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Sobre o Projeto de Lei do Senado n® 154, de 2010 -
Complementar, do Senador Pedro Simon, que altera
dispositivos da Lei Complementar n? 109, de 29 de maio
de 2001, que Dispde sobre o Regime de Previdéncia
Complementar ¢ d4 outras providéncias.

PARECER N¢ 882, DE 2011
(Da Comissdo de Assuntos Sociais)
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RELATOR “AD HOC”: Senador Wellington Dias
I- RELATORIO

O Projeto de Lei do Senado (PLS) n® 154, de 2010 -
Complementar, de autoria do Senador PEDRQO SIMON, tem por objetivo
alterar a Le1 Complementar n° 109, de 29 de maio de 2001, inserindo novos
dispositivos em seu art. 33, de modo a aprimorar as atividades de supervisdo,
fiscalizagdo e governanga das entidades fechadas de previdéncia
complementar (EFPCs), popularmente conhecidas como fundos de pensio.

Consoante a referida proposicdo, insere-se inciso V ao art. 33,
que prevé a necessidade expressa de autonizagdo do drgdo regulador para que
as EFPCs realizem investimentos, aplicagdes financeiras e participagdo em
empreendimentos cujo montante total utilizado em cada operagdo supracitada
seja superior a 10% de seus patriménios.

Além disso, também acrescenta § 3° que estabelece como
obrigatéria a autorizagfo, por meio de voto favoravel da maioria absoluta dos
assistidos e beneficiarios da entidade fechada (1) as operagges de fusdo, cisio,
incorporagio ou qualquer outra forma de reorganizagdo societaria, relativas as
entidades fechadas; (1) as retiradas de patrocinadores; (iii) as transferéncias
de patrocinio, de grupo de participantes, de planos e de reservas entre
entidades fechadas ¢ (iv) os investimentos de que tratam ¢ mciso V descrito
acima.



No prazo regimental, ndo foram apresentadas noves emendas.

1 - ANALISE

Compreendemos e respeitamos os objetivos da presente
proposi¢do. No obstante, observamos que existem equivocos de junidicidade

A . - B devida
que, no nosso entendimento, podem, inclusive, comprometer o devido

funcionamento do mercado de previdéncia complementar representada pelas
entidades fechadas.

A relagdo juridico-previdenciaria operada no ambito da
previdéncia complementar possui uma nuance excepcional, que traz ao
sistema um formato diferenciado dos demais regimes de previdéncia social.
Ele traduz um aspecto eminentemente social, pela presta¢io de beneficios de
natureza previdenciaria, e outro de ordem privada, na medida em que suas
atividades geram importantes consequéncias de ordem econémica.

Trata-se de um caso em que se verifica a convivéncia harménica
de valores constitucionais que normalmente caminham separados, sem que
haja descaracterizagdo de nenhum dos pilares juridicos em que se apéiam as
relages travadas na regulagdo, supervisio e fiscalizacio do sistema dos
fundos de pensdo. Nesse sentido, é possivel afirmar que o Estado pode regular
o sistema para promover sua robustez e liquidez, mas jamais intervir
diretamente para decidir acerca de questSes gerenciais, ou seja, que dizem
respeito ao processo decisorio vinculado & aplicagio dos recursos destinados a

pagar beneficios.

A funcdo de agente normativo e regulador do sistema
previdenciario complementar esta devidamente delineado no art. 3° da Lei
Complementar n° 109, de 2001, assim com a delega¢do dada ao Conselho
Monetario Nacional, por meio do § 1° do art. 9° do mesmo diploma legal,
como Orgio que reune capamdade técnica ideal para explicitar pardmetros
técnico-prudenciais minimos para garantir a segurancga e rentabilidade aos
recursos dos fundos, permitindo, ainda, assegurar efeito benéfico global para
a econonua brasileira, ao privilegiar a formagio de uma robusta poupanga
mnterna.



Nessa conformagdo, em que o Estado condiciona de forma a
atividade econdmica desempenhada pelas EFPCs, entendemos que o movo
inciso V sugerido ao art. 33 da referida lei complementar, ao propor uma
autorizagdo prévia, traz para a Admimstragdo uma competéncia que, embora
atue no ambito proprio do exercicio do poder de politica, no se harmoniza
totalmente com a natureza das operagdes de aplicagdes de recursos, sobretudo
no dmbito do mercado financeiro e de capitais. Autorizar previamente a
realizagdo de operagdo dos chamados recursos garantidores dos planos de
beneficios ndo se compatibiliza com o tempo € modo proprios de realizagdo
da avaliagio de oportumidade e risco que envolvem a realizagio dessas
operagoes.

Em outras palavras, a submussdo prévia dessas operagdes ao
6rgdo fiscalizador, no caso a Superintendéncia de Previdéncia Complementar
(Previc) poderia importar no comprometimento da realizagdo do investimento
a que se refere, j4 que diante do dinamismo das relagdes financeiras e do
mercado de capitais, no momento da autorizagdo, as condi¢gdes inicialmente
verificadas para a realizagio da operagdo poderiam nio estar mais presentes.
Isso implicaria uru nisco elevado também para o Estado, tendo em vista que a
ele podena ser estendida a possibilidade de co-responsabilizagdo por eventual
ma admnistragdo dos recursos geridos, 0 que se daria mediante a propositura
de ac¢des judiciais nesse sentido.

No que concerne a dependéncia da autorizagdo prévia da Previc e
da obtengdo obrigatoria de autorizag@o pelo voto favoravel da maioria
absoluta dos assistidos e beneficiarios do respectivo fundo de pensdo para a
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de reorganizagdo societaria, de retiradas de patrocinadores, das transferéncias
de patrocimio, de grupo de participantes, de planos e de reservas entre
entidades fechadas e dos investimentos que superarem 10% do patrimoénio do
fundo também evidenciamos grave impropriedade em relagdo ao ordenamento
juridico vigente, em especial da natureza juridica de algumas dessas
operagdes aqui citadas.

Nio ha duvidas acerca do carater contratual tipicamente privado
da relagdio travada no Ambito do subsistema de previdéncia complementar
fechada. Ao menos duas incompatibilidades podem ser observadas,
utilizando-se, a titulo de exemplo, as operagdes de retirada de patrocinador e
de transferéncia de patrocinio (respectivamente incisos Il e IV, do art. 33 da
LC n° 109, de 2001). Essas operagdes consubstanciam-se em tipica espécie de
extingdo de relagdo contratual no dmbito da relagdo previdenciaria privada
operada pelo patrocinador. Trata-se de resciso contratual entre patrocinador e



fundo de previdéncia. Nio existe a figura do rompimento contratual reterente
a relagdo juridica do fundo de pensdo com os participantes do plano de
beneficios em decorréncia da retirada do patrocinador. Como se trata de uma
operagdo de natureza unilateral, os atos em questio ndo se encontram nem
mesmo na esfera de decisdo do fundo de pensdo e, nessa condigédo, ndo podem
nem mesmo restar submetidos a autorizagdo da maioria absoluta dos
participantes € assistidos, nos termos do dispositivo sugerido pelo autor da
proposta.

Nesse contexto, remontando aos conceitos emanados do direito
civil, tratando-se as EFPCs de pessoas juridicas de direito privado, que
abrangem uma coletividade, decorre que tais entidades se organizem por
estruturas de governanga eleitas por seus membros, o que normalmente
costuma ser objeto de definicdo estatutaria (art. 54 do Codigo Civil). A razio
disso ndo ¢é outra sendo a de permitir a administragdo € o controle rapido e
eficaz dos atos tomados em nome da pessoa juridica que compdem, ji que a
tomada de decisdes pelo sistema majontério (pelo conjunto de participantes e
assistidos) tornaria impossivel sua gestdo.

E também por essa razdo que a LC n° 109, de 2001, previu
estruturas proprias de governanga dos fundos de pensdo, a fim de estruturar
com seguran¢a como serdo tomadas as decisdes e administrada a entidade.
Cada instiancia tem tarefa muito bem definida, consistindo em conselho
deliberativo (responsavel pela fixagdo da politica e diretrizes que orientargo as
acdes da entidade), em conselho fiscal (responsavel pelo controle interno da
entidade) ¢ em Diretonia-Executiva (responsavel pela administragdo da
entidade). Importa ressaltar que tais instdncias, por deternunagdo
constitucional (art. 202, § 6°) e legal (art. 35, § 1°, da LC n° 109, de 2001),
devem ter participagdo de representantes dos participantes e assistidos,
garantindo, assim, a possibilidade de uma gestio democratica.

Portanto, em razdo de remeter ao sisterna majoritario diversas
matérias decisorias hoje afetas as estruturas proprias de governanca, a
proposi¢do constitui medida de impacto profundo no modus operandi dos
fundos de pensdo. Julgamos que, ao contrario de auxiliar as entidades, o PLS
n® 154, de 2010 — Complementar, caracteriza possivel retrocesso em termos
de govemnanca, podendo ensejar a inviabilidade de boa parte da gestio do
segmento.



Em vista do exposto, votamos pela rejei¢do do PLS n? 154, de
2010.

Sala da Comisséo, 8 de junho de 2011.

Senador JAYME CAMPOS
Comissao de Assuntos Sodiais | Presidente
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PARECER N2 883, DE 2011
(Da Comissao de Assuntos Econdmicos)

RELATOR: Senador HUMBERTO COSTA
RELATORA “AD HOC™: Senadora Vanessa Grazziotion

I-RELATORIO

O Projeto de Lei do Senado (PLS) n® 154, de 2010 -
Complementar, de autoria do Senador PEDRO SIMON, tem por objetivo
alterar a Lei Complementar n® 109, de 29 de maio de 2001, para prever a
expressa necessidade de autorizagio do drgdo regulador para que as entidades
fechadas de previdéncia complementar realizem investimentos, aplicagdes
financeiras e participagdo em empreendimentos cujo montante total utilizado
em cada operagdo supracitada seja superior a 10% de seus patriménios.

Além disso, também acrescenta § 3° que estabelece como
obrigatoria a autorizagio, por meio de voto favoravel da maioria absoluta dos
assistidos e beneficidrios da entidade fechada, para (i) as operagdes de fusio,
cisdo, incorporagdo ou qualquer outra forma de reorganizagdo societéria,
relativas as entidades fechadas; (ii) as retiradas de patrocinadores; (iii) as
transferéncias de patrocinio, de grupo de participantes, de planos € de reservas
entre entidades fechadas e (iv) os investimentos de que tratam o inciso V
descrito acima.

A proposi¢io foi rejeitada na Comissdo de Assuntos Sociais
(CAS), vindo a esta Comissdo de Assuntos Econdmicos para decisdo
terminativa.

No prazo regimental, ndo foram apresentadas novas emendas.



II - ANALISE

Reiteramos a afirmagio do relatorio aprovado na CAS de que os
objetivos da presente proposi¢do s@o respeitdveis € compreensiveis. Mas
também temos de observar e concordar com a decisdo daquela Comissdo de
que existem equivocos de juridicidade e de efetiva compreensdo do
funcionamento adequado do mercado de previdéncia complementar
representado pelas entidades fechadas, popularmente conhecidas como fundos
de pensdo.

Partilhamos o entendimento de que o Estado pode regular o
sistema para promover sua robustez e liquidez, mas jamais intervir
diretamente para decidir acerca de questdes que dizem respeito ao processo
decisdrio vinculado 2 aplicagdo dos recursos destinados a pagar beneficios.

Entendemos que j4 existe uma estrutura governamental
competente ¢ que reune capacidade técnica para explicitar pardmetros
técnico-prudenciais minimos para garantir a seguranga e rentabilidade aos
recursos dos fundos e que a proposta traz para a Administracdo uma
atribuicdo que ndo se harmoniza com a natureza das operagdes de aplicagdes
de recursos, sobretudo no dmbito do mercado financeiro e de capitais. Isso
poderia implicar um risco elevado para o Estado, uma vez que a ele poderia
ser estendida a possibilidade de co-responsabilizagdo por eventual ma
administragdo dos recursos geridos. Ao Estado, supervisdo e regulacdo; aos
fundos de pensio, gestio responsavel dos recursos dos participantes.

Também partilhamos da decisdo da CAS em qualificar como
grave impropricdade em relagdo ao ordenamento juridico vigente o
dispositivo que estabelece que as operagdes de fusfo, cisdo, incorporagdo ou
qualquer outra forma de reorganizaglo societdria, de retiradas de

patrocinadores, das transferéncias de patrocinio devam ter autorizagio prévia

da Previc e voto favoravel da maioria absoluta dos assistidos e beneficiarios
do respectivo fundo de pensio.

Os fundos de pensdo devem ser organizados por estruturas de
governanga eleitas por seus membros, definidas estatutariamente, com o fim
de permitir a administra¢éo e o controle rapido ¢ eficaz dos atos tomados em
nome da pessoa juridica que compdem. Decisdes pelo conjunto de

participantes e assistidos tornaria impossivel sua gestéo.



Nio ha duvidas acerca do caréter contratual tipicamente privado
da relagdo travada no dmbito do subsistema de previdéncia complementar
fechada. Ao menos duas incompatibilidades podem ser observadas,
utilizando-se, a titulo de exemplo, as operagdes de retirada de patrocinador e
de transferéncia de patrocinio (respectivamente incisos II e IV, do art. 33 da
LC n° 109, de 2001). Essas opera¢des consubstanciam-se em tipica espécie de
extingdo de relagdo contratual no 4mbito da relagio previdencidria privada
operada pelo patrocinador. Trata-se de rescisdo contratual entre patrocinador e
fundo de previdéncia. Ndo existe a figura do rompimento contratual referente
5 relagdo juridica do fundo de pensio com os participantes do plano de
beneficios em decorréncia da retirada do patrocinador. Como se trata de uma
operagdo de natureza unilateral, os atos em questdo ndo se encontram nem
mesmo na esfera de decisdo do fundo de pensdo e, nessa condigdo, ndo podem
nem mesmo restar submetidos a autorizagio da maioria absoluta dos -
participantes e assistidos, nos termos do dispositivo sugerido pelo autor da

proposta.

Entendemos que as propostas do PLS n°® 154, de 2010 —
Complementar, caracterizam possivel retrocesso em termos de governanga,
podendo ensejar a inviabilidade de boa parte da gestio dos fundos de pensao.

IIl - VOTO

Em vista do exposto, votamos pela rejeigdo do PLS n® 154, de
2010 — Complementar.

Sala da Comissdo, em 30 de agosto de 2011.

, Presidente
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LEGISLACAO CITADA ANEXADA PELA SECRETARIA-GERAL DA MESA

CONSTITUICAO DA REPUBLICA FEDERATIVA DO BRASIL DE 1988

Secio Il
DA PREVIDENCIA SOCIAL

Art. 202. O regime de previdéncia privada, de carater complementar e organizado de forma
autdnoma em relacdo ao regime geral de previdéncia social, sera facultativo, baseado na
constituicdo de reservas que garantam o beneflcioc contratado, e regulado por lei
complementar. {Redacdo dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

§ 6° A lei complementar a que se refere o § 4° deste artigo estabelecera os requisitos para a
designag&o dos membros das diretorias das entidades fechadas de previdéncia privada e
disciplinara a insercdo dos participantes nes colegiados e instancias de decis&o em que seus
interesses sejam objeto de discusséo e deliberagio. (Incluido pela Emenda Constitucional n®

20 de 1998)

LEI COMPLEMENTAR N° 109, DE 29 DE MA|O DE 2001

Dispbe sobre o0 Regime de Previdéncia Complementar e
da outras providéncias.

CAPITULO |

INTRODUGAO

Art. 3% A agio do Estado serd exercida com o objetivo de:
| - formular a politica de previdéncia complementar;

I - disciplinar, coordenar e supervisionar as atividades reguladas por esta Lei
Complementar, compatibilizando-as com as politicas previdenciaria e de desenvolvimento
social e econdmico-financeiro;

1l - determinar padrées minimos de seguranga econdmico-financeira 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, nc conjunto de suas
atividades,

IV - assegurar aos participantes e assistidos o plenc acesso as informagdes relativas a
gestao de seus respectivos planos de beneficios;

V - fiscalizar as entidades de previdéncia complementar, suas operagdes e aplicar
penalidades; e
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VI - proteger os interesses dos participantes e assistidos dos planos de beneficios.

Art. 92 As entidades de previdéncia complementar constituiro reservas técnicas, provisées e
fundos, de conformidade com os critérios & normas fixados pelo 6rgac regulador e fiscalizador.

§ 12 A aplicagfo dos recursos correspondentes as reservas, as provisdes e aos fundos de

ES5 d5 ds, da U oo £ dals Ul

que trata o caput sera feita conforme diretrizes estabelecidas pelo Conselhc Monetario
Nacional.

Il - as operagdes de fuso, cisdo, incorporagdo ou qualquer outra forma de reorganizagéo
societaria, relativas as entidades fechadas,

IV - as transferéncias de patrocinio, de grupo de participantes, de planos e de reservas
entre entidades fechadas.

CAPITULO I
DAS ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Art. 35. As entidades fechadas devero manter estrutura minima composta por conseiho
deliberativo, conselho fiscal & diretoria-executiva.

§ 12 O estatuto devera prever representacéo dos participantes e assistidos nos conselhos
deliberativo & fiscal, assegurado a eles no minimo um ter¢o das vagas.

LE! N° 10.406, DE 10 DE JANEIRO DE 2002,

Institui o Codigo Civil.

CAPITULO Il
DAS ASSOCIAGOES

Art. 54. Sob pena de nulidade, o estatuto das associagbes contera:

| - a denominagdo, os fins e a sede da associagio;
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Il - os requisitos para a admiss&o, demissao e exclus&o dos associados;

Il - os direitos e deveres dos associados;

IV - as fontes de recursos para sua manutengao,

V — 0 modo de constituigo e de funcionamento dos érgdos deliberativos; (Redacdo dada
pela Lein® 11.127, de 2005}

VI - as condigBes para a alteracio das disposigdes estatutarias e para a dissolugo.

Vil — a forma de gestdo administrativa e de aprovagdo das respectivas contas. {Incluido
pela Lei n® 11.127, de 2005)

Publicado no DSF, em 02/09/2011.

Secretaria Especial de Editora¢ao e Publicacdes do Senado Federal — Brasilia - DF
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