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Resumo: Analise dos fundamentos constitucionais e legais que au-
torizam o Estado a determinar padrdes minimos de seguranga econd-
mico-financeiros e atuariais, com finalidade de preservar a liquidez, a
solvéncia e o equilibrio dos planos de beneficios das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar (EFPC). Em relagio a seguranca atuarial,
analisam-se as normas infralegais emitidas pelo 6rgéo regulador (CNPC)
e pela autarquia fiscalizadora (Previc), que estabelecem padrdes e para-
metros aplicaveis aos planos de beneficios, com destaque para o custeio
dos planos, as hipoteses atuariais, os regimes financeiros, os métodos
atuariais e o tratamento do resultado atuarial (déficit ou superavit). Dis-
cute-se a necessidade de os gestores das EFPCs irem além dos padrdes
minimos estabelecidos pelo Estado, por meio do tratamento adequado
dos riscos atuariais e da adocdo de boas praticas atuariais. Conclui-se
pela imprescindibilidade dos padrdes minimos de conservadorismo e
prudéncia fixados pelo Estado, para a garantia da seguranca atuarial ba-
sica, e pela necessidade premente, no contexto atual, de os gestores das
EFPCs adotarem boas praticas atuariais e principios da gestdo baseada
em riscos, de acordo com as especificidades dos planos de beneficios,
para o aumento do nivel de seguranca atuarial desses planos.

Palavras-chave: Previdéncia complementar; Atuaria; Padrdes mi-

nimos de seguranga.

Abstract: An analysis of the constitutional and legal fundaments
that authorize the State to determine minimum standards for econom-
ic, financial and actuarial security with the purpose of preserving the
liquidity, the solvency and the balance of pension plans by pension
funds. In relation to the actuarial security, this article analyzes pro-
visions issued by the regulatory body (CNPC) and by the supervisory
autarchy (Previc), which determine standards and parameters appli-
cable to the pension plans, especially regarding the plan costing, the
actuarial hypotheses, the financial regime, the actuarial methods and
the treatment of actuarial results (deficit or surplus). It discusses the
need for pension funds managers to go beyond the stablished mini-
mum standards, by giving appropriate treatment to actuarial risks and
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by adopting good actuarial practices. It is concluded that the minimum
standards for conservatism and prudency defined by the State are in-
dispensable to ensure basic actuarial safety and that, in the current
context, there is a need for the pension funds managers to adopt good
actuarial practices and principles of risk-based management, taking to
account the specificities of the pension plans, to increase the level of
actuarial security of these plans.

Key words: Pension Funds System; Actuarial Science; Minimum sa-
fety standards.

1. Introducgdo

A previdéncia privada, diferentemente da previdéncia publica, deve
ser baseada na constituicdo de reservas financeiras pré-constituidas que
garantam o pagamento futuro dos beneficios aos participantes e bene-
ficiarios do regime. Para que essa garantia seja efetiva, é crucial que as
reservas matematicas do plano de beneficios e as contribui¢des exigidas
de participantes e patrocinadores sejam dimensionadas e geridas corre-
tamente, frente aos riscos aos quais o plano esta exposto.

A lei complementar que rege a previdéncia privada atribui ao Estado
a responsabilidade de determinar padrdes minimos de seguranca eco-
noémico-financeira e atuarial, com a finalidade de preservar a liquidez, a
solvéncia e o equilibrio dos planos de beneficios e, em dltima instancia,
das proprias Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC).
Tais padroes minimos de conservadorismo e prudéncia séo estabeleci-
dos por meio da atividade estatal da regulacédo, e sua aplicacdo pelos
gestores das EFPCs é também fiscalizada pelo poder publico.

Este trabalho tem como objetivo inicial examinar os fundamentos
constitucionais e legais que autorizam o Estado a estabelecer padrdes
minimos de seguranga atuarial para os planos de beneficios da previdén-
cia complementar. Além disso, sdo descritos e analisados os padrdes e
pardmetros atuariais determinados pela regulacdo da previdéncia com-
plementar fechada, contidos nas normas infralegais editadas pelo 6rgéo
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regulador e pela autarquia fiscalizadora do regime. Por fim, discute-se a
necessidade de os gestores das EFPCs irem além dos padrdes minimos
determinados pelo Estado, garantindo uma gestdo adequada dos riscos
atuariais e adotando boas praticas que aumentem ainda mais a seguran-
ca atuarial dos planos de beneficios.

2. Fundamentacdo constitucional e legal

O principio da constitui¢do de reservas esta expressamente previsto
no caput do art. 202 da Constituicdo Federal, que trata do regime de pre-
vidéncia privada, e seu principio decorrente, o equilibrio econémico-fi-
nanceiro e atuarial, consta da Lei Complementar 109, de 29 de maio de
2001, que também prevé a necessidade de o Estado determinar padroes
minimos de seguranca econdémico-financeira e atuarial das EFPCs e de
seus planos de beneficios.

2.1. Constituig¢do Federal

A necessidade de constituicdo de reservas, com vistas a garantia do
beneficio contratado, encontra previsdo expressa no art. 202 da Consti-
tuicdo Federal, que alberga o fundamento constitucional do regime de
previdéncia privada ou complementar (grifos nossos):

Art. 202. O regime de previdéncia privada, de carater complemen-
tar e organizado de forma auténoma em relagido ao regime geral
de previdéncia social, sera facultativo, baseado na constituicao
de reservas que garantam o beneficio contratado, e regulado

por lei complementar.

Conforme a licdo de Reis (2017, p. 23), por for¢ca desse comando
constitucional, o regime de previdéncia complementar esta fundamen-
tado na capitalizacio de reservas, a partir das contribuicdes previden-

ciarias e dos rendimentos auferidos com a aplicagdo financeira dessas
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contribuicdes. Assim, enquanto o regime geral de previdéncia social é
organizado segundo o regime financeiro de reparticao, de forma que as
contribuicdes aportadas em um exercicio sdo diretamente utilizadas para
o pagamento dos beneficios daquele mesmo exercicio, a estruturagéo do
regime de previdéncia complementar exige a prévia constituicdo de re-
servas, a partir das contribuicdes aportadas e do rendimento financeiro
decorrente da aplicagdo dessas contribui¢cdes nos mercados imobiliario,
financeiro e de capitais, cujo montante resultante deve ser suficiente
para a garantir o pagamento dos beneficios do plano no futuro.

Para Martins (2018, p.66), o regime de capitaliza¢do tem origem nas
técnicas de seguro, que guardam relagdo com a ideia de controle de ris-
co por meio de ferramentas estatisticas e atuariais. Disto decorre que,
para a cumprimento do preceito constitucional de “garantia” do benefi-
cio contratado, também é necessario, no contexto do regime de capita-
lizacdo adotado pela previdéncia complementar, assegurar o necessario
equilibrio econémico-financeiro e atuarial dos seus planos de beneficios,
a partir da fixacido de padrdes minimos de seguranca, o que vem corro-
borado em sede de lei complementar, como sera visto a seguir.

2.2. Lei Complementar 109, de 2001

A lei que rege a previdéncia complementar fechada estabelece as
diretrizes gerais para a atuacgéo do Estado, possuindo o seguinte teor em
relacdo a determinagéo de padrdes minimos de seguranca econémico-fi-
nanceira e atuarial:

Art. 3° A ago do Estado sera exercida com o objetivo de:

III - determinar padrdes minimos de seguranca econémico-finan-
ceira e atuarial, com fins especificos de preservar a liquidez, a
solvéncia e o equilibrio dos planos de beneficios, isoladamente,
e de cada entidade de previdéncia complementar, no conjunto de

suas atividades;

(.)
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Referindo-se ao artigo acima, Messina (2011, p. 40) destaca que o
dispositivo reafirma a importancia que a Constitui¢do Federal atribuiu
ao tema da previdéncia complementar, reconhecendo que se trata de
matéria de Estado, e ndo de governo, nio estando, portanto, sujeita ao
viés de tratamento politico. A percepcio da importincia do tema para
o desenvolvimento social e econdmico do pais deve ser constante, dai
decorrendo a obrigatéria necessidade de intervencéo pelo Estado, no seu
papel de agente regulador e fiscalizador, para a garantia dos objetivos
pretendidos. Ja Barros (2015, p. 226) destaca que essa func¢ao regulamen-
tar estatal se mostra plenamente justificada no segmento da previdéncia
complementar, no qual entes privados administram poupancas coletivas
de valores consideraveis, que correspondem a uma renuncia atual de
parcela do patriménio particular para o atingimento, no futuro, da segu-
ranca social do participante e de sua familia.

No entendimento de Balera e Raeffray (2020, p. 26), a preservagao do
equilibrio e da solvéncia dos planos de beneficios, que vem corroborada
na lei complementar nos termos do dispositivo supracitado, constitui
verdadeiro principio fundamental voltado ao Estado, aos seus poderes
constituidos e aos 6rgédos dos Poderes Legislativo, Executivo e Judiciario
nas suas respectivas areas de atuagio, sendo também principio nortea-
dor da atuacdo dos gestores do regime privado de previdéncia comple-
mentar na operacionalizacdo do contrato previdenciario.

A necessidade de determinacéo de padrées minimos pelo Estado, por
meio da atividade de regulagio, é reiterada no art. 7° da mesma Lei Com-
plementar, ao tratar dos planos de beneficios das EFPCs, com o acrésci-

mo da mencéo a “transparéncia”

Art. 7° Os planos de beneficios atenderdo a padrdes minimos fi-
xados pelo 6rgéo regulador e fiscalizador, com o objetivo de asse-
gurar transparéncia, solvéncia, liquidez e equilibrio econdémico-

-financeiro e atuarial.

Embora este trabalho trate especificamente da fixagdo de padroes mi-
nimos para o atingimento da seguranca atuarial em planos de beneficios
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das EFPCs, que esta mais diretamente relacionada as ideias de equilibrio
atuarial, liquidez e solvéncia dos planos, discorre-se também brevemente,
a seguir, sobre os demais conceitos aludidos nos artigos supramenciona-
dos da Lei Complementar 109, de 2001, que abrangem diversos aspectos
da gestdo dos fundos de pensio, relacionados ao assunto sob analise.

2.2.1. Equilibrio econémico-financeiro e atuarial

Segundo Martinez (2014, p. 115), ocorre o equilibrio econdémico-fi-
nanceiro quando as reservas técnicas efetivamente constituidas em um
plano de beneficios sdo suficientes, a qualquer momento do presente ou
do futuro, para garantir os dnus das obrigacdes assumidas.

J4 “equilibrio atuarial” é a expresséo utilizada para denotar a igual-
dade, em determinado momento, entre o patrimdnio previdencial de um
plano de beneficios, acrescido das contribui¢des futuras, e o total dos
compromissos atuais e futuros desse plano (CEJUPREV, 2015, p. 74). Por
outro lado, plano desequilibrado é aquele que apresenta déficit ou supe-
ravit, sendo que ambas as situa¢des podem demandar providéncias por
parte dos gestores das EFPCs para o tratamento desse resultado, como
sera visto adiante, neste trabalho.

Decorre da defini¢do de equilibrio atuarial o conceito de reserva téc-
nica (ou matematica), que corresponde, de forma simplificada’, ao valor
presente dos beneficios projetados futuros do plano liquido do valor pre-
sente das contribui¢des projetadas futuras, sendo esses valores presen-
tes calculados com a utilizacdo da taxa de juros atuarial adotada pelo
plano de beneficios.

Por conseguinte, para a definicdo do montante das reservas téc-
nicas necessarias, em um dado momento, para fazer frente aos com-
promissos presentes e futuros de um plano de beneficios, é necessario
estabelecer um conjunto de hipoteses atuariais® que sao utilizadas para

1. O calculo da reserva matematica aqui referido utiliza o regime financeiro de capitali-
zagdo e o método atuarial agregado. Na pratica atuarial, podem ser também utilizados
outros métodos de financiamento.

2. O texto faz referéncia a planos de beneficios que possuem componente atuarial,
ou seja, preveem algum beneficio cujo custeio é baseado no mutualismo, como os
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a projecdo dos beneficios a serem pagos e das contribuicdes a serem
auferidas no horizonte futuro do plano, com destaque para a taxa de
juros atuarial, a taxa de inflacdo e a tibua de mortalidade geral. Em
decorréncia disso, as flutuacdes nas taxas de juros do mercado ou nos
indices de inflacdo do pais, bem como o aumento na longevidade dos
participantes do plano tém reflexo imediato no equilibrio atuarial do
plano de beneficios, podendo também afetar a sua solvéncia.

A eventual adocdo de hipoéteses atuariais menos conservadoras
(previsdo de elevadas taxas de retorno nos investimentos e de tibua
de mortalidade que preveja uma sobrevida reduzida dos participantes,
por exemplo), diminuiria 0 montante calculado das reservas técnicas,
mas, em contrapartida, poderia aumentar significativamente o risco
atuarial do plano, caso essas hipoteses ndo se confirmem a médio e
longo prazos. Destarte, a garantia do equilibrio atuarial requer a ado-
céo de hipoteses atuariais adequadas a realidade do plano de beneficios
e de sua massa de participantes e beneficiarios que permitam a correta
projecao dos compromissos liquidos (beneficios menos contribui¢des)
futuros do plano.

Conforme a licdo de Martins (2018, pp. 83 e 84), ao definir padrdes
minimos de seguran¢a economico-financeira, o Estado esta tracando,
também, o risco financeiro maximo ao qual as EFPCs poderdo expor
os seus recursos previdenciarios, ndo estando aqui abrangida, entre-
tanto, a instituicdo de normas que imponham a aplicacdo de recursos
em determinados segmentos que o Estado considere de cunho “social”
ou estratégico, dada a natureza privada, facultativa e contratual do
regime de previdéncia complementar. Ja ao definir padrdes minimos
de seguranca atuarial, o Estado deve fixar o menor nivel de seguranca
atuarial (correspondente ao risco atuarial maximo) aceitavel, o que néo
impede que as EFPCs adotem parametros mais conservadores para a
sua gestdo atuarial.

planos na modalidade de beneficio definido (BD) ou de contribuicéo variavel (CV).
Os planos de contribuicdo definida (CD) “puros”, em regra, prescindem da adogdo de
hipéteses atuariais.
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Para Balera e Raeffray (2020, p. 25), o equilibrio econémico-finan-
ceiro e atuarial dos planos de beneficios constitui o principio maior e
o verdadeiro pilar da previdéncia privada, tal a sua importéncia para a
solvéncia, a segurancga e a propria credibilidade do regime previdencia-
rio complementar. Com efeito, conforme destaca Correia (2004, p. 141), o
pior cenario para um plano de beneficios da previdéncia complementar
é seu desequilibrio e consequente insolvéncia. Ndo dispondo a EFPC de
meios para arcar com o pagamento dos beneficios contratados, para os
quais os participantes (e o patrocinador) contribuiram com uma fatia
de seu rendimento por um periodo significativo, todo o proposito, cara-
ter de protecdo e seguranca social da previdéncia complementar estara
minado. Decorre dai a necessidade premente de o Estado estabelecer
padrdes minimos de seguranca, para que a constituicio das reservas téc-
nicas nos planos de beneficios seja efetivamente suficiente para garantir

o pagamento dos beneficios contratados.

2.2.2. Solvéncia

O conceito de solvéncia refere-se, de forma mais genérica, a condicéo
de um devedor que pode pagar o que deve, ou seja, o seu ativo é maior
do que o seu passivo. Segundo Balera (2005, p. 64), o termo “solvéncia”
advém de solver, que significa pagar, quitar. A solvéncia, portanto, diz
respeito a capacidade financeira e econémica do devedor de atender as
obrigacdes que ele detém.

Em uma abordagem especifica para a previdéncia complementar
fechada, a solvéncia atuarial caracteriza-se pela cobertura de todas as
despesas pelas receitas (previdenciarias e financeiras) de um plano de
beneficios, em um dado lapso de tempo. Considera-se um plano solven-
te, portanto, quando a EFPC tem a capacidade de cumprir, em relacdo a
esse plano, todos 0os compromissos com os seus participantes e assistidos
em um determinado horizonte temporal (CEJUPREYV, 2015, p. 152).

Nota-se, assim, a evidente rela¢do entre o conceito de solvéncia e o
de equilibrio econémico-financeiro e atuarial, sendo que a auséncia da
condi¢do de equilibrio, seja no aspecto econdémico-financeiro, seja no
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aspecto atuarial, pode levar o plano de beneficios de uma EFPC a uma
situacdo de insolvéncia. Em virtude dessa estreita relacdo, entendem-se
também por “regras de solvéncia” aquelas que regulam o tratamento dos
resultados atuariais (déficits ou superavits) dos planos de beneficios, que
serdo comentadas adiante, no item 3.1.4 deste artigo.

2.2.3. Liquidez

A definicéo de liquidez esta relacionada ao descasamento dos fluxos
de ativos e passivos do plano de beneficios no curto prazo. Ou seja, a
liquidez pressupde a existéncia, em dado momento, de ativos realizaveis
capazes de cobrir, em numerario, os compromissos financeiros do plano,
considerando-se o horizonte de curto prazo (CEJUPREV, 2015, p. 106).
Conforme apontado por Correia (2004, p. 143), a liquidez de um plano
de beneficios nada mais é do que sua capacidade de honrar rapidamente
os seus compromissos financeiros assumidos em determinado periodo.
Esse autor também alerta que tal conceito, na forma que é preconiza-
do na legislacdo da previdéncia complementar, nao se coaduna com o
conceito de liquidez utilizado pela legislacdo civil em relacéo aos titulos
executivos no que diz respeito meramente a determinagio do valor da
prestacdo devida.

Assim, em teoria, um plano pode apresentar equilibrio atuarial,
mas estar iliquido pelo fato de seus recursos, aplicados no mercado,
nio estarem imediatamente disponiveis na data do pagamento dos be-
neficios e das demais obriga¢des do plano. Ou, em raciocinio contrario,
apresentar liquidez, tendo até capacidade de honrar compromissos de
curto prazo, mas nido demonstrar equilibrio atuarial, considerando o
horizonte de pagamento de todos os beneficios futuros do plano, em

médio ou longo prazos.

2.2.4. Transparéncia

A necessidade de transparéncia nos planos de beneficios esta pri-
mordialmente assegurada pela prépria Constituicdo Federal, quando,
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em seu §1° do art. 202, garante aos participantes de planos de beneficios
de entidades de previdéncia privada o pleno acesso as informacoes rela-
tivas a gestdo de seus respectivos planos. Tal necessidade vem reforcada
no art. 7° da LC 109/2001.

Para Balera (2005, p. 64), a transparéncia mencionada nesses dispo-
sitivos refere-se ao fornecimento de informacdes de interesse dos par-
ticipantes e beneficiarios dos planos de beneficios da previdéncia com-
plementar em sentido amplo, alcancando, dessa forma, ndo apenas as
informacdes sobre os critérios para recebimento e calculo dos beneficios
previdenciarios, mas também sobre a situagdo econémica e atuarial da
entidade e dos planos que ela administra, os resultados das aplicagdes
financeiras e outras informacdes relevantes.

Correia (2004, p. 146) assevera que o direito a transparéncia é, sem
davida, uma das mais importantes prerrogativas do participante ou as-
sistido de um plano da previdéncia complementar, pois sem transpa-
réncia tais interessados niao poderiam tomar conhecimento do estado
econdmico-financeiro e atuarial da entidade para a qual contribuem, de
onde defluiria a impossibilidade de exercer um dos seus direitos mais
basicos: o de reclamar em caso de percalcos na gestdo de seu plano.

A Resolucio CNPC 32, de 4 de dezembro de 2019, dispde sobre os
procedimentos a serem observados pelas EFPCs na divulgacdo de in-
formacdes aos participantes e assistidos dos planos de beneficios da
previdéncia complementar fechada. Dentre as obriga¢des trazidas por
essa Resolucdo, destaca-se a necessidade de elaboracéo e divulgacio aos
participantes e assistidos do Relatério Anual de Informacdes (RAI), que
deve conter informacdes gerais e relevantes, apresentadas de forma cla-
ra e precisa, sobre o funcionamento da EFPC e a situacdo de cada um de
seus planos de beneficios, inclusive sobre sua situagio atuarial e, quando
for o caso, sobre o superavit ou déficit dos planos, assim como sobre
suas causas e eventual obrigacdo de destinacdo de reserva especial ou
equacionamento de déficit.
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3. Padroes minimos de seguranca atuarial estabelecidos na
regulagado da previdéncia complementar fechada

Dando cumprimento as determinacdes constitucionais e legais an-
tes citadas, a regulacdo da previdéncia complementar fechada abran-
ge normas emitidas pelo 6rgéo regulador (resolucdes do Conselho Na-
cional de Previdéncia Complementar (CNPC)), como também, aquelas
editadas pela entidade fiscalizadora (resolugdes, instrucdes e portarias
da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc)),
sendo que estas ultimas trazem instrucdes complementares necessarias
a execucdo das primeiras. No tocante especificamente as normas que
preveem parametros minimos de seguranca atuarial, temos a Resolucéo
CNPC 30, de 10 de outubro de 2018, e a Resolu¢do Previc 23, de 14 de
agosto de 2023, que serdo detalhadas a seguir.

3.1. Resolucdao CNPC 30/2018

Como visto anteriormente, a LC 109/2001 remete ao 6rgao regulador
e fiscalizador a competéncia geral para dispor sobre os critérios para a
fixacdo de padrdes minimos de seguranca econémico-financeira e atua-
rial, com o objetivo especifico de assegurar a liquidez, a solvéncia e o
equilibrio dos planos de beneficios operados pelas EFPCs.

Com vistas ao atingimento desse e de outros objetivos, o Decreto
7.123, de 3 de margo de 2010, atribuiu ao CNPC, érgéo colegiado inte-
grante da estrutura basica do Ministério da Previdéncia Social, o exer-
cicio da funcdo de d6rgéo regulador do regime fechado de previdéncia
complementar®, sendo as deliberacdes do CNPC consubstanciadas na
forma de resolucdes ou recomendacdes®.

Com base nessa competéncia, o 6rgio regulador emitiu a Resolugéo
CNPC 30/2018, determinando uma série de padrdes técnico-atuariais
minimos para a estruturacido dos planos de beneficios, que envolvem
regras para o custeio, estabelecimento de hipdteses atuariais (tdbuas

3. Cf. art. 2° do Decreto 7.123, de 3 de marco de 2010.

4. Cf. art. 4° do Decreto 7.123, de 3 de marco de 2010.
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biométricas, taxa de juros e outras hipéteses), regimes financeiros e mé-
todos atuariais a serem adotados e o tratamento do resultado atuarial
(déficits ou superavits).

3.1.1. Custeio dos planos

Seguindo a li¢do de Reis (2017, p. 72), ndo pode haver beneficio sem
prévio custeio, sendo esse o principio sagrado da previdéncia comple-
mentar, a qual, conforme determinado pela propria Constitui¢ido Fe-
deral, se baseia na prévia constituicdo de reservas para a garantia do
beneficio contratado.

Em linha com o referido mandamento constitucional, a Resolucio
CNPC 30/2018 prevé que, para cada plano de beneficios, devera haver
um plano de custeio’, ou seja, uma programacao financeira que envolva
a previsdo de contribui¢des de patrocinadores, participantes e assistidos,
de forma isolada ou conjunta, segundo critérios previamente estabele-
cidos no regulamento e na nota técnica atuarial® do plano. Assim, as
contribui¢des destinadas a constituicdo prévia de reservas com a finali-
dade de prover o pagamento dos beneficios previstos no regulamento do
plano devem ser calculadas de acordo com a metodologia e demais bases
técnicas definidas na nota técnica atuarial.

O plano de custeio devera ter periodicidade minima anual e estabe-
lecer o nivel de contribuicio necessario para a constitui¢do das reservas
garantidoras de beneficios, fundos, provisdes e a cobertura das demais
despesas do plano de beneficios’. Dessa forma, o plano de custeio deve
seguir o resultado da avaliagdo atuarial, definindo o nivel das contribui-

5. Cf. art. 10 da Resolu¢do CNPC 30/2018.

6. De acordo com o Guia Previc de Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar (2022, p. 34) a nota técnica atuarial é “o documento técni-
co elaborado pelo atuario responsavel, em estrita observancia ao regulamento do plano
de beneficios, contendo a descricdo de todas as hipéteses atuariais, as modalidades dos
beneficios, os regimes e métodos de financiamento, as expressoes e a metodologia de cal-
culo e evolucdo das provisdes, custos, reservas e fundos de natureza atuarial, de acordo
com a modelagem prevista para o plano, em conformidade com a legislacdo em vigor”

7. Cf. art. 18 da LC 109/2001.
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¢Oes normais® ou extraordinarias® requeridas para o periodo considerado
a partir da projecéo futura dos fluxos de contribui¢des e beneficios. Por
consequéncia, nos planos previdenciarios que apresentam algum com-
ponente atuarial (tais como planos na modalidade de beneficio definido)
é imperativa a adog¢éo de hipoteses atuariais para o dimensionamento do
plano de custeio. Nesse ponto, tal como apontado por Gushiken (2002, p.
45) é importante destacar que mesmo pequenas alteragdes nas hipoteses
atuariais podem apresentar forte impacto na apuracgao dos custos pro-
jetados do plano e, por conseguinte, nas aliquotas de contribuicdo que
integrarao o plano de custeio.

Também cabe ressaltar que, mesmo em planos de contribuigio de-
finida ou de contribuicio variavel, ainda que durante a fase de acumu-
lagdo de recursos, podera haver a utilizacdo de hipdteses atuariais para
a defini¢do do custeio individual do plano, como forma de permitir ao
participante, por meio de simulagdes e proje¢des, atingir um nivel de be-
neficio mais compativel com as suas necessidades previdenciais, evitan-

do-se, assim, o risco de frustacdo de expectativa de beneficios futuros.

3.1.2. Hipéteses atuariais

Segundo Rodrigues (2008, p. 61), as hipdteses (ou premissas) atua-
riais constituem o conjunto de estimativas para os eventos considerados
na avaliagdo atuarial (biométricos, econémico-financeiros e demografi-
cos) que o atuario espera que se realizem, no periodo de analise, com um
bom nivel de seguranga, relativamente ao plano de beneficios em avalia-
cdo. Conforme ja mencionado neste artigo, na previdéncia complemen-
tar as hipoteses atuariais sdo utilizadas tanto para o dimensionamento

8. As contribuic¢des normais correspondem aos valores vertidos por participantes, assis-
tidos e patrocinadores, referentes ao custeio ordinario ou regular do plano de beneficios,
em conformidade com o regime financeiro e o método atuarial de financiamento adota-
dos para o custeio dos beneficios previstos no plano.

9. As contribuicdes extraordinarias correspondem aos valores vertidos por participantes,
assistidos e patrocinadores, referentes ao custeio de déficit, servigo passado ou outras
finalidades nio incluidas na contribui¢do normal.
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das reservas matematicas quanto para o estabelecimento do plano de
custeio dos planos previdenciarios.

De acordo com o Guia Previc de Melhores Praticas Atuariais para En-
tidades Fechadas de Previdéncia Complementar (BRASIL, 2022, p. 20), as
hipoteses atuariais devem ser adequadas as caracteristicas do plano de
beneficios (previstas no regulamento) e de sua massa de participantes, as-
sistidos e beneficiarios. Também devem ser compativeis com o ambiente
econdmico e a atividade desenvolvida pelo patrocinador, bem como refle-
tir expectativas de longo prazo, pois se destinam a estimar todos os com-
promissos liquidos futuros dos planos, até o seu encerramento.

Cabe ao atuario responsavel pelo plano de beneficios a proposi¢io
das hipéteses a serem utilizadas na avaliacdo atuarial, de acordo com
as expectativas futuras do plano, com base em estudos técnicos de con-
vergéncia (aplicaveis a hipotese de taxa de juros) e de aderéncia (aplica-
veis as demais hipoteses atuariais). Ressalte-se que a Resolugdo CNPC
30/2018 exige'® que tais estudos sejam realizados em relacéo a todos os
planos que apresentem beneficios previdenciarios estruturados na mo-
dalidade de beneficio definido, bem como aqueles que adquiram essa
caracteristica na fase de concesséo (tal como ocorre nos planos de con-
tribuicdo variavel). Os estudos técnicos também precisam ser posterior-
mente aprovados pela diretoria executiva e pelo conselho deliberativo
da EFPC, além de estar acompanhados de parecer do conselho fiscal e
ser disponibilizados, quando requisitados, aos participantes, assistidos,
patrocinadores, instituidores e a Previc'’. A escolha final das hipéteses
atuariais a serem aplicadas ao plano de beneficios, entretanto, cabe aos
membros estatutarios da EFPC, na forma prevista em seu estatuto?.

Apesar de a escolha das hipoéteses atuariais estar fundamentada em
estudos técnicos realizados pelo atuario do plano, com o respaldo da go-
vernanca da EFPC, a Resolucdo CNPC 30/2018 e a regulagdo da Previc
(principalmente a Resolugdo Previc 23/2023) trazem parametros minimos
a serem observados pelas entidades para a adogéo das hipdteses atuariais

10. Cf. art. 3°, §1° da Resolugdo CNPC 30/2018.
11. Cf. art. 37 da Resolugdo CNPC 30/2018.

12. Cf. art. 36 da Resolucdo CNPC 30/2018.
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nos planos de beneficios, com fins especificos de assegurar transparéncia,
solvéncia, liquidez e equilibrio econémico-financeiro e atuarial, tendo-se
em vista que a eventual adocdo de hipdteses equivocadas ou excessiva-
mente otimistas pode levar ao calculo incorreto de custos e reservas, com
reflexos diretos na sustentabilidade dos planos de beneficios.

3.1.2.1. Taxa de juros atuarial

De acordo com o art. 5° da Resolucdo CNPC 30/2018, a taxa de juros
atuarial corresponde a taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa
de desconto para apuragdo do valor presente dos fluxos de beneficios e
contribui¢des de um plano de beneficios. Essa taxa deve ser calculada a
partir do valor esperado da rentabilidade média futura dos investimen-
tos do plano previdenciario em questéo.

Conforme apontado por Conde e Ernandes (2007, p. 75), o regime de
capitalizacdo adotado pela previdéncia complementar parte do pressu-
posto da acumulacgio de capitais. Considera-se que esses capitais serdo
aplicados no mercado financeiro e terdo um retorno ou rentabilidade
real acima da inflagdo, equivalente a taxa de juros atuarial, sendo que
uma parcela significativa dos compromissos do plano sera sustentada
por essa rentabilidade futura. Logo, quanto maior a taxa de juros ado-
tada como hipétese na avaliacdo atuarial, menor serd o custo do plano
de beneficios, e vice-versa. Para ilustrar a sensibilidade dessa premissa,
Silva (2023, p. 81), estima que uma variagdo de apenas 0,5% na hipotese
de taxa de juros atuarial pode representar uma alteracéo entre 4% e 7%
no passivo atuarial do plano, a depender de suas caracteristicas e de sua
massa populacional.

Ainda em relacdo a taxa de juros atuarial, a Resolugio CNPC
30/2018 prevé® que devera ser demonstrada em estudo técnico a con-
vergéncia da hipotese de rentabilidade dos investimentos ao plano de
custeio e ao fluxo futuro de receitas de contribui¢des e de pagamento
de beneficios do plano.

13. Cf. art. 10, §1° da Resolucdo CNPC 30/2018.
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A mesma Resolu¢do também estabelece um intervalo de referéncia
para essa taxa de juros, com base no conceito de “taxa de juros paradme-
tro'*”, definida em fungéo da duracéo do passivo™ do plano de beneficios.
A EFPC podera, em regra, adotar a taxa de juros atuarial limitada ao
intervalo compreendido entre 70% da taxa de juros pardmetro e 0,4% a.a.
acima dessa mesma taxa. Caso pretenda adotar a hipétese de taxa de ju-
ros atuarial fora desse intervalo, com base em estudo técnico especifico,
deveré solicitar autorizagéo prévia da Previc. De acordo com Silva (2023,
p- 77), esse mecanismo concedeu as EFPCs alguma flexibilidade na defi-
ni¢do da taxa de juros atuarial, de acordo com as caracteristicas de seus
respectivos planos de beneficios, desde que consubstanciada em estudo
técnico de convergéncia.

3.1.2.2. Tabuas biométricas

Tabuas biométricas sdo instrumentos estatisticos utilizados pelos
atuarios para mensurar as probabilidades de ocorréncia de eventos como
sobrevivéncia ou morte, morbidez e invalidez da massa de participan-
tes de um plano de beneficios. Assim, existem diferentes tipos de tabuas
biométricas que sdo utilizadas na avaliacdo atuarial de um plano de be-
neficios, como a de mortalidade geral, a de morbidez', a de entrada em
invalidez e a de sobrevivéncia de invalidos. Essas tabuas sdo geralmente
apresentadas na forma de uma tabela indexada por idade, que registra, a
partir de uma quantidade inicial de individuos da mesma idade (coorte

14. A taxa de juros parametro é aquela cujo ponto da Estrutura a Termo da Taxa de Juros
Média (ETTJ Média), divulgada anualmente pela Previc, seja o mais préximo a duragio do
passivo do plano de beneficios, sendo a ETT] Média calculada com base na rentabilidade
média dos tltimos cinco anos dos titulos ptiblicos federais indexados ao Indice de Preco ao
Consumidor Amplo (IPCA), conforme art. 2°, incisos III e IV da Resolu¢io CNPC 30/2018.

15. A duracéo do passivo corresponde a média ponderada dos prazos dos fluxos de paga-
mentos dos beneficios do plano, liquidos das contribui¢des incidentes sobre esses bene-
ficios (art. 2°, inciso II da Resolugdo CNPC 30/2018). Sua férmula de calculo esta definida
no Anexo I da Resolucéo Previc 23/2023.

16. A tabua de morbidez é utilizada para estimar os gastos com eventos relacionados
aos beneficios previdenciarios decorrentes de moléstia (doenca) do participante, como
o auxilio-doenca.
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inicial), quantos atingirio as idades subsequentes, até a completa extin¢do
do grupo, na chamada “idade inatingivel” da tdbua. Podem ser especificas
para um determinado género (sexo masculino ou feminino) ou comuns
aos dois géneros (unissex).

As tabuas biométricas devem ser escolhidas considerando-se o his-
torico da massa de participantes do plano e a perspectiva de sua evolu-
cdo futura, a partir de um estudo técnico que deve ser periodicamente
realizado pelo atuario responsavel pelo plano de beneficios, denominado
“estudo de aderéncia”. Assim como no caso da hipotese de taxa de juros
atuarial, o uso de tdbuas biométricas inadequadas pode resultar em men-
suracdo equivocada de custos e reservas, gerando desequilibrio atuarial
no plano de beneficios.

Segundo relatado por Conde e Ernandes (2007, p. 51), o envelhecimen-
to da populacgio estd sempre presente nas discussdes sobre a previdéncia
complementar, seja no Brasil ou em qualquer outro pais, sendo inevitavel
esse processo de aumento de longevidade, que afeta significativamente as
reservas matematicas e os custos de um fundo de penséo, pois a tendéncia
é termos cada vez mais idosos vivendo por mais anos e, por consequéncia,
recebendo beneficios por mais tempo. Acrescente-se a isso o fato de que
o aumento da longevidade dos participantes também pode alterar outros
fendmenos a ela relacionados, como a invalidez e a morbidez. Dai a im-
portincia do acompanhamento continuo, pelo atuario responsavel, das hi-
poteses biométricas adotadas ao longo dos anos nas avalia¢des atuariais,
para identificar prontamente a necessidade de sua alteracio.

Destarte, com vistas a aumentar a seguranca atuarial dos planos e
buscando sempre evitar o seu desequilibrio ou insolvéncia, a Resolu-
cdo CNPC 30/2018 determina'” que as tabuas biométricas utilizadas nas
avaliagdes atuariais dos planos de beneficios devem ser sempre aquelas
adequadas a respectiva massa de participantes, remetendo a Previc a
regulamentac¢io dos parametros minimos a serem observados pelas EFP-
Cs na adocéo dessas hipodteses biométricas. Tal regulamentacdo consta
atualmente da Resolucédo Previc 23/2023 e de portarias complementares
emitidas pela autarquia fiscalizadora.

17. Cf. art. 4°, caput, e paragrafo Gnico da Resolugdo CNPC 30/2018.
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3.1.2.3. Outras hipoteses atuariais

Além da taxa de juros atuarial e das tibuas biométricas, constituem

também as bases técnicas de uma avaliacdo atuarial outras hipodteses

atuariais, de natureza econdémico-financeira ou demogréfica, tais como:

a)

b)

d)

174

Taxa de crescimento real de saldrios: visa a estimar os salarios

projetados do participante em cada periodo mensal futuro, du-
rante toda a sua fase laborativa, até a data planejada de sua
aposentadoria. Essa hipotese é utilizada como elemento do cal-
culo do valor presente das contribui¢des futuras, bem como do
valor inicial dos beneficios de aposentadoria ou pensio. Esta
diretamente relacionada a politica de recursos humanos do pa-
trocinador do plano;

Taxa de inflacdo futura: refere-se a taxa projetada de inflagéo,

geralmente utilizada como componente de outra hipotese atua-
rial (taxa de juros atuarial, crescimento real de salarios, etc.) ou
como hipdtese independente a ser empregada, por exemplo,
como indexador na estimativa dos beneficios futuros que serio
pagos pelo plano. A taxa de inflagéo futura deve ser estimada em
funcéo de um indice que expresse a variagdo média do custo de
vida dos participantes e assistidos do plano de beneficios, consi-
derando-se uma visdo de longo prazo;

Taxa de rotatividade: taxa adotada para estimar o efeito liquido

dos desligamentos e ingressos futuros de empregados no patro-
cinador que afetam os compromissos futuros do plano de benefi-
cios, sendo também utilizada para estimar os dispéndios futuros
do plano com o pagamento de institutos (resgates ou portabili-
dades). Assim como a hipdtese de crescimento real de salarios
esta relacionada a politica de recursos humanos do patrocinador
do plano; e

Composicao familiar: hipétese utilizada para estimar o conjunto
de beneficiarios hipotéticos do participante ou assistido que sao
considerados na avaliagio atuarial para o computo dos compro-
missos futuros do plano com o pagamento de pensdes por morte,
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levando-se em conta possiveis alteragdes desse grupo familiar

no futuro, no momento do recebimento desse beneficio.

Ressalte-se que a Resolucdo CNPC 30/2018 estabelece’ que a EFPC
devera solicitar do patrocinador (ou instituidor) do plano de beneficios
declaracdo fundamentada sobre as hipoteses econdmicas e financeiras
que guardem relacdo com suas atividades (tais como as hipoteses de taxa
de crescimento real de salario e taxa de rotatividade) e que devera ficar
arquivada na entidade, a disposicdo da Previc para futuras fiscalizacdes
ou monitoramentos.

Existem ainda mais algumas hipdteses atuariais, como taxa real de
crescimento dos beneficios do plano ou da previdéncia publica, idade de
entrada em aposentadoria, idade de entrada no mercado de trabalho, entre
outras, que podem também ser necessarias para o correto dimensiona-
mento dos custos e reservas matematicas do plano de beneficios, estando
todas sujeitas a validacdo pelo teste de aderéncia, a ser executado pelo
atuario do plano, como forma de garantir a sua adequacéo as caracteris-
ticas do plano e de sua massa de participantes, assistidos e beneficiarios.

3.1.3. Regime financeiro e método atuarial

O regime financeiro corresponde a técnica utilizada para o financia-
mento dos beneficios do plano, ou seja, como serio calculadas e cobra-
das as contribui¢des necessarias para o pagamento dos seus beneficios
futuros. A mensuracio das reservas matematicas do plano de beneficios
é feita em funcéo do regime financeiro adotado.

Como antes mencionado, o regime financeiro basico da previdéncia
complementar é o de capitalizacdo, que—¢ obrigatorio para os benefi-
cios que sejam programados e continuados (como a aposentadoria por
tempo de contribuicdo e idade) e facultativo para os demais beneficios,
conforme preconiza® a Resolucdo CNPC 30/2018. Destaque-se que esse

mesmo normativo também admite a utilizacdo de outros regimes finan-

18. Cf. art. 3°, §2° da Resolug¢do CNPC 30/2018.

19. Cf. art. 6° da Resolucio CNPC 30/2018.
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ceiros compativeis com os chamados beneficios de risco (beneficios nio
programaveis, como pensdes, peculios ou auxilios por doenca ou reclu-
sd0), bem como o regime de reparticio de capitais de cobertura® para
beneficios de risco pagaveis na forma de renda, ou mesmo o regime de
reparticdo simples, para beneficios de risco de pagamento Unico ou, ex-
cepcionalmente, para beneficios de renda temporaria por até cinco anos.

O regime de capitalizagio, por sua vez, permite o emprego de dife-
rentes métodos técnicos atuariais®, utilizados nas avaliacOes atuariais
dos planos de beneficios, sendo que o método a ser adotado nio podera
apresentar encargos atuariais inferiores ao obtido pelo método do Cré-
dito Unitario*.

3.1.4. Tratamento do resultado atuarial

Como vimos anteriormente, a reserva matematica (ou, na linguagem
contabil, “provisdo matematica”) expressa a totalidade dos compromis-
sos liquidos do plano de beneficios em relagdo aos seus participantes,
assistidos e beneficiarios. Por outro lado, o ativo previdencial do plano
(também chamado na contabilidade de “patrimonio de cobertura®”) cor-
responde ao montante das contribuicdes vertidas por esses segurados,
acrescido da rentabilidade obtida pelo investimento desse montante nos
mercados financeiro, de capitais ou imobiliario.

20. O regime de reparticdo de capitais de cobertura é o regime intermediario entre o de
reparticdo simples e o de capitalizagio, no qual ocorre a constitui¢do de reservas mate-
maticas apenas para os beneficios ja em fase de concessio.

21. Os métodos atuariais de financiamento determinam o ritmo de capitalizacdo do plano
e a forma de distribuicdo do custo dos beneficios ao longo do tempo. Os principais méto-
dos adotados no regime de capitalizagéo sdo: Crédito Unitario, Crédito Unitario Projetado,
Idade Normal de Entrada, Agregado e Prémio Nivelado Individual (BRASIL, Guia Previc de
Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, p. 23).

22. Cf. art. 10, paragrafo unico da Resolucdo CNPC 30/2018.

23. O patriménio de cobertura de um plano de beneficios corresponde aos seus recur-
sos garantidores, ou seja, a parcela do ativo destinada exclusivamente a cobertura dos
beneficios oferecidos aos participantes, assistidos e beneficiarios do plano, liquida de
quaisquer outras contingéncias ou exigibilidades, inclusive da parcela do ativo destinada
ao custeio administrativo da entidade.
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Por conseguinte, o plano apresentara equilibrio atuarial (ou, em ou-
tras palavras, apresentara resultado “nulo”) se o total do ativo previden-
cial for igual a sua reserva matematica. Caso contrario, teremos dois
resultados possiveis no plano de beneficios:

a) se o ativo previdencial for inferior ao valor calculado da re-
serva matematica, o plano apresentara resultado negativo,
ou déficit atuarial; ou

b) se o ativo previdencial for superior ao valor calculado da re-
serva matematica, o plano apresentara resultado positivo, ou

superavit atuarial.

Resultados atuariais positivos ou negativos sdo tipicos de planos
que apresentam algum componente atuarial, ou seja, que preveem al-
gum beneficio cujo custeio é baseado no mutualismo, como os planos
nas modalidades de beneficio definido (BD) ou de contribuicio varia-
vel (CV), ou até mesmo planos na modalidade de contribuicdo defini-
da (CD) que oferecem beneficios de risco mutualistas. Os planos CD
“puros”, por definicdo, apresentam resultados atuariais nulos. Neste
caso, a preocupacdo ndo é com o risco do desequilibrio atuarial, mas
sobretudo com o risco de frustacio das expectativas de beneficios fu-
turos do plano.

A Resolugdo CNPC 30/2018 traz regras especificas para a precifica-
céo de ativos e passivos, a apuracdo do resultado e o tratamento a ser
dado em caso de déficits e superavits no plano de beneficios, estabele-
cendo uma série de parametros que visam a manutencdo continua da
situacdo ideal de equilibrio atuarial, em cumprimento aos mandamentos

constitucional e legal antes comentados.

3.1.4.1. Precificagdo de ativos e passivos

A apuracao do resultado do plano de beneficios se da pelo levanta-
mento de suas demonstragdes contabeis e pela sua avaliagdo atuarial.
Anteriormente a essa apurago, entretanto, a Resolucéo em anélise pre-
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vé a necessidade do correto dimensionamento dos ativos e passivos do
plano, que deve considerar, entre outros, os seguintes aspectos®:

a) a satisfacdo de todas as exigéncias regulamentares relativas aos
planos de beneficio e de custeio;

b) a adequada precificagdo dos ativos do plano de beneficios;

¢) o provisionamento das contingéncias associadas ao plano de be-
neficios;

d) osriscos que possam comprometer a realiza¢do dos objetivos do
plano de beneficios, nos termos da Resolugdo CGPC 13, de 1° de
outubro de 2004; e

e) os demais parametros técnico-atuariais estabelecidos na propria
Resolucdo CNPC 30/2018 e em outros normativos editados pela
Previc.

Nota-se, portanto, a prevaléncia de regras prudenciais de seguranca
para a definicdo dos valores dos ativos e passivos que serdo utilizados
para avaliar o equilibrio atuarial do plano de beneficios, inclusive com a
preocupacio em relagido ao correto provisionamento das contingéncias
passivas® imputaveis ao plano e aos seus riscos associados.

3.1.4.2. Apuragao do resultado

Como antes comentado, a apuracédo do resultado de um plano de be-
neficios ocorre a partir da comparacio entre o seu patriménio de cobertu-
ra e as suas provisdes matematicas; operagdo em que se apura a situacdo
atuarial do plano (equilibrio, déficit ou superavit). Esta apuracdo se da
normalmente ao final de cada exercicio, por ocasifo do levantamento das
demonstracOes contabeis e atuariais anuais, mas em caso de ocorréncia de

24. Cf. art. 13 da Resolucao CNPC 30/2018.

25. As contingéncias passivas ou “passivos contingentes” sdo as obrigagdes que resultam
de eventos passados e cuja existéncia sera confirmada apenas pela ocorréncia ou néo de
um ou mais eventos futuros e incertos, nao totalmente sob controle da entidade. Como
exemplo de eventos que geram contingéncias passivas, temos as demandas judiciais nas
quais a EFPC é parte, cujo resultado ainda depende de decisdo judicial futura.
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algum fato relevante® o resultado também pode ser averiguado no decor-
rer do exercicio, ao final do més de efetivacio dessa circunstincia.

Tanto o déficit como o superavit atuarial podem exigir providéncias
por parte dos gestores da EFPC, pois a legislacdo da previdéncia com-
plementar visa a garantir o permanente equilibrio dos planos de benefi-
cios. Assim, a Resolucdo CNPC 30/2018 estabelece pardmetros minimos
a partir dos quais o superavit precisara ser necessariamente destinado e
utilizado, e o déficit equacionado, como sera visto a seguir.

3.1.4.3. Destinagao e utilizacao de superavit

A legislacdo da previdéncia complementar®” prevé que o resultado
superavitario do plano de beneficios devera ser inicialmente destinado a
constitui¢do de uma reserva de contingéncia, para a garantia dos bene-
ficios contratados, até o teto de 25% das provisdes matematicas. O limi-
te percentual de constituicido da reserva de contingéncia é estabelecido
para cada plano de beneficios em funcdo de sua respectiva duragdo do
passivo, sendo calculado pela seguinte formula:

Limite da Reserva de Contingéncia® = [10% + (1% x duragdo do

passivo)] x Provisdo Matematica.

O objetivo dessa reserva de contingéncia é servir como um “colchdo”
de seguranca para eventuais resultados deficitarios futuros que o plano
possa apresentar, garantindo-se assim o cumprimento de suas obrigacdes.

Apbs a constituicdo da reserva de contingéncia, o resultado superavi-

tario excedente, caso exista, sera utilizado para a constitui¢do de reserva

26. Fatos relevantes sdo eventos que impactam significativamente o custeio ou o resulta-
do do plano de beneficios, que exigem uma resposta imediata da EFPC. Como exemplo
de fatos relevantes podemos citar a alteracdo regulamentar que altere substancialmente
o plano, temos a ocorréncia de operagdes de cisdo, fusdo ou incorporacio de planos de
beneficios e a retirada de patrocinio.

27. Cf. art. 20 da LC 109/2001.

28. Caso o percentual resultante da férmula exceda o teto de 25% das provisdes matema-
ticas, prevalecera este ultimo limite (art. 15 da Resolugdo CNPC 30/2018).
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especial, a ser utilizada para futura revisdo do plano de beneficios®. A re-
visdo corresponde as medidas de destinagéo e utilizacdo do superavit que
visam ao restabelecimento do equilibrio atuarial do plano. Essa revisdo
pode se dar de forma voluntaria ja a partir do primeiro exercicio de cons-
tituicdo da reserva especial, mas a legislacdo especifica® determina que ela
deve ser obrigatéria ap6s o decurso de trés exercicios de sua constituicéo.

A Resolucdo CNPC 30/2018 estabelece, ainda, diversas condicdes
que a EFPC devera observar antes de efetuar a revisdo do plano de be-
neficios em funcdo de superavit, sempre com o objetivo de aumentar a
seguranca atuarial do plano:

a) identificar, avaliar e mensurar a perenidade das causas que de-
ram origem ao superavit, mediante parecer atuarial e estudo
econdmico-financeiro®;

b) observar os limites relativos a composicio e diversificacio dos
recursos garantidores do plano estabelecidos pelo Conselho Mo-
netario Nacional; e

¢) deduzir do valor da reserva especial, para fins do calculo do
montante a ser destinado:

i) o valor de eventual ajuste de precificacdo® negativo dos ati-
vos do plano;

ii) o montante financeiro equivalente a possiveis desenquadra-
mentos das aplicagdes dos recursos garantidores do plano; e

29. Cf. art. 20, §1° da LC 109/2001 e art. 16 da Resolucdo CNPC 30/2018.
30. Cf. art. 20, §2° da LC 109/2001 e art. 21 da Resolucdo CNPC 30/2018.
31. Cf. arts. 17 a 20 da Resolucdo CNPC 30/2018.

32. No caso de revisao voluntaria, oriunda de superavit com causa conjuntural, o parecer
atuarial e o estudo econdmico-financeiro devem atestar, ainda, a viabilidade e seguranca
da destinacéo e utilizacdo da reserva especial, os quais deverdo permanecer na EFPC a
disposicgdo da Previc (art. 21, §3° da Resolucao 30/2018).

33. De acordo com o art. 2°, inciso V, da Resolugdo CNPC 30/2018, o ajuste de precifi-
cacdo é o “valor correspondente a diferenga entre o valor dos titulos publicos federais
atrelados a indice de precos classificados na categoria titulos mantidos até o vencimento,
calculado considerando a taxa de juros real anual utilizada na respectiva avaliagéo atua-
rial, e o valor contabil desses titulos”.
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iii) os valores correspondentes a contratos de confissdo de divi-
da firmados com os patrocinadores relativamente, entre ou-
tros, a contribuicdes em atraso, a equacionamento de déficit
e a servico passado.

A Resolugdo Previc 23/2023 traz ainda requisito minimo suplemen-
tar*, relativo a tabua biométrica de mortalidade geral adotada pelo pla-
no de beneficios, que sera comentado no item 3.2 deste trabalho.

Somente ap6s cumpridas todas essas exigéncias é que poderao final-
mente ser adotadas as formas permitidas® pela Resolucdo em comento
para a revisdo do plano de beneficios que envolvem a possibilidade de
redugdo parcial ou integral de contribui¢des, a melhoria de beneficios
ou, excepcionalmente, a reversio de valores de forma parcelada aos par-
ticipantes, aos assistidos e ao patrocinador. Esta tltima forma de revisdo
do plano traz ainda algumas condicdes adicionais especificas®, como a
necessidade de autorizacdo prévia da Previc e de comprovacdo, por meio
de auditoria independente, de que o plano tem excesso de recursos ga-
rantidores que cobrem integralmente o valor presente dos seus benefi-
cios futuros, sem a necessidade de novas contribuicoes.

3.1.4.4. Equacionamento de déficit

O equacionamento de déficit é o processo pelo qual a EFPC define
as formas, os prazos, os valores e as condi¢gdes em que se dara o reesta-
belecimento do equilibrio atuarial do plano de beneficios, apds a verifi-
cacgao de resultado negativo nesse plano*’. Também para essa situagéao, a
Resolucdo CNPC 30/2018 define um conjunto de parametros e padroes
minimos de atuagéo para os gestores da EFPC.

34. Cf. art. 65 da Resoluc¢io Previc 23/2023.

35. As formas permitidas para a revisdo do plano de beneficios sdo aquelas previstas no
art. 24 da Resolugdo CNPC 30/2018.

36. Cf. art. 26 da Resolucao CNPC 30/2018.

37. Cf. art. 2°, inciso XI da Resolugdo CNPC 30/2018.

— 181 —




Revista de Previdéncia

Com efeito, a EFPC deve elaborar e aprovar plano de equacionamen-
to, no minimo, na situacio em que o déficit acumulado do plano esteja
acima do limite maximo permitido, calculado pela seguinte férmula®:

Limite de Déficit Técnico Acumulado = 1% x (duragdo do passi-

vo - 4) x Provisdo Matematica.

No célculo do limite acima, devem ser consideradas as provisdes ma-
tematicas dos beneficios do plano estruturados na modalidade de benefi-
cio definido. O plano de equacionamento deve contemplar, pelo menos,
o valor nominal do resultado deficitario acumulado apurado ao final de
cada exercicio que ultrapassar esse limite, ndo podendo tal valor ser in-
ferior a 1% das provisdes matematicas consideradas no calculo. O valor
do ajuste de precificacéo, caso seja positivo, sera deduzido do resultado
deficitario e, caso negativo, sera acrescido a esse mesmo resultado para
fins de equacionamento™®.

A decisdo sobre o plano de equacionamento de déficit deve ser toma-
da pelo conselho deliberativo da EPFC*, observados os padrées minimos
exigidos, com fundamento em estudo especifico sobre a situagéo econd-
mico-financeira, elaborado pelo atuario do plano. O plano de equaciona-
mento deve ser elaborado e aprovado até o final do exercicio subsequen-
te aquele em que o resultado deficitario foi apurado, devendo iniciar-se,
no maximo, no inicio de vigéncia do plano de custeio estabelecido pela
avaliacdo atuarial do exercicio em que se deu essa aprovagao®.

A norma traz, ainda, exigéncias especificas para as situacdes nas
quais existem trés ou mais planos de equacionamento em vigor e para as
situagdes de planos muito maduros, com duracéo igual ou inferior a qua-
tro anos*. Por fim, caso o equacionamento se refira a parcela néo cober-
ta de reserva matematica de beneficios ja em fase de concesséo, a parte

38. Cf. art. 29 da Resolu¢do CNPC 30/2018.

39. Cf. art. 30 da Resolu¢io CNPC 30/2018.

40. Cf. art. 38, inciso II da Resolu¢do CNPC 30/2018.
41. Cf. arts. 29 e 31 da Resolugdo CNPC 30/2018.

42. Ver art. 29, §§ 3° e 4° da Resolugido CNPC 30/2018, respectivamente.
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que couber ao patrocinador devera ser objeto de instrumento contratual
com garantias que promovam a cobertura total do débito contratado®.
O déficit podera ser equacionado por meio de instituicio ou aumen-
to de contribuicdes extraordinarias, reducdo do valor dos beneficios a
conceder ou outras formas estipuladas no regulamento do plano de be-
neficios*. A norma em analise também estabelece* prazo maximo para
a amortizacdo do déficit, em funcdo da duracdo do passivo do plano de
beneficios. No caso de planos em extin¢do (ou seja, aqueles que estéo
fechados a novas adesdes de participantes), esse prazo de amortizacio
podera ser até vitalicio, desde que o plano de equacionamento contem-
ple o valor atualizado da totalidade do déficit técnico acumulado (ndo
apenas o valor que ultrapasse o limite de déficit). Neste caso, a extenséo
do prazo de equacionamento esta condicionada a comprovacio e de-
monstracdo de sua viabilidade, mediante estudo de liquidez e solvéncia.
Levando-se em consideracdo todos os parametros acima, referidos
em relacdo aos equacionamentos de déficits, fica evidente a preocupacéo
do regulador em reestabelecer o quanto antes o equilibrio atuarial do
plano de beneficios, para a garantia das obriga¢des do plano, em cumpri-
mento aos mandamentos da lei de regéncia da previdéncia complemen-
tar. Os padrdes minimos estabelecidos, entretanto, ddo alguma margem
de atuacdo aos gestores da EFPC em relacdo aos valores, aos prazos e
as formas de equacionamento, permitindo, inclusive, o tratamento di-
ferenciado de situagdes que se caracterizem como déficits de natureza
estrutural (que exigem tratamento imediato) ou conjuntural (que podem
ser revertidos pela alteracdo do ambiente econdmico, sem a necessidade
de intervencdes no plano de beneficios). Ainda com relacdo a esse as-
pecto da margem para atuagéo, é relevante destacar a recomendagéo do
Guia Previc de Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (BRASIL, 2022, p. 34) de que o atuério res-
ponsavel, ao propor o plano de equacionamento, deve sempre oferecer
a EFPC solucgdes que, atendidos os parametros minimos estabelecidos,

43, Cf. art. 32 da Resolu¢ido CNPC 30/2018.
44, Cf. art. 34 da Resolugdo CNPC 30/2018.

45, Cf. art. 35 da Resolucio CNPC 30/2018.
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sejam compativeis com a capacidade de pagamento dos participantes,
assistidos e patrocinadores, procurando ndo onerar desnecessariamente
essas partes, mas sem gerar risco de insolvéncia ao plano de beneficios.

3.2. Resolucao Previc 23/2023

A Resolugdo CNPC 30/2018, acima comentada, ao seu final*, autoriza
expressamente a Previc a editar instru¢des complementares necessarias
a execucdo das suas disposi¢des, assim como a resolver casos omissos.
Essa regulamentagio consta atualmente da Resolu¢éo Previc 23/2023.

Essa resolucdo da Previc, recentemente publicada, consolidou em
um unico instrumento diversos normativos (instrugdes, resolucdes e
portarias) até entdo editados pela autarquia, abrangendo as principais
matérias relacionadas as atividades das EFPCs, com o objetivo de facili-
tar a consulta por parte daqueles que atuam no sistema e, dessa forma,
reduzir o seu custo regulatério, com implica¢des positivas para o fomen-
to do regime fechado de previdéncia complementar.

O normativo editado pela Previc abrange os mais variados assuntos
(regras de governanga, de atuaria, contabeis e de investimentos; pro-
cedimentos de licenciamento e de fiscalizacdo; consultas submetidas a
Previc; Camara de Mediacédo, Conciliacdo e Arbitragem; intervengdes
da Previc em acdes judiciais; dados a serem enviados a Previc; mecanis-
mos de participacdo social, entre outros), trazendo em seu bojo, além
de procedimentos para a aplicacdo das normas relativas as atividades
desenvolvidas pela propria Previc, as normas complementares as diretri-
zes emitidas pelo CNPC (6rgéo regulador geral do sistema) e Conselho
Monetario Nacional (CMN) — 6rgéo responsavel por estabelecer as dire-
trizes de investimentos das EFPCs.

A Resolucdo Previc 23/2023 dedica todo um capitulo*’ as regras atua-
riais aplicaveis as EFPCs que envolvem, além de dispositivos de carater
operacional, necessarios para a fiel execucdo das disposi¢oes da Resolu-
cdo CNPC 30/ 2018, alguns parametros e padrdes minimos que também

46. Cf. art. 42 da Resolugdo CNPC 30/2018.

47. Ver Capitulo III da Resolugdo Previc 23/2023, nas Se¢des I a VII (arts. 47 a 87).
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visam a-garantir a seguranca atuarial dos planos de beneficios, em com-
plemento as regras emitidas pelo 6rgao regulador nesta ultima resolu-
¢do. Os principais requisitos minimos trazidos pela regulamentaco da
Previc sdo comentados a seguir.

Com relacdo a hipotese de taxa de juros atuarial, a resolucéo da Pre-
vic esclarece* que, em caso de inviabilidade técnica que impeca o calcu-
lo da duracéo do passivo, o plano de beneficios deve adotar taxa de juros
dentro do intervalo regulatdrio estabelecido, considerando a duracéo de
dez anos para a definicdo de sua taxa de juros pardmetro. Essa duracdo
de passivo referencial de dez anos também deve ser utilizada para be-
neficios na modalidade CD que utilizem taxa de juros em seu calculo®.

No tocante as hipoteses biométricas, a mesma resolucéo reitera® que
as tabuas utilizadas nas avaliagdes atuariais dos planos de beneficios de-
vem ter sua aderéncia comprovada por estudo especifico realizado pelo
atuario responsavel e determina tabuas gerais de mortalidade referen-
ciais minimas a serem adotadas para o calculo das provisdes matema-
ticas. Caso o atuario responsavel queira utilizar na avaliacdo atuarial
alguma tabua biométrica que gere provisdes matematicas menores que
as geradas pelas tabuas referenciais, ele precisara emitir um parecer es-
pecifico comprovando e justificando essa excepcionalidade, acompanha-
do de manifestacdo de ciéncia e concordancia do administrador da EFPC
responsavel pelo plano de beneficios. As tabuas referenciais também de-
vem ser adotadas como padrdo minimo em caso de inviabilidade técnica
para a realizacdo do teste de aderéncia, que pode ocorrer, por exemplo,
quando o plano apresenta uma quantidade de participantes muito redu-
zida, que comprometa a efetividade dos testes estatisticos necessarios.

48. Cf. art. 53 da Resolugdo Previc 23/2023. O paragrafo unico desse artigo dispde, ainda,
que cabe ao atuario responsavel pelo plano se manifestar sobre inviabilidade técnica nas
Demonstragoes Atuariais.

49. Cf. art. 53, § 1° da Resolugdo Previc 23/2023.

50. Cf. art. 57 da Resolucdo Previc 23/2023. As tabuas de mortalidade geral referenciais
estabelecidas sdo: “AT-2000 Béasica — M” para o sexo masculino e “AT-2000 Basica — F”
para o sexo feminino.
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Em relacdo a outras hipodteses atuariais, também sdo estabelecidos®
requisitos para a sua adocdo, como a vedagio de utilizacdo de taxas ne-
gativas para a hipotese de taxa de crescimento real de salarios ou de
crescimento real de beneficios do plano e a proibi¢do de agravamento
ou desagravamento de hipoteses cuja combinacdo tenha efeito indireto
na hipétese de taxa de juros atuarial, resultando em uma taxa fora do
intervalo regulatdrio permitido.

Na secdo que trata da revisdo do plano de beneficios e destinacéo
de reserva especial, a norma em comento determina® requisito minimo
adicional para a destina¢do de superavits verificados no plano. Com efei-
to, buscando aumentar ainda mais a seguranca do plano, foi estabelecido
que anteriormente a qualquer destinacédo de resultado devem ser deduzi-
dos da reserva especial, para fins de calculo do montante a ser destinado,
os valores correspondentes a diferenca entre as provisdes matematicas
calculadas com as hipoteses efetivamente adotadas pelo plano e aquelas
calculadas adotando as tdbuas biométricas referenciais antes referidas,
com o desagravamento de dez por cento nas suas taxas previstas de mor-
talidade, ou seja, supondo-se um aumento adicional na sobrevida dos
participantes e assistidos do plano.

Por fim, com relagdo ao equacionamento de déficits atuariais, o nor-
mativo editado pela Previc exige™ que os planos de equacionamento
prevejam um fluxo de contribui¢des extraordinarias futuras constante
ou decrescente, comprovado por meio de projecoes realizadas pelo atua-
rio responsavel, que seja compativel com as necessidades de liquidez do
plano de beneficios. A EFPC deve®, ainda, comprovar anualmente que
o plano de equacionamento esta apresentando resultados efetivos em
termos de amortizacdo do déficit atuarial, cabendo, caso contrario, a sua
imediata readequacéo.

51. Cf. art. 60 da Resolucio Previc 23/2023.
52. Cf. art. 65 da Resolug¢io Previc 23/2023.
53. Cf. art. 71 da Resolucéao Previc 23/2023.

54. Cf. art. 72 da Resolugao Previc 23/2023.
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4.Indo além dospadrées minimos: A gestdoderiscos atuariais
e a adogdo de melhores praticas atuariais para EFPC

Como tratado nos itens anteriores, os padrdes minimos de seguran-
ca atuarial consistem em um conjunto de regras e critérios estabelecidos
pelo 6rgédo regulador (CNPC) e complementados pela entidade fiscali-
zadora (Previc) com o objetivo de assegurar a liquidez, a solvéncia e o
equilibrio atuarial dos planos de beneficios e das proprias EFPCs.

Entretanto, como observado por Reis (2017, p. 84), tais padrdes mini-
mos de conservadorismo e prudéncia determinados pelo Estado deveréo
constituir sempre um ponto de partida e ndo de chegada, cabendo aos
gestores da EFPC néo somente observar o que é definido pelos 6rgaos
reguladores, mas ir além e adotar praticas ainda mais rigorosas, de acor-
do com a realidade concreta de entidade e de seus planos de beneficios.

Tendo-se em vista que o equilibrio atuarial envolve uma dimensio ma-
terial e de longo prazo, um primeiro aspecto a ser considerado para ir além
dos padrées minimos determinados pela regulacio é a adequada gestéo dos
riscos atuariais, de acordo com as especificidades dos planos de beneficios
da EFPC, da qual também decorrem a necessidade de uma superviséo e de
uma gestio baseadas em riscos. Outro aspecto relevante é a adocio, pelos
administradores da EFPC, de boas praticas de gestéo atuarial que, indo além
dos critérios minimos estabelecidos pelo Estado, colaborem para aumentar

a probabilidade de atingimento do equilibrio atuarial almejado.

4.1. Gestao de riscos atuariais

A gestio dos riscos atuariais diz respeito ao conjunto de politicas,
regras, praticas de governanca, processos e controles internos por meio
dos quais a EFPC deve gerenciar sua exposi¢do ao risco atuarial. O ge-
renciamento dos riscos atuariais na previdéncia complementar tem
como objetivo estabelecer padrdes de seguranca atuarial especificos
para cada EFPC, de acordo com o seu porte e complexidade e com as ca-
racteristicas dos seus planos de beneficios, de modo a assegurar o pleno
cumprimento dos seus objetivos.
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Para Balula e Rodrigues (2008, p. 73), o risco atuarial, que é a possibi-
lidade de ocorréncia de perda ou ganho em virtude de desvio provocado
por acontecimento aleatorio, constitui o proprio negdcio das EFPCs, e
ndo existem mecanismos para elimina-lo completamente, apenas formas
de acompanha-lo e mitiga-lo, o que nio sdo as mesmas para todos os
planos e entidades.

Sob a otica atuarial, as EFPCs estéo sujeitas a diversos riscos, que
impactam os resultados das avaliagdes atuariais e podem comprometer
o equilibrio, a liquidez e a solvéncia dos planos de beneficios. Dentre
esses, destacam-se:

a) o risco biométrico, que envolve ocorréncia de desvios entre as
hipéteses biométricas (tibuas de mortalidade, invalidez e morbi-
dade) adotadas e a realidade observada no plano de beneficios;

b) o risco de taxa de juros, que envolve desvios néo previstos na
rentabilidade obtida pelos investimentos da EFPC em relagéo
a hipotese de taxa de juros atuarial adotada para o plano de
beneficios;

c) o risco de liquidez, relacionado ao descasamento dos ativos e
passivos do plano; e

d) outros riscos que envolvem os desvios em relacdo a outras hi-
péteses atuariais adotadas pelo plano, a adequagio do plano de
custeio, a compatibilidade do método atuarial de financiamento
adotado e o tratamento dos resultados atuariais (déficits ou su-

peravits) dos planos de beneficios etc.

A Resolucdo CGPC*> 13, de 1° de outubro de 2004, que estabelece
principios, regras e praticas de governanca, gestdo e controles internos
a serem observados pelas EFPCs, inclui uma se¢do especifica sobre o
monitoramento e controle dos riscos na EFPC. Referindo-se a todos os

55. O Conselho de Gestdo de Previdéncia Complementar (CGPC) era o 6rgio regulador
da previdéncia complementar fechada, que foi substituido pelo Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar (CNPC), conforme disposi¢do do art. 13 da Lei 12.154, de 23
de dezembro de 2009.
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riscos aos quais as EFPCs estdo expostas (nfdo somente o atuarial) esse
normativo estabelece que:

Art. 12. Todos os riscos que possam comprometer a realizagido
dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados.

§ 1° Os riscos serdo identificados por tipo de exposicio e ava-
liados quanto a sua probabilidade de incidéncia e quanto ao seu
impacto nos objetivos e metas tragados.

§ 2° Os riscos identificados devem ser avaliados com observancia
dos principios de conservadorismo e prudéncia, sendo recomen-
davel que as provaveis perdas sejam provisionadas, antes de efe-
tivamente configuradas.

Art. 13. Os sistemas de controles internos devem ser continua-
mente reavaliados e aprimorados pela EFPC, com procedimentos
apropriados para os riscos mais relevantes identificados nos pro-

cessos de seus diferentes departamentos ou areas.

(.)

Em consonancia com os dispositivos acima destacados, o Guia Pre-
vic de Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas de Previ-
déncia Complementar (BRASIL, 2022, p. 13) recomenda que a EFPC deve
manter uma estrutura de gerenciamento capaz de identificar, mensurar,
avaliar, monitorar, controlar e mitigar adequadamente o risco atuarial.
Essa estrutura deve ser compativel com a natureza e a dimensao do risco
atuarial ao qual a entidade est4 exposta.

A partir dessa necessidade premente de acompanhamento e gerencia-
mento dos riscos aos quais as EFPCs estdo expostas decorrem os instrumen-
tos da supervisdo e gestio baseadas em riscos, que serdo comentados a seguir.

4.1.1. Supervisdo e gestdo baseadas em riscos

De acordo com Aratjo e Rodrigues (2016, pp. 78 e 80), o princi-

pio do equilibrio econémico e atuarial traz uma dimensao material e
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de longo prazo incompativel os modelos de supervisdo formalisticos e
com olhar meramente retrospectivo. Dessa forma, tendo-se em vista
a necessidade de se garantir a solvéncia da EFPC e de seus planos de
beneficios, ndo apenas no curto prazo, mas também no longo e lon-
guissimo prazo, a supervisdo baseada em riscos®® tornou-se um instru-
mento de fundamental importancia. Isso porque, diferentemente do
que ocorre na supervisdo baseada na conformidade das regras, que tem
um carater reativo e com foco principal nos fatos presentes e passados,
a supervisio baseada em riscos é proativa, tendo como foco os eventos
futuros sujeitos a maiores riscos.

Também para Giambiagi e Nesse (2020, p. 130), se no passado o mo-
delo de supervisao que prevalecia era baseado em regras, no qual o risco
deveria ser evitado, a atual metodologia adotada pela fiscalizacdo da Pre-
vic é a de supervisao baseada em riscos, na qual o risco é compreendido
em termos de sua probabilidade de impacto e ocorréncia, cujo objetivo
precipuo é analisar os riscos que gerardo maior impacto sobre os parti-
cipantes e a sustentabilidade do sistema.

Em linha com o entendimento acima explanado, o entdo 6rgio re-
gulador publicou, ja em 2009, a Recomendacido CGPC 2, de 27 de abril
de 2009, indicando a ado¢éo da supervisao baseada em riscos em relacéo
a fiscalizacdo das EFPCs e dos planos de beneficios por elas adminis-
trados. Atendendo a essa recomendagio do 6rgdo regulador, a recente
Resolucdo Previc 23/2023 determinou® que a autarquia fiscalizadora de-
vera observar, em seus procedimentos de fiscalizacdo, os conceitos de
supervisdo baseada em riscos, inclusive na elaboracio e execugido do
programa anual de fiscalizagao.

Por outro lado, tal como apontado por Araujo e Rodrigues (2016,
p. 82), aregulacéo da previdéncia complementar passou, a partir das pre-
missas da supervisdo baseada em riscos, a irradiar-se também para a ne-

56. De acordo com o art. 228, § 1° da Resolugdo Previc 23/2023, “a supervisdo baseada
em riscos compreende, dentre outros, a identificacdo, a avaliacdo, o controle e o moni-
toramento da exposicdo a riscos que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da
entidade fechada de previdéncia complementar e de cada plano de beneficios por ela
administrado, considerando o porte, a diversidade e a complexidade a eles atinentes”.

57. Cf. art. 228, § 1° da Resolucéo Previc 23/2023.
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cessidade de uma gestio baseada em riscos por parte das EFPCs, na qual
a acédo do Estado determina que o supervisionado se inclua no processo
de gestdo de riscos. Na licdo de Silva (2023, p. 315), o carater de longo
prazo das obrigacdes de um plano de previdéncia complementar exige
uma gestdo que va além da compliance meramente normativa, devendo
observar uma gestdo essencialmente baseada em riscos, de acordo com
o porte e complexidade de cada plano, considerando que o processo de
fiscalizagio da Previc é também centrado na supervisdo baseada em ris-
cos. Portanto, a gestéo e a supervisdo baseada em riscos séo fenémenos

diretamente relacionados e indissociaveis.

4.2. Boas praticas atuariais

Além de um adequado gerenciamento dos riscos atuariais, com a
aplicacdo dos conceitos da gestdo baseada em riscos, outro aspecto im-
portante a ser considerado pelos gestores das EFPCs, para ir além dos
padrdes minimos fixados pelo Estado, é a adocdo de boas praticas atua-
riais, com o objetivo de aumentar ainda mais a seguranga atuarial dos
planos de beneficios.

No entendimento de Araijo e Rodrigues (2016, p. 83), o quadro atual
da previdéncia complementar exige que a gestdo interna da EFPC seja
devidamente capacitada para estruturar e executar processos eficientes
de gestéo e decisdo voltados para a melhoria dos processos e a mitigacéo
dos riscos envolvidos. Esse fato coloca novos desafios para os agentes
envolvidos, uma vez que os 6rgéos reguladores e fiscalizadores tendem
a se satisfazer cada vez menos com a mera atividade de compliance ba-
seada no cumprimento de regras. O gestor nao deve apenas atuar com
prudéncia e cautela, mas adotar uma postura ativa, seja no sentido de
minimizar os riscos envolvidos, seja no de aproveitar as oportunidades
de melhoria, pela adoc¢éo de boas praticas de gestdo.

Uma listagem de boas praticas atuariais em previdéncia complemen-
tar pode ser encontrada em manuais editados por 6rgéos reguladores
e fiscalizadores nacionais e internacionais, cédigos de autorregulacéo

editados por associa¢des ligadas ao sistema ou em pronunciamentos téc-
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nicos editados por associa¢es de atuarios, a exemplo do Comité de Pro-
nunciamentos Atuariais (CPA) do Instituto Brasileiro de Atuaria (IBA).

Nesse contexto, a Previc publicou ja em 2012 e revisou em 2022 o
Guia Previc — Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (BRASIL, 2022), que se destina a orientar os
dirigentes, bem como os participantes, assistidos, patrocinadores, insti-
tuidores e até mesmo os prestadores de servigo atuarial quanto a melhor
gestdo atuarial dos planos de beneficios. As orientagdes e recomenda-
cOes contidas no guia publicado pela autarquia fiscalizadora véo além
das diretrizes e dos pardmetros previstos na regulacdo aplicavel, e tém
por escopo contribuir para a consecu¢do dos objetivos estatutarios das
EFPCs, aumentando a probabilidade de cumprimento do mandamento
legal de preservacéo do equilibrio atuarial, da liquidez e da solvéncia dos
planos de beneficios das EFPCs.

5. Conclusao

A necessidade de o Estado fixar padrdes minimos de seguranca
atuarial para os planos de beneficios das EFPCs decorre do principio
constitucional que prevé a constitui¢do de reservas financeiras para a
garantia dos beneficios contratados na previdéncia privada. O regime
de capitalizacdo adotado, que tem origem nas técnicas de seguro, esta
diretamente relacionado a ideia de controle de riscos, que se faz entéo
necessaria para a garantia da manutencéo e sustentabilidade do regime
de previdéncia complementar.

Assim sendo, a LC 109/2001, que rege a previdéncia complemen-
tar, disp0s expressamente que cabe ao Estado estabelecer padroes mi-
nimos de seguranca econdmico-financeira e atuarial, com a finalidade
de preservar a liquidez, a solvéncia e o equilibrio planos de beneficios
das EFPCs. Tais padroes consistem em um conjunto de regras e critérios
estipulados pelo 6rgéo regulador (CNPC) e pela autarquia fiscalizadora
58. Os pronunciamentos técnicos do Comité de Pronunciamentos Atuariais (CPA)

do Instituto Brasileiro de Atuaria (IBA) podem ser acessados no endereco eletronico:
https://atuarios.org.br/cpa/. Acesso em 19 ago. 2024.
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(Previc), com o objetivo de assegurar a solidez financeira e atuarial dos
fundos de penséo. A regulacdo da previdéncia complementar (sobretu-
do a Resolugdo CNPC 30/2018, e a recente Resolu¢do Previc 23/2023)
estipulam uma série de pardmetros minimos aplicaveis ao custeio dos
planos de beneficios, as hipdteses atuariais adotadas (taxa de juros atua-
rial, thbuas biométricas e outras hipdteses) e aos regimes financeiros e
métodos técnicos utilizados nas avalia¢Oes atuariais, bem como trazem
critérios especificos para o tratamento do resultado atuarial (déficit ou
superavit) verificado nos planos de beneficios das EFPCs.

Esses parametros minimos de conservadorismo e prudéncia estabe-
lecidos na regulacéo, que correspondem ao risco atuarial maximo ao
qual os planos devem estar expostos, se mostram imprescindiveis para
assegurar que os fundos de pensdo disponham de recursos suficientes
para honrar seus compromissos futuros com os aposentados e pensio-
nistas. Sua implementacio pelos gestores dos fundos de pensdo também
proporciona diversas vantagens, ao promover maior seguranca aos par-
ticipantes e beneficiarios, reducéo de riscos financeiros para os patroci-
nadores, maior transparéncia e governanga na gestao dos fundos e con-
tribuir para a sustentabilidade e crescimento do sistema como um todo.

Por fim, faz-se importante também destacar que os padrdes mini-
mos estipulados pelo Estado, como a sua propria denominacéo o in-
dica, devem constituir sempre um ponto de partida e ndo de chegada.
O contexto atual da previdéncia complementar, no qual prevalecem os
conceitos de supervisdo e gestdo baseadas em riscos, exige nio ape-
nas que os gestores ajam com cautela e prudéncia, cumprindo os re-
quisitos regulamentares minimos, mas que tenham uma postura ativa
que promova a adequada gestdo dos riscos atuariais, de acordo com
as caracteristicas especificas de cada plano de beneficios, bem como
o aproveitamento das oportunidades de melhoria, por meio da adog¢éo
de boas praticas atuariais. Tal atitude propiciard o aumento do nivel
de seguranca atuarial desses planos, além do nivel basico estabelecido
pelas regras emanadas do Estado.

*Christian Aggensteiner Catunda é servidor de carreira da Supe-
rintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc), onde
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exerce a funcdo de Coordenador-geral de Orientacio de Atuéaria e de
Diretor-substituto da Diretoria de Normas. Graduado em Ciéncias
Atuariais pela Universidade Federal do Ceara (UFC) e em Direito pela
Universidade de Fortaleza (UNIFOR). Possui MBA em Planejamento,
Orcamento e Gestdo Publica pela Fundagao Getulio Vargas (FGV) e é
Pés-Graduado em Direito e Processo Tributarios pela Universidade de
Fortaleza (UNIFOR).

Observacio: As opinides expressas neste artigo sdo de inteira res-
ponsabilidade do autor e nio refletem necessariamente a posi¢io da Su-
perintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc).

Referéncias bibliograficas:

ARAU]JO, Thiago Cardoso; RODRIGUES, Flavio Martins. “O CNPC e a
Regulagio das Atividades das EFPCs por Meio da Supervisdo Baseada
em Riscos: Levando o Equilibrio Econémico-financeiro e Atuarial a Sé-
rio”. Previdéncia Complementar: Estudos em Homenagem aos 15 anos da
Legislagao Federal. Sdo Paulo: Abrapp, 2016, pp. 64-87.

BALERA, Wagner (coordenador). Comentarios a Lei da Previdéncia Pri-
vada. Séo Paulo: Quartier Latin, 2005.

BALERA, Wagner; DE RAEFFRAY, Ana Paula Oriola de (coordenado-
res). Introdugdo a Previdéncia Complementar (Colegio de direito previ-
denciario, v. 2). Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2020.

BALULA, Claudia Ferreira Vieira Machado da Cunha; RODRIGUES,
Isaura Beatriz Pereira. “Riscos Atuariais: Convivéncia sob Controle”.
Avwaliagao de Riscos - Manual de Boas Praticas. Sao Paulo: Abrapp/ICSS/
SINDAPP, 2008, pp. 73-86.

BARROS, Allan Luiz Oliveira. Previdéncia Complementar Aberta e Fecha-
da. Salvador: JusPodivum, 2015.

— 194 —




Revista de Previdéncia

BRASIL. Secretaria de Regime Proprio e Complementar. Coletinea de
Normas da Previdéncia Complementar: Entidades Fechadas. Brasilia: Mi-
nistério da Previdéncia Social, 2024.

BRASIL. Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc).
Guia Previc de Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas de Previ-
déncia Complementar - 2022. Brasilia: Ministério da Previdéncia Social, 2022.

CEJUPREV. Dicionario de Previdéncia Complementar. 2. ed. Sdo Paulo:
CEJUPREYV, 2015.

CONDE, Newton Cezar; ERNANDES, Ivan Sant”Ana. Atudria para Nao
Atuarios. Sdo Paulo: Abrapp/ICSS/SINDAPP, 2007.

CORREIA, Marcus Orione Gongalves. Previdéncia Privada: Doutrina e
Comentarios a Lei Complementar n° 109/01. Sdo Paulo: LTr, 2004.

GIAMBIGI, Fabio; NESE, Arlete. Fundamentos da Previdéncia Complemen-
tar: da Administracdo a Gestdo de Investimentos. Sdo Paulo: Atlas, 2020.

GUSHIKEN, Luiz. Previdéncia Complementar e Regime Proprio: Comple-
xidade de Desafios. Indaiatuba, SP: Instituto Integrar Integracéo, 2002.

MARTINEZ, Wladimir Novaes. Curso de Previdéncia Complementar. Séo
Paulo: LTr, 2014.

MARTINS, Danilo Ribeiro Miranda. Previdéncia Privada: Limites e Dire-
trizes para a Intervengdo do Estado. Curitiba: Jurua, 2018.

MESSINA, Roberto Eiras. Lei da Previdéncia Complementar Anotada. Séo
Paulo: Saraiva, 2011.

REIS, Adacir. Curso Basico de Previdéncia Complementar. 2. ed. Sdo Pau-
lo: Editora Revista dos Tribunais, 2017.

— 195 —




Revista de Previdéncia

RODRIGUES, José Angelo. Gestao de Risco Atuarial. Sao Paulo: Saraiva, 2008.

SILVA, Daniel Pereira da. Construindo o Futuro da Previdéncia Comple-
mentar: Uma Abordagem Atuarial Pratica para Fundos de Pensdo. Sao
Paulo: Abrapp, 2023.

196 —




