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Por Anténio Fernando Gazzoni (*)

Foi publicada no diario oficial de 13 de abril a Resolucao n?17/2015 , aprovada na reuniao do
CNPC de 30 de margo. Dez anos apds a sua antecessora, a Resolugdo CGPC n® 10/2004,
agora revogada, a nova Resolugcao chega ao segmento dos fundos de pensao em atendimento
a uma necessidade das EFPC que querem oferecer protecdes efetivamente previdenciarias
aos que integram seus planos de beneficios, sem expor demasiadamente os seus
participantes, assistidos e patrocinadores a riscos.

Antes de adentrarmos na analise da nova Resolugdo, comparando-a com a norma revogada,
cumpre sublinhar os dispositivos legais basilares acerca do tema. Estamos falando,
especificamente, da Lei Complementar n® 109/2001, que, em seu art. 33, determina:

Art. 33. Dependerao de prévia e expressa autorizagdo do 6rgao regulador e fiscalizador:

§ 12 Excetuado o disposto no inciso Il [trata das retiradas de patrocinio] deste artigo, é vedada
a transferéncia para terceiros de participantes, de assistidos e de reservas constituidas para
garantia de beneficios de risco atuarial programado, de acordo com normas estabelecidas pelo
6rgao regulador e fiscalizador.

§ 2° Para os assistidos de planos de beneficios na modalidade contribuicao definida que
mantiveram esta caracteristica durante a fase de percep¢ao de renda programada, o érgéo
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regulador e fiscalizador podera, em carater excepcional, autorizar a transferéncia dos recursos
garantidores dos beneficios para entidade de previdéncia complementar ou companhia
seguradora autorizada a operar planos de previdéncia complementar, com o objetivo especifico
de contratar plano de renda vitalicia, observadas as normas aplicaveis.

A importancia de comegarmos nossa analise pelo dispositivo acima transcrito se deve a
necessidade de verificar o que a Lei Complementar n® 109/2001 veda em relacao a
transferéncia de riscos para seguradoras. Pode-se observar que a vedacao legal refere-se,
unicamente, a transferéncia de participantes, assistidos e suas respectivas reservas para
terceiros (seguradoras, no caso), situagao esta que pode ser objeto de autorizagdo excepcional
pela Previc, no caso de planos da modalidade de Contribuicao Definida.

Partindo dessa normatizacao base, a Resolucdo CNPC n? 17 foi construida com o intuito de
proporcionar as EFPC a contratagdo de seguros, porém sem transferir as seguradoras
quaisquer reservas. A operacao prescrita na norma se da, em geral, por meio do pagamento de
prémios as seguradoras, que fazem, em contrapartida, indeniza¢des via EFPC por ocasido da
ocorréncia do evento contratado.

A primeira evolucédo que salta aos olhos, quando comparamos as resolu¢des revogada e
revogadora, é a abrangéncia. A titulo de comparagéao, vale lembrar as permissdes dadas pela
Resolucao CGPC n® 10/2004, que se restringiam a cobertura dos riscos de morte e invalidez,
de planos CD, sendo esta cobertura extensivel aos planos CV apenas no que se refere aos
participantes.

Ja a Resolucdo CNPC n? 17 elenca os seguintes riscos que poderao ser contratados junto a
uma seguradora, sem fazer distingdo de modalidade de plano:

| — invalidez de participante;

Il — morte de participante ou assistido;

Il — sobrevivéncia do assistido; e
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IV — desvios das hip6teses biométricas.

O rol apresentado na nova Resolucéo é bastante amplo, principalmente em razao do inciso |V,
que possibilita a securitizagdo de quaisquer riscos relacionados a hipoteses biométricas. A
partir dessas inumeras possibilidades de compartilhamento de riscos, a Resolug¢ao impde os
seguintes limites as operagdes:

- 0s pagamentos de valores aos participantes e assistidos ndo poderao ser realizados
diretamente pelas seguradoras (deveréo transitar pelas EFPC); e

- ndo pode haver transferéncia de participante ou assistido e suas respectivas reservas para a
sociedade seguradora, ressalvado o disposto no §2° do art. 33 da Lei Complementar n®
109/2001 (transcrito acima).

Abrem-se, portanto, as portas para operacdoes (de forma opcional para as EFPC) ja muito
comuns em paises em que a previdéncia complementar se encontra em estagios mais
desenvolvidos, como swaps (seja longevidade, de taxa de juros, ou outros), anuidades
(imediatas ou diferidas), operagdes de securitizagdo propriamente ditas, dentre outras que
poderao fazer com que, mesmo em plano de CD, haja uma protecao previdenciaria sélida aos
participantes e assistidos que o integram, sem que isso acarrete a maior assung¢ao de riscos
pelos patrocinadores e pelos préprios participantes e assistidos.

Citamos, no paragrafo anterior, como exemplo, planos de CD, unicamente pelo fato de estes
possuirem, em tese, protegédo previdenciaria diferente em relacdo as demais modalidades, em
razdo do seu carater financeiro que, conforme dito, podera agora ser transformado, mediante a
sua combinagdo com uma operagao de compartilhamento de risco permitida pela Resolucao
CNPC n? 17. No entanto, os planos de CV e até os de BD também gozam da prerrogativa de
contratarem seguros, seja para beneficios de carater acessorios, seja para dar cobertura a
desvios inesperados em suas hipbteses biométricas.

As operacbes de seguro deverao ser precedidas de estudos de viabilidade
econOémico-financeira e atuarial, a serem providenciados pelas EFPC e aprovados pelas suas
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instancias estatutarias (diretoria-executiva e conselho deliberativo). E importante que esses
estudos venham a analisar ndao somente as caracteristicas do plano de beneficios e da
entidade fechada contratante, mas também a solvéncia e demais condi¢coes técnicas da
seguradora que venha a ser contratada.

Por questdes de transparéncia, a Resolu¢cao CNPC n® 17 estabelece que o contrato de seguro
firmado devera ser disponibilizado aos participantes, assistidos, patrocinadores e instituidores,
bem como ficar a disposi¢éo da Previc.

Um ponto que poderia ser aprimorado quando comparamos com a Resolugdo CGPC n® 10 é a
necessidade de previsdo, em regulamento, da operagao de seguro pretendida. A Resolugao
CNPC n® 17 manteve essa necessidade, 0 que nos parece que poderia ser prescindido, a bem
da maior dinamicidade das opera¢des ora permitidas e considerando, ainda, que processos de
alteracdes regulamentares constantes ndo sao desejados. Certamente este é um ponto que
oportunamente podera ser aprimorado.

A nova Resolucao também fez constar um poder que a Previc ja possui, em razao de sua
natureza de supervisao e previsao no artigo 11 da Lei Complementar 109/2001, que € de
determinar que a EFPC contrate operacao de seguro, se constatado que isso € essencial para
que sejam assegurados 0s compromissos assumidos com os participantes e assistidos.

Entendemos que a norma representa um grande avango para o segmento dos fundos de
pensao, que fara com que o mercado segurador tenha que se debrugar sobre este mercado,
objetivando oferecer os produtos que venham a suprir as necessidades das EFPC e, estas, se
assim desejarem, possam contrata-los.

Por fim, sempre € bom mencionar que as EFPC poderao continuar protegendo seus riscos
previdenciarios por meio da estruturagdo de fundos previdenciais, se assim estes se mostrarem
possiveis e mais convenientes, o que podera ser revelado por meio de estudos especificos.

Cabera a cada entidade avaliar a sua situacao especifica, considerando as caracteristicas de
seus planos, seu porte, a cobertura previdenciaria desejada aos seus participantes e assistidos,
seu grau de exposicao ao risco, dentre outros fatores, de modo a adotar a alternativa que
melhor atenda as suas necessidades. A GAMA Consultores Associados, ao atuar tanto no
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segmento de fundos de pensao, quanto no mercado segurador, sente-se plenamente habilitada
para auxiliar as EFPC na definicdo da estratégia a ser adotada.

(*) Anténio 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 Certificagdo dos Profissionais de Seguridade Social — ICSS. E diretor presidente da
GAMA Consultores Associados.

Fonte: GAMA Consultores Associados , em 14.04.2015.
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