente da duration é de 10% da Reserva Matematica.

Sem sombra de dlvidas a regra aprovada para o superdvit aponta para um ajuste importante e ha
muito clamado pelas EFPC, visando contemplar com maior justica os planos maduros e, por
conseguinte, os participantes, assistidos e patrocinadores desses planos, sem, contudo, descuidar
da seguranca do sistema, fixando um requisito minimo para a Reserva de Contingéncia (10%), bem
como manteve a referida reserva nos patamares atuais para aqueles planos mais jovens, com
duration igual ou superior a 15 anos.

Outra alteracao importante nas regras aprovadas pelo CNPC dia 25/11, relativa ao superavit, foi
quanto a exigéncia de observar hipéteses minimas de tadbua de mortalidade e taxa de juros para
realizacdo da destinacdo de superdvit. Na regra atual é exigida a alteracdo das premissas na
precificacdo do passivo, mas a partir da nova regra o plano de beneficios poderd manter suas
premissas devendo observar os parametros minimos apenas como provisdo extra e que exigirad a
reducdo do valor a ser destinado, ou seja, fazer um ajuste (reducao) diretamente na Reserva
Especial. Essa é uma mudanca importante, ao nosso ver, principalmente para planos de
Contribuicao Variavel, em que alteracdes de premissas sdo pouco recomenddveis (exceto se
imprescindiveis) por afetarem a concessdo de beneficios. Portanto, a nova regra corrige essa
distorcao nao mais exigindo a alteracao das premissas.

Equacionamento de déficit

Para as regras relativas ao déficit as alteracdes aprovadas seguem a mesma linha do que
observamos no superdvit, ou seja, uma regra que preveja limites sustentdveis no longo prazo, que
nao agravem o risco do plano e que observe a sua maturidade. A nova regra pode ser considerada
até mais rigorosa que a anterior, porém mais justa e mais adequada. Importante ressaltar que a
partir de sua vigéncia, para os planos que tenham duration igual ou inferior a 4 anos nao sera
suportado qualquer limite de déficit, diferentemente da regra atual.

Dessa forma, o limite de déficit previsto nas aprovacdes da semana passada também serd variavel
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de acordo com a duracdo do passivo do plano de beneficios, sendo determinado pela férmula
abaixo:

LIMITE DE DEFICIT ACUMULADO = 1% x (DURATION - 4) x PROVISOES MATEMATICAS

O déficit acumulado poderd ser mantido até o limite apurado pela formulacdo acima, sendo que o
equacionamento obrigatério serd apenas para a eventual parcela do déficit que superar esse limite.

Neste ponto é preciso entender que os patamares minimos de equacionamento definidos na nova
norma nao sao mandatérios, a EFPC, dentro de critérios técnicos e sempre em busca de uma
gestdo pré ativa, deve procurar entender as causas de resultados deficitarios, tomando as
providéncias para sua reversao, inclusive, se for o caso, trabalhando com equacionamentos acima
dos limites minimos legais.

Sendo assim, as exigéncias de equacionamento integral do déficit na regra atual, quando
observado por trés exercicios consecutivos ou quando superior a 10% das provisdes matematicas,
nado se aplicardo mais, podendo o plano manter-se em situacao de déficit acumulado desde que
dentro do limite da norma e enquanto sua duration for superior a 4 anos. Contudo, é importante
entender que o limite tende a reduzir com o amadurecimento do plano, seja pela reducao das
Reservas Matematicas, seja pela reducdo da duracao do passivo, até que planos com duracao igual
ou inferior a 4 anos tenham obrigatoriamente que equacionar de imediato (promover plano de
equacionamento até o final do exercicio subsequente) todo e qualquer déficit acumulado que seja
observado a partir de entao.

Essas caracteristicas sao importantes pois, ao contrario do que muitos imaginam, a nova regra nao
permitird que o resultado deficitdrio acumulado seja equacionado apenas no fim do plano, seu
equacionamento acontecerd de forma gradual, ao longo do tempo, porém a longo prazo, conforme
a duration de cada plano, permitindo evitar custos demasiadamente elevados no curto prazo.

Avaliamos também o impacto dessa nova regra em uma amostra de 16 planos deficitarios, cujo
déficit total é de aproximadamente R$ 824,1 Milhdes e que apresentam uma duracao média do
passivo de 11,59 anos. Para esses planos o total de déficit a ser equacionado na regra atual é da
ordem de R$752,6 Milhdes, mas se observada a regra aprovada pelo CNPC teriamos um
equacionamento de R$238,0 Milhdes, uma reducao de 68,4% no déficit a equacionar. Para evitar
questionamentos que foram levantados durante os debates, é sempre importante lembrar que o
montante do déficit ndo se modifica com a nova norma, mas tdo somente o valor a ser
equacionado (mudanca apenas nos limites).

Observamos, ainda, no estudo que fizemos, que 3 dos 16 planos teriam gque equacionar seu déficit
na regra atual, mas se aplicadas as novas regras nao teriam que realizar plano de equacionamento
no préximo ano; outros 5 planos manteriam a necessidade de realizar equacionamentos, contudo,
em patamar menor e, o restante, ndo teriam obrigatoriedade de equacionamento no exercicio nas
regras atuais ou nas novas. Importante ressaltar que apesar de ndo observado na amostra, é
possivel que algum plano que nao tenha necessidade de equacionamento na regra atual passe a
ter com a regra aprovada.

Plano de equacionamento: prazo maximo e contribuicoes minimas

Ainda sobre déficit, a norma aprovada no CNPC no ultimo dia 25/11 prevé o ajuste quanto ao prazo
méaximo de equacionamento do déficit, que ficou definido com a publicacdo da Resolucao CNPC n¢
15/2014 como limitado ao prazo da duracao do passivo. Em uma série de debates avaliou-se que
limitar o prazo méximo de equacionamento de déficits por uma medida que representa o prazo
médio de pagamento de beneficio do plano, dado pela duration, acarretava em exigéncia de
contribuicdes, na maioria das vezes, desnecessariamente altas no curto prazo.
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Sendo assim, a proposta visou adequar a regra trazida pela Resolucao CNPC n215/14. Portanto, a
partir da publicacdo da nova regra, o prazo maximo de equacionamento passa a ser igual a 1,5
vezes a duracdo do passivo do plano de beneficios. Convém sempre lembrar que o prazo maximo
somente podera ser utilizado caso seja constatado, por meio de fluxo atuarial, a liquidez necessaria
para o plano de beneficios.

Outra medida voltada para regulamentacao do plano de equacionamento trata-se da previsao de
que as contribuicbes extraordinarias previstas em um equacionamento devem ser decrescentes ou
lineares. Essa medida visa evitar que as EFPC facam planos de equacionamento com aliquotas
reduzidas no comeco e muito elevados ao final do prazo (crescentes), que podem acarretar em
transferéncia intergeracional indevida. Tal previsdo de linearidade, ou mesmo decréscimo, nao se
estende a amortizacgao.

Préximos passos

Além de aguardar a redacao final da nova norma, é previsivel que haja uma instrucao normativa da
PREVIC, para esclarecer gquestdes operacionais quanto a aplicacao das regras previstas na
resolucdo do CNPC.

As EFPC devem procurar avaliar os impactos da nova regra, em especial pelo fato de a aplicacao
ser facultativa em 2015. Entretanto, os gestores tém que ter clareza dos resultados para decidirem
a estratégia que irdo adotar, apesar do curto espaco de tempo para tal, ou seja, observar as
mudancas de imediato ou “preparar terreno” para as mudancas certas a partir de 2016.

A aprovacdo das novas regras de solvéncia, alinhadas com os avancos na precificacdo observados
em 2014, criam um cenario favoravel para que as EFPC trabalhem estrategicamente com uma
visao de longo prazo. Com um arcabouco normativo mais adequado, certamente as EFPC poderao
vislumbrar novas alternativas para a gestdo dos planos de beneficios, focando estratégias de longo
prazo e, com isso, propiciar um maior crescimento do nosso sistema.

(*) Antonio Fernando Gazzoni é atuario, graduado pela Universidade Federal do Rio Grande do
Sul, Administrador de Empresas, graduado pela Universidade Federal da Paraiba-UFPB,
especializado em Fundos de Pensao e Gestao de Investimentos Alternativos, pela The Wharton
School - Filadélfia, PA - EUA, Especializado em Corporate Governance for Institutional Investors,
pelo Graduate School of Business of Chicago, IL - EUA, certificado pelo Instituto de Certificacao dos
Profissionais de Seguridade Social - ICSS. E diretor presidente da GAMA Consultores Associados.

(*) Frederico Schulz Diniz Vieira é atuério, graduado pela Universidade Federal de Minas Gerais,
membro do Instituto Brasileiro de Atudria e Membro da comissdo de Entidades Fechadas do
Instituto Brasileiro de Atudria. E Supervisor Atuarial da GAMA Consultores Associados.

Fonte: GAMA Consultores Associados, em 01.12.2015.
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