Legismap Roncarati
Precificacdo de ativos: Abrapp apresenta histérico e conceitos das regras atuais

A Abrapp apresentou um detalhado histérico e definicao de conceitos que nortearam a elaboracgao
das atuais regras de precificacdo de ativos, passivos e solvéncia dos planos de beneficios das
entidades fechadas (EFPC) em reunido realizada no uUltimo dia 24 de outubro, em Brasilia. A
apresentacao foi realizada pelo Consultor da Abrapp, Silvio Renato Rangel, no primeiro encontro do
Grupo de Trabalho do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) que discute a
mudanca de regras contidas na Resolucao n. 29/2018, que trata do registro e avaliacao contédbil de
titulos e valores mobilidrios, mais especificamente sobre a marcacao a vencimento (curva) ou a
mercado para os titulos publicos e privados.

“Gostariamos de ressaltar mais uma vez a abertura ao didlogo com a Previc e a Secretaria de
Previdéncia para buscar o aperfeicoamento das regras. Neste caso da precificacao dos ativos, é
importante aprofundar o debate, sem nenhuma pressa, para garantir a maior seguranca em
possiveis mudancas”, disse Luis Ricardo Marcondes Martins, Diretor Presidente da Abrapp, que
esteve presente a reuniao. O dirigente ressaltou também a importancia de ndo criar regras
compulsdrias para o estoque de titulos das carteiras das EFPC, o que contou com sinalizagdo
positiva dos representantes da Previc. Participaram também da reunido representantes da Previc,
Secretaria de Previdéncia, Secretaria de Politicas Econbémicas, Tesouro Nacional, Anapar,
Patrocinadores/Instituidores, além de dirigentes da area de investimentos da Sistel, Petros e Fapes.

“Procuramos explicar e defender o éxito das normas atuais que foram construidas com um longo e
aprofundado processo de discussdes e estudos que durou de 2009 a 2015, com base em modelos
nacionais e internacionais”, explicou Silvio Rangel. O consultor defende que as normas atuais
contidas nas Resolugdes CNPC n. 15/2014, 16/2014 e 22/2015 representam um case de sucesso
porque integram premissas relacionadas aos ativos, passivos e solvéncia dos planos. “As regras
atuais representam um modelo vencedor porque tivemos momentos de grandes oscilacdes de juros
da economia e as premissas dos planos continuaram convergindo para a realidade de mercado”,
comentou.

O modelo vigente foi construido na época a partir de um intenso intercambio com o especialista
Juan Yermo, da OCDE, com a preocupacao de mitigar os efeitos da volatilidade dos mercados na
marcacao dos passivos dos planos. “ldentificamos que a marcacao a mercado tende a gerar um
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efeito pré-ciclico nos ativos de longo prazo”, disse o Consultor. Ele disse estar satisfeito com os
debates ocorridos no encontro e também com a tendéncia de modificacdo das regras, que nao
devem impor exigéncias compulsdrias para o estoque das carteiras.

Propostas em debate - O Diretor Institucional da Mercer, Antonio Gazzoni, que participou da
reuniao como representante dos patrocinadores e instituidores, também se mostrou satisfeito com
as discussdes e encaminhamentos do encontro. “A apresentagao do Silvio Rangel foi muito
importante para mostrar como as regras atuais de precificacdo dos ativos, passivos e solvéncia
estdao amarradas uma na outra. Por isso, é importante aprofundar os debates para evitar mudancas
casuistas e que possam provocar maior volatilidade nos planos”, comentou. Ele disse que, neste
caso, os patrocinadores e instituidores estdo alinhados com a linha defendida pela Abrapp.

“Procuramos mostrar a implicacdo da marcacao dos titulos e seus impactos no passivo, na
solvéncia e também no custeio dos planos. Sao implicacdes sérias que ndo podem ser analisadas
isoladamente”, disse Gazzoni, que também participou no processo de elaboracao das regras atuais.

Segundo o especialista, os participantes do encontro chegaram ao consenso que nao seria possivel
apresentar uma proposta de minuta para a préxima reuniao do CNPC, prevista para o dia 6 de
novembro. Entao, havera mais tempo para aprofundar os debates. Os principais pontos da pauta da
reuniao foram os seguintes: prazo minimo dos titulos para marcacao a vencimento; criacao de
prazo de transicdo para alongamento de titulos; flexibilizacdo da troca de marcacao de titulos a
vencimento para mercado casado com o corte das taxas atuariais; flexibilizacao para a venda de
titulos marcados a vencimento e seus efeitos; marcacao de titulos privados; e restricdo para o
retorno da marcacao a vencimento.

Um dos pontos mais discutidos do encontro foi o prazo dos titulos que continuardo com a
possibilidade de marcacao a vencimento (curva). Os participantes da reuniao consideraram a
proposta do prazo minimo de 10 anos muito longo. “Sugerimos um prazo entre 5 e 8 anos para os
titulos que poderao ser marcados a vencimento”, disse Gazzoni, esclarecendo que isso valera para
0s novos ativos ja que as regras para estoqgue devem permanecer inalteradas. Ele esclareceu ainda
que nao foram tomadas decisdes na reuniao, pois os participantes concordaram em aprofundar os
debates para o préximo encontro.

Ex-Previc - Em entrevista ao Acontece, o ex-Diretor Superintendente da Previc, Carlos de Paula,
também resgatou o histérico de construcao das regras atuais. “Vale recuperarmos que as atuais
regras de solvéncia do setor foram obtidas diante de longo e intenso debate com os operadores da
indUstria. O ponto central do modelo atual esta lastreado no reconhecimento de diferencas entre os
perfis e a maturidade dos planos de beneficios”, disse.

De acordo ao ex-Diretor, o pilar central a ser preservado é o entendimento da existéncia da
multiplicidade de formatos. “O debate atual sobre marcacao nos precos dos ativos nao pode
desconsiderar essas diferencas, sendo que eventuais mudancgas precisam ser acompanhadas de
contrapesos para enderecar as necessidades de cada plano”, comentou.

Sobre a questao de eventuais mudancas atingirem ou nao os estoques de ativos das entidades
fechadas, De Paula recomenda o principio da prudéncia que sempre prevaleceu no setor. “E
essencial avaliar se o caso concreto vai trazer mais beneficios ou prejuizos aos participantes, os
principais atores do processo e a razao de ser dos planos”, disse.

Fonte: Acontece Abrapp, em 31.10.2019.
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