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RESUMO

O regime de previdéncia privada no Brasil ¢
composto por entidades abertas e fechadas de
previdéncia complementar. Estas entidades sao
responsdveis pela instituicio de planos de
beneficios que sio mantidos por meio de
contribui¢des de participantes que a eles aderem
voluntariamente. Estas relagoes, nao raras vezes,
sao objeto de demandas judiciais, cujo resultado
pode gerar prejuizo ao patriménio do plano.
Diante dessa possibilidade, o gestor do plano
terd de contingenciar o valor esperado da
demanda e terd menos recursos para investir. A
reducio de capital investido pode levar a
necessidade de aumento das contribuicdes ou
reducio dos beneficios esperados e, no caso das
entidades abertas, 3 menor remessa de lucros aos
acionistas. O presente trabalho explora o custo
de oportunidade da litigAncia por tais entidades.
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ABSTRACT

Brazilian Complementary Welfare System
encompasses closed and opened pension funds
that are responsible for setting up plans which
are financed by contributions. From time to
time a legal dispute arises and may result in
substantial liabilities. This situation requires
managers to set apart the expected value of the

the

investment

potential liabilities, reducing

The

reduction may lead to a contribution increase or

capital
available for investment.
a reduction in expected benefits and, in the case
of opened pension funds, lower profits for

sharcholders.  This  paper the

opportunity cost involved in such litigation.
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1. O Sistema Previdenciario Brasileiro

s sistemas previdenciarios, de maneira geral, tém por escopo principal a protecio
dos trabalhadores, mormente pela real possibilidade de fatores como a idade,
doenga, invalidez ou acidente interferirem no auferimento de renda pelo
individuo.

Sempre foi preocupagio das civilizagoes desenvolver mecanismos de protecio para
trabalhadores inativos. Nas civilizagdes primitivas, era latente o sistema da protecao familiar,
segundo o qual o grupo comprometia-se a prestar assisténcia aos que nao mais detinham capacidade
laboral, fosse em razio de idade avangada, ou até mesmo em razio de encontrarem-se enfermos ou
invélidos.

Embora ainda subsistam resquicios provenientes deste vetusto modelo, em razio das
constantes alteracdes nos padroes de comportamento social e consequente substitui¢io do grupo
amplo por familias nucleares, na sociedade moderna, os vinculos provenientes das relagoes laborais
revelam-se fatores justificadores do modelo previdencidrio atual. Em outras palavras, o aludido
vinculo passou a ter menor relevincia, enquanto as relagdes interpessoais provenientes do habitual
labor se fortaleceram, nao mais se justificando o modelo segundo o qual o grupo familiar se incumbe
dos 6nus gerados por familiares inativos.

Grande parte dos sistemas previdencidrios sio origindrios de setores profissionais, v.g., dos
bancarios que, pioneiramente, fez surgir, em 16 de abril 1904, a “Caixa Montepio dos Funcionarios
do Banco da Republica do Brazil”, marco na previdéncia complementar brasileira. Contudo,
categorias com pouca ou sem qualquer representatividade ficaram 4 margem desta tendéncia natural,
a0 menos num primeiro momento.

Face 4 necessidade de resguardar interesse coletivo, o Estado passou a desempenhar o papel
de principal guardiao dos inativos.

No Brasil, através da Lei 3.807/60, Lei Organica da Previdéncia Social, unificou-se toda a
prévia legislagao relativa aos institutos de aposentadorias e pensdes. Em seguida, a Lei 6.435/77
regulamentou a previdéncia complementar no pais como conseqiiéncia da expansio das grandes
estatais. Posteriormente, por meio dos arts. 201 ¢ 202, a Constituicio da Republica de 1988
reconheceu trés regimes distintos, passando a ser possivel segmentar o Sistema de Previdéncia no
Brasil, com objetivo metodolégico.

O primeiro, Regime Geral de Previdéncia Social — RGPS, possui natureza publica e ¢ de
adesao obrigatdria para os trabalhadores regidos pela CLT, sendo operado pelo INSS. O segundo,
Regime Préprio de Servidores Publicos — RPSP, ¢ também de natureza publica e filiagao obrigatéria
para servidores sendo, da mesma forma que o Regime Geral, operado por 6rgaos estatais. Em ambos
0s casos, ocorre o ‘regime de caixa”, ou seja, h4 simultaneidade e equivaléncia entre os valores
recolhidos e os pagos aos assistidos. Juntos sao os chamados regimes de base.

Por fim, dé-se o devido destaque ao Regime de Previdéncia Complementar — RPC que, por
sua vez, possui natureza privada, contratual e cardter facultativo, cujo objetivo é proporcionar aos
assistidos o conforto previdencidrio que melhor lhe convier, razao pela qual existem intimeros planos
de beneficios passiveis de contratagao. Nao possui nenhuma vinculagio com os demais Regimes,
podendo haver cumulagio entre eles (diferentemente do que prescreve o §5° do art. 201 da
Constitui¢ao da Republica de 1988, onde restou consignada a impossibilidade de filiagao aos dois
regimes de base concomitantemente). Na Previdéncia Complementar, as entidades administradoras
sa0 as responsaveis por aplicar as contribuicoes e pagar os beneficios contratados, através, em sua

298 EALR,V.2,n°2,p. 297-320, Jul-Dez, 2011
Universidade Catdlica de Brasilia - UCB



Otavio de Paoli Balbino

grande maioria, do chamado Regime de Capitalizacao, onde “os recursos das contribuigoes sio

aplicados e capitalizados, criando-se um fundo financeiro que garanta o pagamento das aposentadorias”
(Montoro Filho, 1982:54).

2. Previdéncia Complementar: Regulamentagio e Caracteristicas Gerais

O art. 202 da Constitui¢ao Federal de 1988 foi alterado pela Emenda Constitucional n° 20
de 15 de dezembro de 1998. Anteriormente, tratava do direito a aposentadoria quando preenchidos
os requisitos necessarios para tanto. A nova redacao “determina que o Regime de Previdéncia Privada
deve ser instituido de maneira auténoma ao Regime Geral da Previdéncia Social, de forma facultativa e
baseado na constituigio de reservas satisfatdrias para sua manutengio” (Amaral Filho, 2005:143).
Alguns autores afirmam que a Emenda Constitucional n® 20, embora polémica, “feve o inegivel
mérito de constitucionalizar o financiamento da previdéncia via regime de capitalizagio” (Rodrigues,
2002:14). Verifica-se que a Emenda n° 20 representa importante marco legislativo para a atual
compreensio do que representa o Sistema de Previdéncia Privada que, inclusive, passou a fazer jus a
denominagao “Previdéncia Complementar”, tendo em vista determinagao expressa de que tal regime
terd cardter complementar ao da Previdéncia Social.

Interessa-nos, no presente trabalho, analisar justamente alguns aspectos do Regime de
Previdéncia Complementar.

A matéria possui ampla regulamentagao, principalmente quando se adentra as nuances do
sistema, v.¢. no que tange ao investimento de recursos dos fundos constituidos, ato cuja competéncia
para tragar diretrizes ¢ do Conselho Monetario Nacional - CMN. Contudo, apontam-se como de
maior importincia as Leis Complementares n° 108 e 109, ambas de 29 de maio de 2001, mormente
pela superioridade hierdrquica quando comparadas as Leis Ordindrias, Resolugdes e Instrucoes
Normativas que regem a matéria.

A Lei Complementar n° 108 dispoe sobre a relagao entre entes federativos e suas autarquias,
fundacoes, sociedades de economia mista e empresas controladas, enquanto patrocinadores de
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (art. 1°). Por sua vez, a Lei Complementar n°
109 trata tanto das Entidades Fechadas quanto das Abertas, regulando a matéria de forma ampla
(art. 1°). Deve ser, no que couber, aplicada subsidiariamente as hipdteses disciplinadas pela Lei
Complementar n° 108 (art. 2°). Na segunda, restou consignado por meio do art. 4° que o Regime de
Previdéncia Privada se subdivide em dois segmentos: a) Previdéncia Fechada e; b) Previdéncia
Aberta.

Assim, o Regime de Previdéncia Complementar ¢ composto por Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar - EFPC ¢ por Entidades Abertas de Previdéncia Complementar —
EAPC. As primeiras, comumente denominadas “fundos de pensao™, sao fiscalizadas pelo Conselho

*Neste ponto, importante informar que a legislagio sobre previdéncia privada no Brasil foi inspirada na experiéncia
norte-americana consolidada no Employment Retirement Income Security Act — ERISA, datado de 1974. De acordo com
o United States Code, documento oficial disponibilizado pela U.S. House of Representatives, restou consignado no Title
29 — Labor, Chapter 18 — Employee Retirement Income Security Program, Subchapter I — Protection of Employee Benefit
Rights, Subtitle A — General Provisions, § 1002: “For the purpose of this subchapter: (4) Except as provided in subparagraph
(B), the terms “employee pension benefit plan” and “pension plan” mean any plan, fund, or program which was heretofore or
is hereafter established or maintained by an employer or by an employee organization, or by both, to the extent that by its
express terms or as a result of surrounding circumstances such plan, fund, or program: (i) provides retivement income to
employees, or (ii) results in a deferral of income by employees for periods extending to the termination of covered employment
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de Gestao da Previdéncia Complementar — CGPC e pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — PREVIC, que incorporou as competéncias da Secretaria de Previdéncia
Complementar — SPC a partir da vigéncia da Lei 12.154/09. Por sua vez, as segundas contam como
érgaos fiscalizadores o Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP ¢ a Superintendéncia de
Seguros Privado — SUSEP (art. 74 da LC n° 109).

As EFPC sao constituidas sob a forma de fundag¢oes ou sociedades civis sem fins lucrativos
(art. 31, §1° da LC n° 109) e seus planos s6 contario com a adesio de trabalhadores vinculados a
determinado Patrocinador (empregadores ou entes da federagio) ou Instituidor (entidades
representativas de classe ou pessoas juridicas de cardter profissional), conforme art. 12 ¢ 31,1 ¢ Il da
LC n° 109. Exemplificando, o Banco do Brasil S/A patrocina a PREVI (Caixa de Previdéncia dos
Funciondrios do Banco do Brasil) e somente seus funciondrios poderao dela participar. Os planos de
beneficios devem ser ofertados a todos os empregados dos patrocinadores ou associados dos
instituidores indistinta e obrigatoriamente, sem que isto lhe retire a facultatividade (art. 16 da LC n°
109). E também denominada Instituidora a sociedade que contrata plano de previdéncia aberta para
seus empregados quando participa de sua manutengao e, Averbadora, a pessoa juridica que, embora
contrate o plano, nao participe de seu custeio.

Conforme prescreve o art. 34 da LC n° 109, as Entidades Fechadas podem ser qualificadas de
duas formas: a) de acordo com os planos que administram: de plano comum, quando administram
planos acessiveis ao universo de participantes; ou multiplano, os administrando para diversos grupos
de participantes, com independéncia patrimonial e; b) de acordo com a quantidade de
patrocinadores e instituidores: singular, hipdtese em que se encontram vinculadas a tdnico
patrocinador ou instituidor, ou multipatrocinada, congregando diversos. Serdo integradas por
Consclho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria Executiva, estando nos primeiros presentes,
inclusive, participantes e assistidos.

7

Por sua vez, as EAPC sao constituidas sob a forma de Sociedade Andnima?, cujo objetivo ¢
operar planos de beneficios previdencidrios sob a forma de renda continuada ou pagamento tnico. E
facultado as Sociedades Seguradoras que atuam exclusivamente no ramo de seguros de vida também
operar nesta atividade (art. 36, da LC n° 109), sendo-lhes igualmente aplicada a Lei 6.404/76.
Diferentemente das EFPC, comercializam planos de beneficios nas modalidades individuais
(averbados) e coletivos (instituidos). Estes visam a garantir o pagamento de beneficios
previdencidrios a pessoas fisicas vinculadas direta ou indiretamente a certa pessoa juridica que
contrata o plano viabilizando a adeso (art. 26, da LC n° 109). Contudo, nos planos individuais o
acesso ¢ amplo e irrestrito a qualquer pessoa fisica, mesmo que ela nao possua qualquer vinculo
empregaticio ou institucional.

Pode-se dizer, portanto, que os objetivos tanto das EAPC quanto das EFPC ¢ de instituir e
executar planos de beneficios previdencidrios (art. 2°, da LC n° 109), evidentemente fazendo

or beyond (omissis).” Portanto, embora corrente o uso da terminologia “fundo de pensio” para denominar as EFPC, hd
quem sustente ser atécnica sua utilizagdo j4 que derivaria de tradugio errénea da expressio ‘pension fund”. Por pensio,
entende-se o beneficio pago aos beneficidrios do participante do plano em caso de seu falecimento o que, na lingua
inglesa, corresponderia a “urvivor’s benefit”. Portanto, “pension fund” seria mais bem traduzido para o portugués como
“fundo de aposentadorias”.

Destaque-se que, anteriormente, consoante Lei 6.435/77, as EAPC poderiam ou nio ter fins lucrativos (art. 4°, II). Se os
possuisse, deveriam ser constituidas sob a forma de Sociedades Anénimas (art. 5°, I), caso contrério, a forma prépria seria
de sociedade civil ou fundacio (art. 5°, II). Contudo, a referida Lei restou revogada pela LC n° 109, onde, no art. 77,
prescreveu que as EAPC sem fins lucrativos deveriam se adequar aos seus preceitos legais, salvo se ja estivessem
autorizadas a funcionar, hipétese em que poderiam manter sua estrutura de sociedade civil. Contudo, hodiernamente,
toda nova EAPC constituida deverd ser Sociedade Andnima e, conseqiientemente, possuir finalidade lucrativa.
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cumprir o respectivo regulamento, assegurando aos participantes e assistidos os beneficios
contratados. Léo do Amaral Filho, no mesmo sentido, compreende as Entidades de Previdéncia
Complementar como “pessoas juridicas destinadas a gerir e administrar planos, de maneira auténoma
ao Regime Geral da Previdéncia Social”, planos estes que tém por escopo “complementar os beneficios
de cardter previdencidrio pagos pelo Estado” (Amaral Filho, 2005:148).

Destaque-se, para melhor compreensao da terminologia utilizada, que participante ¢ a pessoa
fisica que adere a determinado plano e que assistido ¢ o participante ou beneficidrio em gozo do
beneficio de prestagio continuada (ambos, em conjunto com a prdpria entidade contratada, nas
palavras de Ernesto José Pereira dos Reis [2002:61], sio as “pessoas do ajuste”). Por este motivo, ¢
possivel afirmar que os planos que garantam prestagio continuada sio integrados por duas fases
distintas: a primeira, denominada de diferimento ou acumula¢io (momento em que o participante
estd contribuindo com prestagoes, constituindo capital que lhe asseguraré o beneficio contratado) e a
segunda de gozo (quando o entio assistido passa a receber o beneficio). Por sua vez, as contribuicoes
sio os valores pagos pelos participantes, assistidos ¢ patrocinadores (ou instituidores), em
conformidade com o plano contratado, para cobrir-lhe as despesas operacionais e custear os
beneficios. Assim, seu objetivo ¢ formar capital hébil a garantir o pagamento dos beneficios devidos
aos participantes, assegurando equilibrio econémico e financeiro ao plano. Quando os planos sao
comercializados por Sociedades Seguradoras, a contribui¢ao passa a ser denominada Prémio.

Rompido o vinculo empregaticio ou associativo antes de findo o periodo de diferimento,
autorizado estd o participante a se desligar do plano contratado e, por consequéncia, efetuar o
Resgate de suas contribuicoes que serdo, no minimo, atualizadas monetariamente e das quais serdo
descontadas as parcelas de custeio administrativo e dos beneficios de risco contratados.

Embora nao haja vedagao expressamente consignada na Lei Complementar n° 109 a que as
EAPC contribuam conjuntamente com os participantes para os planos, aparenta contraditério
admitir que sociedades constituidas sob a forma de S/A e que, conseqiientemente, visam
eminentemente a0 lucro, dele dependendo para justificar sua existéncia (art. 2° ¢ 206, I, “b”, da Lei
6.404/76), despendam parte de seus recursos a investimento sem qualquer retorno aparente.

No extremo oposto, constitui grande vantagem para os Patrocinadores e Instituidores, ¢ até
mesmo para os Averbadores e Instituidores de planos respectivamente geridos pelas EFPC e EAPC,
contribuir conjuntamente com os participantes. E que, conforme prescrevem os arts. 174 e 404 do
Decreto n° 3.000/99 — Regulamento do Imposto de Renda, além das EFPC estarem isentas de
Imposto de Renda (até mesmo por nio possuirem intuito lucrativo), ¢ possivel deduzir as
contribui¢oes do patrocinador da base de célculo para fins de recolhimento de Imposto de Renda,
tanto nestas quanto nas EAPC (art. 13,1, V, da Lei 9.249 de 1995)*

Somam-se, ainda, as vantagens evidentes para os participantes, na medida em que poderao
perceber beneficio maior quando comparado ao que seria possivel caso fossem os wnicos
contribuintes. E de se destacar que as contribuicdes realizadas podem ser deduzidas da declaragio de
Imposto de Renda até o limite de 12% da renda bruta anual. Contudo, embora aparente, nao se trata
de isencao fiscal, j& que o Imposto de Renda que nio fora adimplido durante o periodo de
diferimento serd recolhido quando o participante resgatar os recursos ou passar a perceber beneficios.

Neste contexto, saliente-se que o valor das contribuicoes ¢ apurado através da Avaliagao
Atuarial mediante a utilizagio de Hipdteses Atuariais (nas EFPC). A primeira ¢ o estudo realizado
periodicamente de acordo com levantamentos estatisticos ¢ bases técnicas atuariais relativas a

% De se destacar, no entanto, que os rendimentos e ganhos auferidos a partir de investimentos realizados com os recursos
dos planos nio estio isentos de tributagio nos termos do art. 174, § 2° do Decreto 3.000/99.
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determinado grupo (Resolugio CGPC n° 18 de 2006, Anexo 9), através do qual o atudrio tem
condi¢des de avaliar o montante necessirio a garantir a solvéncia e o equilibrio do Plano de
Beneficios (presente nas EFPC). Este nada mais ¢ que o conjunto de regras que regem os beneficios
contratados, direitos ¢ obrigagcoes inerentes as pessoas envolvidas nas relagdes juridicas
previdencidrias, estando sua estrutura delineada pela Resolugao CGPC n° 18 de 2006. Por sua vez,
hipéteses atuariais sdo premissas adotadas pelo atuario com o objetivo de elaborar a avaliagiao
atuarial, quais sejam, fatores econdmicos (reajuste dos beneficios, crescimento salarial, taxa de juros,
indexador econdémico, etc.), fatores biométricos (invalidez, mortalidade de ativos, inativos e
invélidos, e#c.), bem como outros fatores (composicao familiar, diferenca de idade entre conjuges,
etc.), tais como a supracitada Resolugio. Mais ainda, considera-se Plano de Custeio (presente nas
EFPC) o instrumento onde resta definida a forma pela qual as contribuigoes serdo pagas.

Vale lembrar que os beneficios contratados nao sio custeados tio somente pelas
contribui¢oes. Conforme autoriza o art. 9°, §1° da Lei Complementar n° 109, os recursos
correspondentes as reservas, provisoes ¢ fundos constituidos pela Entidade de Previdéncia Privada
poderdo ser objeto de investimento. As diretrizes destas operagoes sio tracadas pelo Conselho
Monetirio Nacional — CMN através da Resoluciao n° 3.308/05, para as Entidades Abertas, ¢ da
Resolugao n° 3.792/09, para as Entidades Fechadas. Embora também destinados ao custeio dos
beneficios, o fundamento destes investimentos varia de acordo com o tipo de entidade que os realiza,
se Aberta ou Fechada.

Tanto nas Entidades Abertas quanto nas Fechadas, a diretoria-executiva serd responsavel
pela nomeagio do dirigente e respectiva comunicagio ao 6rgao fiscalizador, a quem incumbe a
aplicacio dos recursos da entidade (art. 35 ¢ §§ € 39 da LC n° 109).

Lado outro, dos investimentos realizados com as reservas, fundos e provisdes constituidos a
partir das contribui¢des efetuadas, ¢ esperada rentabilidade minima, denominada Meta Atuarial, que
devera ser aprovada pelo Conselho Deliberativo. Na maior parte dos casos, ¢ definida a partir da
variagao mensal de determinado indice, geralmente o INPC, acrescido de Taxa de Juros fixados na
avaliagdo atuarial, correspondente, nao raras vezes, a 6% ao ano’.

Note-se que a taxa de juros ¢ fator extremamente importante para se definir o Plano de
Custeio, pois estd envolvida em processo de capitalizacio de longo prazo, representando, no contexto
ora analisado, & expectativa de retorno dos investimentos realizados a partir das contribui¢oes,
deduzidas despesas administrativas, comissoes, corretagens e outros onus. De maneira simpléria e
sem preocupagio técnica, poder-se-ia dizer que o pagamento de contribuigoes (investimento)
realizadas pelo participante resulta, em contrapartida, ao adimplemento de determinado beneficio
acrescidos de juros (remuneracio do investimento), deduzidas as despesas operacionais.

Eventual redugio da taxa de juros fixada pode implicar em reducio dos beneficios futuros ou
necessidade de majoragio das contribui¢oes para manté-los no mesmo patamar, caso a entidade nao
disponha de sobra de caixa (superavit). Lado outro, majoragio da taxa pode vir acompanhada de
reducio das contribui¢oes. Portanto, o efeito de redugao ou majoragio da taxa de juros remunerada
ao participante dependera de anélise da situagao concreta.

Seja qual for o caso, alteragdo da remuneragao paga aos participantes impacta diretamente na
Reserva Matemdtica. Ela ¢ composta pela soma da Reserva Matemdtica de Beneficios a Conceder
(constituida com vistas ao pagamento de beneficios futuros) com a Reserva Matemdtica de

> Tanto CNSP (Resolugio CNSP n° 18 de 2006, Anexo, 4) quanto CGPC, fixam a taxa de juros méxima em 6% ao ano.
Este, nas Resolugoes que tratam das diversas coberturas e planos comercializados, possibilitando fixagio em valor
inferior.
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Beneficios Concedidos (criada para garantir adimplemento de beneficios a assistidos),
representando, portanto, o valor dos atuais compromissos da EFPC em relagio aqueles que se
encontram na fase de gozo, naturalmente deduzidos os valores de suas proprias contribuicoes e de
seus patrocinadores.

Representando a Reserva Matematica todos os compromissos que a EFPC possui em relagao
aos participantes e assistidos €Xpresso monetariamente, pode—se dizer que, “reserva’, no sentido
atuarial, corresponde A parte do passivo, nao do ativo, como o nome possa denotar.

Contudo, rememore-se que nas EFPC reside vedagiao ao auferimento de lucro. Por esta
razao, quando os investimentos superam ou nio atingem a meta atuarial, nao se fala em lucro ou
prejuizo, mas, sim, em superdvit (excedente patrimonial de determinado exercicio em relagao a todos
os compromissos do plano) ou déficit (caracterizado pela insuficiéncia de recursos para cobrir os
compromissos do plano). Complementando, destaque-se serem principios do sistema de previdéncia
complementar fechado, conforme prescreve art. 7°, da LC n° 109, a transparéncia ¢ o equilibrio
econdmico-financeiro e atuarial (art. 1°, §1° da Resolugio CGPC n° 13 de 2004). Sendo o equilibrio
principio basilar que rege as EFPC, tanto superavit quanto déficit sao considerados situagoes de
desequilibrio do plano de beneficios, que de maneira alguma poderd gerar lucros ou ter prejuizos
sucessivos (Balera, 2005:149). Por esta razao, o superdvit tem destinagao especifica consignada em lei
e o déficit serd equacionado, conforme se demonstrara.

Neste contexto, o plano em equilibrio sempre, em seu Demonstrativo dos Resultados da
Avaliagao Atuarial - DRAAS, apresentard o Ativo Total do plano correspondendo a soma exata dos
Exigiveis Operacional, Contingencial e Atuarial, sem que haja superavit ou déficit. O Ativo Total
também representa o patriménio liquido de cobertura que, por sua vez, se maior que o passivo,
representara situagao superavitaria e, se for menor, deficitaria.

A compreensio do lucro fica clara quando se analisa a distingio entre a estrutura das
Entidades de Previdéncia Complementar. As EAPC serao sempre Sociedades Andnimas e possuirao
seu capital social dividido em agdes (art. 11 da Lei 6.404/76), dando direito aos respectivos
acionistas, socios, de participar dos lucros sociais (art. 109 da Lei 6.404/76), sem que haja
distribuicao de dividendos aos participantes’. As EFPC, por sua vez, podem ser constituidas sob a
forma de Fundagoes, conjunto de bens dotados de personalidade juridica, destacados do patriménio
de seu instituidor, vertidos a finalidade especifica que nio a obtengio de lucros (art. 62 ¢ pardgrafo
tinico, do Cédigo Civil de 2002), ou de Sociedades Civis (leia-se Associagdes®) sem fins lucrativos,
razao pela qual todo e qualquer superavit aproveitard ao préprio objetivo da entidade.

¢ Conforme conceituado pela ABRAPP, é o documento elaborado pelo atuirio responsével pelo plano, assinado por ele e
por representantes da EFPC e dos patrocinadores/instituidores, que deve ser enviado anualmente pela EFPC 4 SPC, ou
sempre que houver alteragio que justifique nova avaliagio atuarial, contendo informagoes relativas 4 avaliagao atuarial do
Plano de Beneficios, possibilitando anélise ¢ acompanhamento da situagao do plano pelo érgao fiscalizador.

7 Conforme noticia Oliveira et al. (2000), esta méxima tem sido mitigada face & nova postura que tem sido adotada pelas
EAPC no sentido de assegurar percentual do excedente aos participantes dos planos. Contudo, destaque-se que esta
possibilidade ¢ denominada reversao ¢ possui cardter facultativo nas EAPC, nio se confundindo, em absoluto, com
distribuicao de dividendos. Atualmente, nestas entidades, a maioria dos planos prevé a possibilidade de reversiao de
valores quando hd excedente financeiro, em geral, no percentual de 50%, visando a atrair novos aderentes aos planos de
previdéncia aberta que, notadamente, possuem grande desvantagem em comparagio aos planos de previdéncia fechada
por nio contarem com contribui¢io dos patrocinadores ¢ instituidores.

8 Rodrigo Jos¢ Kuhl de Carvalho, em palestra proferida no II Férum Nacional de Seguro de Vida e Previdéncia,
analisando o art. 77, §1° da LC n° 109 (o caput prescreve a obrigatoriedade de as antigas EAPC sem fins lucrativos se
adequarem aos moldes da LC n° 109 e o §1° prescreve a prerrogativa de manterem-se como sociedades civis), destaca ter
surgido divergéncia quanto & compreensio do termo “sociedades civis” (Oliveira et al.,2000).
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E que, conforme previamente explicitado, as EFPC nio possuem sdcios nem associados
(Reale, 20006) e, participante, conforme prescreve art. 8°, I, daLC n° 109, ¢ apenas a pessoa fisica que
adere aos planos de beneficios. Note-se que o Corpo Social, 6rgao previsto nos estatutos das EFPC, ¢
composto pelo conjunto de participantes e assistidos dos planos, cuja competéncia, dentre outras, ¢
eleger membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal, bem como da Diretoria Executiva e deliberar
sobre o Relatério Anual e Demonstragoes Contdbeis, nio podendo ser considerado sécio, mas érgao
da entidade.

Inexistindo sdcios para partilhar resultados nas EFPC, o superavit dos planos, conforme
prescreve a Resolugio CGPC n° 26/2008, deverd ser destinado a constitui¢ao de Reserva de
Contingéncia, que garantird pagamento de beneficios contratados caso ocorra evento futuro e
incerto que reduza a capacidade do plano de solver suas obrigagoes (art. 7°).

A Reserva de Contingéncia corresponderd a 25% do valor total das obrigagoes do plano
perante assistidos e participantes (Reserva Matematica).

Constituida a Reserva de Contingéncia no montante exigido, os recursos excedentes serio
utilizados para constitui¢ao de Reserva Especial, destinada & Revisao do Plano de Beneficios (art. 8°),
que pode ocorrer de forma voluntéria, hip6tese em que a reserva podera ser parcialmente destinada a
reviso (art. 12 e 13), ou obrigatdria, apds o decurso de trés exercicios, hipdtese em que o valor deverd
ser integralmente destinado 4 revisio (art. 12 ¢ 14).

Ivy Cassa (2009:194) aparenta ter dado interpretacio idéntica 2 legislagio, em sua obra,
quando trata do superdvit e das inovagdes introduzidas pela Resolucio de 2008, no que tange as
Entidades Fechadas:

O superavit ¢ o resultado positivo verificado no plano de beneficios. Uma vez constatado resultado
positivo, este valor excedente é aproveitado para melhorar o plano, ou para a constitui¢ao de reservas,
mas nunca fica para a entidade como um “lucro”, até porque, como frisamos anteriormente, as
entidades fechadas nao possuem finalidade lucrativa.

Em 208 o CGPC aprovou a Resolugio n° 26, que dispde sobre os procedimentos a serem adotados no
equacionamento de déficit e na destinagio e utilizagio de superdvit no 4mbito das entidades fechadas.
Uma vez apurado o superavit, primeiramente sera constituida uma reserva de contingéncia, até o
limite de 25% do valor das reservas matemdticas, para a garantia do beneficio contratado.

Em seguida, os recursos excedentes (se houver) serio utilizados para a formagio de reserva especial. A
partir da constitui¢io de tal reserva e verificadas as causas que deram origem ao superdvit, poderd

haver a revisio do plano.

A Revisio do Plano de Beneficios realizar-se-4 conforme decidir o Conselho Deliberativo,
que possui, como alternativas, determinar: a) reducio parcial, integral ou suspensio das
contribui¢oes (art. 20, I e Il e art. 22) ou; b) melhoria de beneficios (art. 20, III), que podera ou nio
ser cumulada com devolugio de valores aos participantes, assistidos ¢ patrocinadores no caso de
planos em extingao’ (art. 20, III e art. 25), naturalmente observando-se os critérios delineados para
cada hipétese.

? Quanto 4 possibilidade de reversao de superdvit aos participantes, assistidos e patrocinadores, consignada nos art. 20, III
e 25 da Resolugaio CGPC n° 26/2008, destaque-se sé ser aplicdvel as EFPC caso o plano superavitirio esteja em
extingio, o que significa que estd fechado para novas adesoes e, conseqiientemente, encerrar-se-4 assim que pagos todos
os beneficios ja previstos. Ricardo Sé de Castro, em palestra proferida perante o X Congresso Nacional dos Participantes
de Fundos de Pensio, sustentou a imprecisio técnica da criagio desta prerrogativa, existindo diversos fatores que pesam
para esta conclusdo. Inicialmente, a Resolugio estaria inovando em matéria que a LC n° 109 nio previu, ocorrendo
violagio ao principio da hierarquia das leis. Em segundo lugar, afirma que, conforme art. 19 da LC n° 109, as
contribui¢des se prestam a tiao somente garantir o pagamento de beneficios previdencidrios e que sua reversao através da
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No periodo compreendido entre 2003 e 2007, as metas atuariais foram superadas em muito
pelas EFPC, contudo, nem sempre ¢ possivel sequer atingir os niveis minimos fixados.

Segundo noticia a Associagio Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar — ABRAPP, enquanto em 2002 os fundos de pensao alocavam, em média, 27,7% de
seus ativos em investimentos de renda varidvel, até maio de 2008 este numero cresceu
substancialmente e chegou a atingir o patamar de 37,7%.

A recente crise econdmica mundial, cuja franca expansio iniciou-se no final de 2007 e
culminou, em meados de 2008, na faléncia de diversas empresas solidas norte-americanas, atingiu
nao s6 os mercados financeiros estrangeiros, mas também o brasileiro, chegando o IBOVESPA a ser
cotado abaixo dos 30.000 pontos:
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Neste contexto econdmico, levando-se em consideracao que os fundos de pensao investiam,
em média, 37,7% de seus recursos em renda varidvel, em meados de 2008, inimeros planos
apresentaram déficit, ndo conseguindo atingir a meta estabelecida para o periodo, jié que os
investimentos nao apresentaram os resultados esperados:

devolugio sob a forma de superévit ocasionaria a remessa de lucro por vias transversas, o que ¢ expressamente vedado as
EFPC. Por fim, colaciona andlise sistémica da LC n° 109, apontando o resgate (art. 14, III) pelo participante ¢ a
devolugio de valores ao patrocinador (no caso de apuragio de responsabilidade em agdo regressiva proposta em face de
terceiros e dirigentes que ocasionaram déficit, conforme prescreve o art. 21, §3°), como tunicas formas de retorno de
recursos previstas. Conclui, portanto, ser ilegal a reversio de valores nos termos delineados pela Resolugao CGPC n°
26/2008. Note-se haver agoes ajuizadas por algumas entidades representativas de classes (ANAPAR, AAFBB, FAABB,
FNA CEF, ezc.) no sentido de obter tanto a suspensio da aplicabilidade ¢ final decretagio de nulidade dos referidos
artigos, quanto o sobrestamento de qualquer pedido concernente 3 aprovagio de reversio de valores pela SPC (consoante
o que prescreve o art. 26 da Resolucio). Contudo, até a presente data, apenas o Sindicato dos Bancarios de Brasilia —
SEEB foi bem sucedido e, através do Mandado de Seguranga Coletivo n° 2008.34.00.034081-3, embora indeferida em
pelo juizo da 8* Vara da Justica Federal de Brasilia, foi possivel obter, em grau recursal, a suspensio dos efeitos da referida
Resolugio. Com a decisio, fica suspensa qualquer devolugio de valores relativos a superdvit para patrocinadores,
assistidos e participantes de planos dos quais facam parte filiados do sindicato. Portanto, tal medida engloba planos
patrocinados pelo Banco do Brasil (PREVI), Caixa Econdmica Federal (Funcef), Banco Itat (Fundagio Itaubanco),
entre outros.

EALR,V.2,n°2,p. 297-320,Jul-Dez, 2011 305
Universidade Catdlica de Brasilia - UCB



Impacto do Passivo Judicial...

RENTABILIDADE DOS FUNDOS DE PENSAO

Carteira | 30,01% ,G?% 19,06% | 23,45% | 25,88% | 4,71%
Renda fixa 24,55% | 17,85% | 15,60% | 16,03% | 14,73% | &,84%
Renda variavel | 50,88% | 30,40% | 28,46% | 40,74% | 49,82% | 1,08%
Outros 14,98% | 13,74% | 13,42% | 15,35% | 15,73% | B,03%
CDI 23,29% | 18,20% | 19,000, | 15,03% | 11,87% | 53804
IBX-50 76,17% | 26,69% | 38,07% | 33,74% | ©1,22% | 0,42%
INFC+E% 17,01% ; 12,60% ; 11,35% | B,98% | 11,47% | 7,35%
Ats Junho Fontes: AGRAFPPICSE/SINDAPRE

Quanto maior a alocagio de recursos no segmento de renda varidvel, mais exposto a riscos
encontra-se o plano. Grande exemplo desta méxima ¢ o fundo de pensao dos funcionarios do Banco
do Brasil - PREVI, que chegou a alocar em torno de 65% dos ativos do chamado “Plano 1” em renda
varidvel (hodiernamente, tal montante foi reduzido para 60,4%'°), principal motivo pela qual, em
2008, amargou resultado negativo superior a R$ 26 bilhoes', causando preocupagio entre os
especialista, mesmo considerando os resultados superavitarios acumulados':

R$ mil

2008 2007

Contribuigges 2.033.403 1.949.422
Beneficios (6.864.328) (8.223.537)
Rendimentos das Aplicagdes [15.267.488) 37.093.170
Renda Fixa 4.844.406 L£.899.707
Renda Variavel [21.074.374] 30.464.346
Investimentos Imobiliarios 608.340 ABB.781
Empréstimos e Financiamentos 356.486 272.265
Relacionados com Tributos e Outros [2.355] {11.929]
Despesas Administrativas Liquidas [132.942) [111.279)
Conta CAPA — Atualizagtes [1.417.968) [1.247.761)
Contingéncias (574.316) [193.640)
Provisoes Matematicas (4.139.732) [5.024.311)
Variagdo de Fundos (262.248) (6.110.610)
Resultado do Exercicio 2008 [26.625.629) 18.131.454
Resultado de Exercicios Anteriores 52937840 34.806.386
Resultado Acumulado 26.312.212 52.937.840

Fonte: Relatdrio Anual referente ao exercicio de 2008 da PREVI

' Conforme consta da Politica e Diretrizes de Investimento para 2010, referente ao Plano de Beneficios 1, divulgada no
site da PREVIC naquele ano.

I Conforme consta do Relatério Anual da PREVIC do ano de 2008, referente ao Plano de Beneficios 1.

2 A partir deste Relatério, é possivel perceber que na contabilidade do plano, superdvits consecutivos impactam
positivamente no campo de Resultado Acumulado, gerando excedente que terd a destinagio legal. Ao revés, sucessivos
déficits impactam negativamente no Resultado Acumulado.
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Abra-se pequeno paréntese para informar que, conforme art. 43 ¢ 44 da Lei Complementar
n° 109 de 2001, existe a possibilidade de se decretar intervencao na EPP em caso de insolvéncia ou
indicios de irregularidade, nao havendo se falar em decretagio de faléncia ou recuperagio judicial,
inclusive a teor do art. 2°, [T da Lei 11.101/05.

Note-se que em periodo muito anterior a crise de 2008, a doutrina ji vinha alertando para os
riscos de se manter o Sistema de Previdéncia Privada com poucos mecanismos hébeis a elidir
eventual crise. Léo do Amaral Filho (2005:253) colacionou entendimento segundo o qual ‘%
ordenamento juridico pdtrio é pobre ao dispor acerca de mecanismos destinados a impedir a ineficicia
Sfutura do plano de previdéncia, por ocasido da insuficiéncia de reservas ou malversagio dos recursos
investidos”. Ainda segundo o autor, além de os mecanismos criados pelos érgaos do poder publico
nao impedirem a ocorréncia de fatos alheios e externos, em razio da natureza complementar e
independente do Sistema de Previdéncia Complementar, o Estado brasileiro nao figura no sistema
como garantidor da relagio juridica existente entre as EPPs ¢ os participantes ¢ assistidos (Amaral

Filho, 2005:253-254):

A LC 19/2001 prescreve a necessidade de transparéncia das informagoes fornecidas aos participantes,
que com esses dados poderio encontrar maneiras de fazer valer seus direitos (art. 3°, inciso IV, e 24),
disp6e sobre prestagio de informagoes periédicas ao érgao fiscalizador (art. 40), prevé mecanismos de
restricio em relagdo aos ativos das entidades (art. 28). Além disso, prescreve diversas atribuicées aos
orgaos regulador e fiscalizador. Todavia, esses mecanismos nio impedem a ocorréncia de fatos alheios
e externos. Como exemplo, os riscos do mercado financeiro nacional ¢ mundial e o risco politico das
nagdes pode ser determinantes no esvaziamento da capacidade de solvéncia de qualquer institui¢ao
financeira.

Nio hé, enfim, nenhum mecanismo legal que torne o Estado brasileiro garantidor das obrigacoes das
entidades abertas de previdéncia privada, exatamente porque o sistema complementar de previdéncia
foi desenvolvido de maneira auténoma, independente do regime geral. Portanto, a inexisténcia da
adogio do conceito de um Estado garantidor das obrigagoes da previdéncia privada torna admissivel a
implantagio do regime auténomo, cujos riscos sistémicos sejam suportados por seus participantes.
Contudo, essa concepgao nio abandona por completo a preocupagio de proteger os participantes,
ainda que se maneira restrita.

Muito embora nao tenha o Estado brasileiro passado a assumir o énus de garantir a solvéncia
das reservas dos planos, a partir da pouco confortavel experiéncia vivida em 2008 e, também,
levando-se em conta a nova realidade econémica de juros mais baixos da qual o Brasil passou a fazer
parte (o que ocasionou um menor rendimento também nos segmentos de renda fixa), foi possivel
notar duas importantes providéncias tomadas pelos agentes econdmicos: a) adogio de politicas
legislativas objetivando maior diversificagio e seguranca nos investimentos ¢; b) promogio de
equacionamentos mediante a revisao de planos de beneficios ou de custeio.

No que tange as novas politicas legislativas, saliente-se que, anteriormente, competia a
Resolugao CMN n° 3.456 de 2007 tragar diretrizes quanto a aplicagio dos recursos garantidores dos
planos de beneficios administrados pelas EFPC. No entanto, tal legislagio restou revogada pela
Resolugao CMN n° 3.792 de 2009, cuja grande inovagao foi autorizar que as EFPC alocassem maior
percentual global de seus recursos garantidores em segmentos de renda varidvel, proporcionalmente
a0 suposto risco que o investimento representa. Assim, passou a ser possivel maior destinacio de
recursos em segmentos do Novo Mercado, ¢ menor alocagio em investimentos com maior grau de
incerteza, como no Nivel 1 da BM&F Bovespa (art. 36).
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A Resolugio também inovou no sentido de exigir certificagao do administrador estatutério e
dos demais participantes do processo decisério de investimentos (art. 8°), objetivando
profissionalizar a gestao das EFPC. Verifica-se, portanto, que todas as alteracdes convergem no
sentido de permitir s EFPC maior diversifica¢ao de investimentos visando a tornar menos drduo o
cumprimento da meta atuarial, sem que os recursos investidos fiquem demasiadamente expostos as
variagdes de mercado, como ocorreu na crise de 2008, através da criagio de mecanismos que
confiram seguranca a todo o procedimento.

Por sua vez, as regras de investimentos envolvendo recursos das EAPC permaneceram as
mesmas, estando, hodiernamente, regidas pela Resolu¢ago CMN n° 3.308 de 2005. Tal fato parece
refletir maior flexibilidade nas regras destinadas as entidades abertas.

No que tange 4 realizacio de equacionamento através da Revisio do Plano de Beneficios,
trata-se de instrumento introduzido pela Resolu¢io CGPC n° 26 de 2008, cujo objetivo ¢
reequilibrar plano que eventualmente esteja em situacio deficitaria. A revisio do plano em tais
hipéteses poderd ocorrer através de: a) aumento de contribuicdes; b) institui¢io de contribuicio
adicional; ¢) reducio dos beneficios a conceder ou; d) outras formas previstas no plano (art. 30).
Note-se que a reducio de beneficios nao ¢ aplicavel a assistidos (em razio do direito adquirido),
razao pela qual somente poderd ser instituida contribui¢iao extraordindria. Situagio semelhante
ocorre no Ambito da Previdéncia Social, onde impera o principio da Irredutibilidade do Valor dos
Beneficios, consubstanciado no art. 194, pardgrafo tnico, IV da Constituicao Federal de 1988,
segundo a qual “essa garantia serd implementada de modo a impedir a modificacio unilateral do objeto
da relagio entre segurado e gestor da seguridade social” (Balera, 2000:21).

Apurado déficit, a EFPC promoverd o equacionamento, obrigatoriamente, em dois
momentos distintos: a) no exercicio subseqiiente se, cumulativamente, o déficit for conjuntural
conforme apontar parecer atuarial, o valor da insuficiéncia for inferior a 10% do Exigivel Atuarial
(Reservas Matematicas)'®> e houver estudos concluindo que o fluxo financeiro ¢ suficiente para
honrar os compromissos (art. 28, §1°) ou; b) imediatamente, se for apurado déficit por dois
exercicios consecutivos independente do valor e causa que o originaram (art. 28, §3°).

O documento que contém a descri¢ao ¢ forma pela qual se operard o equacionamento do
plano ¢ denominado Nota Técnica Atuarial, documento onde estario contidas as hipdteses e
métodos atuariais, bem como as expressdes matematicas de célculo, inclusive dos beneficios.

Do que foi dito, ¢ possivel concluir que as EFPC investem para atingir a meta atuarial,
revertendo o superdvit em proveito dos proprios participantes e assistidos do plano, equacionando
eventual déficit na forma da lei. Por sua vez, as EAPC investem para atingir a meta minima atuarial,
suficiente a garantir as obriga¢des do plano, remetendo os excedentes aos acionistas e, apurado
prejuizo, este redundard em perdas tanto para os participantes quanto para os acionistas, até mesmo
pelo fato de a legislagao autorizar a reversiao de excedentes financeiros facultativamente. Em outras
palavras, a possibilidade de reversao de excedente financeiro a participantes e assistidos ¢ liberalidade
que poderd constar do plano, mas nunca estard nele inserido de forma obrigatéria'*. Constitui
prerrogativa utilizada como forma de captagio de clientela, que optard pelo plano que melhor lhe
aprouver.

"> Conta contébil onde fica registrado o valor total das Reservas Matemdticas.

1 Tal afirmativa encontra fundamento na legislagao prépria que rege as relagdes, quais sejam, art. 3° da Circular SUSEP
n° 338 de 2007, art. 10° da Circular SUSEP n° 219, art. 2° da Circular SUSEP n° 213 de 2002, art. 14 da Resolugio
CNSP n° 117 de 2004, entre outras normas.
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Tais premissas justificam-se pela obrigagio do plano de manter-se em equilibrio, ou seja, o
valor atual dos beneficios futuros deverd ser sempre igual ao valor das contribui¢oes futuras. Neste
contexto, tanto superdvit quanto déficit sao situagdes que denotam desequilibrio, sendo necessirio
adotar medidas (equacionamento, distribuicio de lucros, reversio, revisio do plano de beneficios e
de custeio, ¢zc.) em prol do reequilibrio do plano.

Quanto ao intuito lucrativo, destaque-se ser fundamento de existéncia das sociedades
empresdrias, sem a qual se torna indcua sua existéncia. Portanto, necessario despir-se de qualquer
preconceito proveniente de tempos remotos e trazer a baila da discussao o fato de que a remessa de
lucros obtidos pela EAPC com o investimento dos recursos dos planos ¢ perfeitamente possivel,
licito e inerente & sua natureza de Sociedade Andnima.

Ademais, no que tange as Sociedades Andnimas (e Seguradoras por consequéncia),
estudiosos (Cateb, 2009) da Andlise Econdmica do Direito, analisando o pardgrafo tinico do art. 116
da Lei 6.404/76, entendem que sua fun¢io social se confunde com a obten¢io e distribuicao de
lucros aos acionistas. Apesar de tal méxima ser sustentdvel'®, ¢ inegivel que emana da previdéncia
privada enorme fungao social, razao pela qual ¢ possivel afirmar que as EAPC possuem dupla fungao
social: a obtencio de lucros e a comercializagio de planos de previdéncia.

3. Planos de Beneficios

Como demonstrado, todo e qualquer plano de beneficios tem suas reservas constituidas
através de contribuicoes realizadas por participantes, assistidos ¢ patrocinadores. Essas reservas sio
objeto de investimento para que se atinja a meta minima atuarial, objetivando o cumprimento das
obrigacoes pactuadas e, havendo excedente, a remessa aos acionistas (EAPC) e reversio aos
patrocinadores, participantes ¢ assistidos, sendo também possivel sua utilizacio na revisio do plano
de beneficios (EFPC). Portanto, os investimentos tém efeito direto na forma pela qual se processa o
plano, estando ele exposto a riscos de natureza financeira, econdmica e atuarial. Note-se que este
risco ¢ inerente aos planos de previdéncia privada, mormente quando submetidos ao Regime de
Capitalizagio que “incorpora por sua vez todos os riscos do mercado financeiro” (Montoro Filho ¢
Nogueira, 1982:54-55).

Contudo, ¢ possivel verificar outros efeitos que decorrem do resultado positivo ou negativo,
que somente ficam evidentes quando se analisa a estrutura da modalidade de plano escolhida. Como
efeito do resultado negativo, aponta-se a menor remessa de lucros aos acionistas nas EAPC e a
possivel majoracio dos valores contidos no Plano de Custeio, criagio de contribuicoes
extraordindrias ou até mesmo a reducio de beneficios nas EFPC.

Existem trés modalidades basicas de planos disponibilizados aos interessados, quais sejam,
Beneficio Definido, Contribui¢io Definida e Contribui¢io Varidvel.

Por Beneficio Definido — BD entende-se a modalidade de plano onde o beneficio contratado
¢ previamente conhecido pelo participante, o que lhe confere seguranga, pois tera certeza quanto a
percep¢ao do beneficio em valor predeterminado. Contudo, a tal modalidade associa-se custo
varidvel de contribui¢des, ou seja, o plano de custeio ¢ atualizado anualmente de acordo com o que a
avaliacdo atuarial apontar ser necessdrio para garantir tanto a solvéncia do plano quanto a concessao

15 A abertura de capital e venda de agdes por uma companhia é forma de aportar capital a ser utilizado em investimentos
que trardo melhorias as atividades por ela desempenhadas. Obtendo a rentabilidade desejada, ¢ possivel que o investidor
se sinta encorajado a reinvestir parte de seu patrimdnio em novas a¢des, permitindo que outras companhias realizem
investimentos, trazendo ganhos gerais para a sociedade.
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de beneficios na forma estabelecida. Em outras palavras, o valor das contribui¢oes ¢ ajustado de
modo a que os ativos a serem acumulados possam suportar o pagamento dos valores fixados para os
beneficios. Com efeito, o participante tem ciéncia do beneficio que ird receber sem, contudo, ter
certeza do montante que devera despender para tanto.

O mutualismo ¢ inerente a esta modalidade, j& que os riscos do plano sao distribuidos entre
todos que dele participam, sejam participantes e assistidos, sejam instituidores e patrocinadores,
tendo em vista que os investimentos impactam diretamente no resultado do plano que, por sua vez,
dependendo da estratégia adotada pela entidade em conjunto com a patrocinadora, pode acarretar
varia¢oes nas contribuigdes.

Portanto, a meta atuarial nestes planos ¢ fundamental, estabelecendo patamares minimos de
rentabilidade desejada a partir dos investimentos realizados, sem os quais seria necessdrio rever o
plano de maneira a majorar as contribui¢des, pois, sendo definidos os beneficios, nao sera possivel
reduzi-los. Assim, a ocorréncia de superavit ou déficit'® norteard o plano.

No extremo oposto encontram-se os planos de Contribui¢ao Definida — CD, cujo beneficio
¢ calculado a partir do montante constituido pelas contribui¢oes do participante e da patrocinadora,
bem como do retorno liquido dos investimentos. Nesta modalidade, é possivel saber precisamente o
quantum da contribui¢do, que poderd corresponder a percentual sobre salirio ou outro valor
escolhido. Logo, em tal categoria, os contratantes do plano tém conhecimento da soma que irdo
desembolsar, sem que seja possivel saber com exatidao qual o valor do beneficio.

Cada participante possui conta individual orientadora da concessio de beneficios, que
somente sao pagos quando houver saldo. As contribui¢oes deverao ser adimplidas durante o periodo
de acumulagio e, entrando em gozo, o participante passard a perceber seu beneficio, que cessard no
momento em que esgotarem-se os recursos acumulados.

O fundo individual ou conta relaciona-se diretamente com a rentabilidade dos investimentos
por meio da Cota Previdencial (ou Patrimonial), sendo ela constantemente atualizada consoante o
retorno dos investimentos ¢ aplicada sobre o valor que cada participante possui individualmente.
Constitui, portanto, valioso instrumento necessario para apurar o percentual que cabe a cada um no
patriménio do plano. Havendo crescimento patrimonial em razao de rentabilidade positiva, o
participante obterd ganhos, caso contrario, rentabilidade negativa representard perda.

Os beneficios desta modalidade sio recalculados didria, semanal ou mensalmente. Com
efeito, a cota funciona como taxa cambial (ou fator de atualizacio de moeda), mas, ao invés de
representar o valor de determinada moeda, representa o valor do patriménio individual do
participante perante o plano.

Em suma, a conta individual ¢ atualizada de acordo com o valor da cota que, por sua vez, é
atrelada 4 rentabilidade do plano. Por este motivo, embora raro na pratica, hipoteticamente o
participante do plano pode vir a ser surpreendido com inexisténcia de saldo quando entrar em gozo,
ocasionando o nao pagamento de beneficios.

Infere-se, portanto, que esta modalidade de plano ¢ desprovida de meta atuarial, razao pela
qual nao apresenta superdvit ou déficit no correspondente DRAAY, encontrando-se sempre em
equilibrio. O resultado, seja ele qual for, serd automaticamente agregado na Cota do participante e,
portanto, nao serd utilizado para formagao de Reserva de Contingéncia.

'® Como exemplo, vide DRAA de Plano na modalidade BD publicado pela FACEAL em anexo, onde fica evidente a
existéncia de superdvit e déficit, comprovando a presenga da meta atuarial.

7Como exemplo, vide DRAA de Plano na modalidade CD publicado pela FACEAL em anexo, comprovando a
inexisténcia de superdvit ou déficit, razao pela qual ndo existe meta atuarial.
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Por sua vez, os planos de Contribuicio Varidvel - CV comportam-se de duas formas
distintas. Enquanto os participantes se encontrarem na fase de acumulagio, inexistindo assistidos, se
comporta como se fosse de Contribuicao Definida, ou seja, sem meta atuarial e caracterizado pela
existéncia de Cotas Patrimoniais, atualizadas de acordo com a rentabilidade dos investimentos. A
partir do momento em que o participante se torna assistido, ou em beneficios de risco (aqueles cuja
concessio depende de eventos nao previsiveis, como a morte, invalidez, doenga ou reclusio), o plano
se comporta como de Beneficio Definido, sendo necessdrio estabelecer meta atuarial minima para
continuar o adimplemento das obriga¢des, ja que o saldo presente na conta do participante servird de
base para calcular apenas o beneficio inicial. Por este motivo, ¢ comumente denominado Plano
Misto.

Com absoluta precisio, Adacir Reis (2002:20) bem sintetiza a distingio entre as trés
modalidades de Planos de Beneficios, demonstrando como o plano de custeio influencia nas
contribuigoes e beneficios concedidos:

O plano na modalidade de beneficio definido ¢ aquele no qual o participante sabe de antemio o
quanto receberd de beneficio, embora nio saiba exatamente o quanto vai pagar, ji que esse valor
poderd variar de acordo com o plano anual de custeio, podendo diminuir ou aumentar a contribuicio
a partir da constatagio de superdvit (art. 20) ou déficit (art. 21). Em outras palavras, no plano de
beneficio definido a contribuicio ¢ indefinida, mas o valor do beneficio ¢ previamente definido na
data da vinculagio do participante ao plano, calculado com base em regras estipuladas em
regulamento e geralmente vinculadas ao saldrio da ativa ou 4 média extraida de um periodo de
contribui¢io que antecede a aposentadoria. No plano BD os célculos sio feitos levando em conta o
total da massa de participantes. Existe aqui o chamado mutualismo.

O plano na modalidade contribuicio definida ¢ aquele no qual o participante nio conhece o valor do
beneficio, mas apenas o valor da contribui¢ao. Em tal tipo de plano, o beneficio ¢ indefinido, pois o
beneficio decorrerd diretamente do montante acumulado pelas contribuicdes vertidas e pela
rentabilidade obtida. No plano CD os cdlculos sio feitos considerando isoladamente cada
participante. Nesses planos nio hd um beneficio previamente definido e nio se podera tecnicamente
falar em déficit nem tampouco em superdvit, mas apenas em saldo em conta.

O plano misto combina as caracteristicas dessas duas modalidades de planos.

A maioria dos planos de previdéncia foi, no passado, concebida na modalidade BD em razao
de cultura paternalista até entdo existente. Contudo, atualmente verifica-se reducao na oferta por
esta modalidade, cujo espago tem sido preenchido pelos planos CD e CV", em decorréncia de
diversos fatores, tais como: a) maior flexibilidade outorgada pela legislagiao nas outras modalidades;
b) menor necessidade de revisio de contribuicdes face as variacdes de mercado e, dentre outros; c)
mitigacao da cultura paternalista.

Este movimento é perceptivel, principalmente no que toca as EAPC, ja que a maior parte dos
planos por elas comercializados ¢ de dois tipos especificos: Plano Gerador de Beneficio Livre —
PGBL e Vida Garantidor de Beneficio Livre — VGBL, ambos essencialmente estruturados na
modalidade CD?Y,

Muito embora hodiernamente impere a méxima segundo a qual os planos CD sejam
melhores que os planos BD mediante o frégil fundamento de que aquela modalidade tem sido a que

18 Segundo dados da ABRAPP, hd uma década, a quantidade de planos na modalidade BD existente, representavam
aproximadamente 50% do total. Atualmente tal percentual encontra-se préximo de 20%.
19 Nio raras vezes, tais planos sao estruturados sob a modalidade CV. Contudo, isso nio lhes retira a natureza de CD, até

mesmo porque o plano CV comporta-se como CD durante o periodo de diferimento.
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mais cresce nos Estados Unidos, ¢ de se destacar que, majoritariamente, tem-se utilizado o primeiro
como complemento do segundo, nao havendo se falar ser um melhor que o outro.

Note-se que tanto o crescimento dos planos CD quanto sua “natureza” complementar foram
constatados antes mesmo da edi¢io da Lei Complementar n° 109, pelo entio Ministro da
Previdéncia e Assisténcia Social, Paulo César dos Santos (2000:1-3), em artigo onde abordava a
tendéncia dos planos de previdéncia complementar:

O crescimento vivido pelas EAPPs, principalmente depois do PGBL, se deve 4 quantidade de arranjos
possiveis de serem implementados e que dio maior flexibilidade ao Sistema, por meio desse tipo de
plano. [...]

Temos presenciado que vdrios segmentos do Sistema vém promovendo a apologia da superioridade de
determinados planos sobre outros. Planos de Contribuicio definida — CD sio melhores do que os do
tipo beneficio Definido — BD', ¢ a méxima que se tem visto ¢ ouvido nos ultimos 5 anos. Mais uma
vez, para justificarem essa postura, utilizam o crescimento desse tipo de plano no mercado dos Estados
Unidos omitindo, porém, que esse tipo de plano, na grande maioria das vezes, tem a finalidade de
proporcionar uma melhoria nos beneficios ja oferecidos aos planos do tipo BD e nao substitui-los.

Por fim, de se destacar que, seja qual for a modalidade que se estude, estabeleceu-se a
obrigatoriedade de que todo plano elaborado pelas Entidades passe pelo crivo do respectivo 6rgao
fiscalizador antes de ser comercializado.

4. Beneficios e Passivo Judicial

Embora seja possivel ofertar planos que possuam apenas um unico beneficio, na maior parte
das vezes as entidades de previdéncia disponibilizam leque de variadas opcdes passiveis de
contratagao cumulativa, de acordo com o interesse do participante.

Os tipos bésicos de beneficios sao: a) Renda por Sobrevivéncia: renda paga ao participante
que sobreviver durante o periodo de diferimento contratado, sendo usualmente denominada
aposentadoria; b) Renda por Invalidez: renda paga ao participante quando este ¢ acometido por
invalidez total e permanente ocorrida durante o periodo em que subsistir a cobertura, desde que
transcorrido o prazo de caréncia previamente determinado; ¢) Pensio por Morte: renda paga ao
beneficidrio indicado pelo participante na proposta de adesao, em decorréncia de seu ébito enquanto
subsistia a cobertura, desde que transcorrido o prazo de caréncia predeterminado; d) Peculio por
Morte: montante pago de uma sé vez, em dinheiro, ao beneficidrio indicado na proposta de
inscri¢ao, em decorréncia do falecimento do participante durante o periodo que vigia a cobertura e
desde que ultrapassado o periodo de caréncia; ¢) Pectlio por Invalidez: montante pago de uma sé
vez, em dinheiro, ao proprio participante, por ter sido acometido de invalidez total e permanente
durante o periodo que vigia a cobertura e desde que ultrapassado o periodo de caréncia.

Podem sofrer pequenas variagoes, sendo concedidos mediante satisfagio de condicoes
variadas, v.¢., a renda por sobrevivéncia, cujo pagamento pode estar condicionado a0 cumprimento
de determinado tempo de servigo (Aposentadoria por Tempo de Servico) ou tempo de contribui¢ao
(Aposentadoria por Tempo de Contribui¢io) pelo participante. E possivel encontrar, ainda, planos
que garantam equiparagdo salarial com funciondrios da ativa ou renda vitalicia em valor outro
prefixado.

Sao usualmente classificados de duas maneiras: programados e de risco. E considerado
programado o beneficio cujo inicio da frui¢do pode ser conhecido, tais como as aposentadorias por
idade ou tempo de contribui¢ao. Lado outro, beneficio de risco ¢ aquele que tem como fato gerador
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evento incerto, cuja probabilidade de ocorrer serd calculada de acordo com experiéncias pretéritas,
tais como aposentadoria por invalidez ou pensionamento por morte, doenga ou reclusao. Contudo, a
grande distin¢ao entre eles reside no fato de que os beneficios de risco, independentemente da
modalidade do plano em que se encontrem inseridos (Beneficio ou Contribui¢iao Definida), tém o
inicio da fruicao estimada através de probabilidades, nio possuindo data predeterminada para
Cconcessao.

Hodiernamente, o judicidrio ¢ inundado por demandas judiciais iniciadas por participantes
ou beneficidrios de planos de Previdéncia Privada, contribuindo para o passivo judicial das Entidades
Abertas e Fechadas. Contabilmente, o passivo judicial ¢ alocado no passivo do Balango Patrimonial,
mais especificamente no campo do Exigivel Contingencial, que representa o somatério dos valores
decorrentes de questdes previdencidrias, administrativas e de investimento, oriundas de
interpretagdes divergentes e que, oportunamente, serio objeto de apreciagio pelo judicidrio,
podendo ou nao gerar desembolso pela Entidade. As questdes previdencidrias, ressalte-se, englobam
todas as demandas judiciais ajuizadas por participantes ou assistidos em decorréncia do plano de
beneficios contratado.

Segundo dados divulgados pelo Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul®, o niimero de
demandas judiciais envolvendo previdéncia privada tem aumentado nos dltimos anos,
representando, em comparagio a todas as demandas ajuizadas, percentual cada vez maior:

e 2009 - 9.162 A¢des Distribuidas: 1,64% do Total;
* 2008 - 6.928 A¢oes Distribuidas: 1,38% do Total;
* 2007 - 8.029 A¢oes Distribuidas: 1,94 % do Total;
* 2006 - 6.844 A¢oes Distribuidas: 1,73% do Total;
* 2005 -4.769 A¢oes Distribuidas: 1,62% do Total;
* 2004 - 3.357 A¢oes Distribuidas: 1,36% do Total;
* 2003 -2.668 A¢oes Distribuidas: 1,18% do Total.

Embora nao seja objeto do presente estudo adentrar ao mérito das demandas existentes e,
menos ainda, tecer comentdrios minuciosos quanto ao seu objeto, a mero titulo exemplificativo, de
se destacar que tais acdes envolvem, na maioria dos casos:

* pagamento de diferengas de expurgos inflaciondrios incidentes sobre o resgate das
contribui¢oes pagas ao plano de previdéncia contratado;

* planos que garantam complementagio de aposentadoria da Previdéncia Social
(equivaléncia salarial de aposentados com funciondrios da ativa), pedidos de cesta
alimentagio e abono tnico (por produtividade), mediante o fundamento de que se
trata de parcela salarial e; dentre outros

* pedido de pagamento de pectilio sem cumprimento da caréncia.

Nao raras vezes, o magistrado responsavel pelo julgamento da controvérsia entende ser o caso
de determinar o pagamento de peculio antes de findo o prazo de caréncia estabelecido
contratualmente, ou de enquadrar a cesta alimenta¢do e o abono unico como parcelas salariais,

*Dados disponiveis no site:
http://wwwl.tjrs.jus.br/site/administracao/prestacao_de_contas/relatorio_anual/index.html
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hipéteses em que determina sua integragao ao beneficio pago. Entretanto, os planos de Previdéncia
Complementar sao cuidadosamente elaborados levando em consideragao o risco da operagao, com
base em calculos atuariais e, ao final, antes de ofertados aos potenciais participantes, s3o previamente
analisados e aprovados pelos 6rgaos fiscalizadores (art. 7° da LC n° 109).

Levando-se em consideragio que o ntimero de ag¢des judiciais jo mencionadas atingem
patamares extremamente elevados, ¢ evidente que decisdes contrdrias ao estatuto do plano tém
relevante impacto sobre o patriménio das entidades. Por este motivo, os magistrados devem estar
atentos aos reflexos de seus julgados e ter ciéncia que repercutem nio apenas entre as partes, mas
numa esfera macro.

E verdade que o exigivel contingencial representa pequeno valor comparado ao patriménio
liquido de grandes fundos de pensio. Contudo, tem-se observado incremento substancial destes
valores em decorréncia do enorme nimero de demandas que tém sido ajuizadas. Impossivel deixar de
mencionar a PREVI, maior EFPC do Brasil, cujos nimeros aparentam refletir tendéncia nacional de
crescente indice de demandas judiciais envolvendo planos de previdéncia privada.

RS mil E5 mil
DISPONIVEL 4.124 151 EXIGIVEL OPERACIONAL
REALIZAVE 13510008 106,003,524 {naota 14) _ 1-1.53]‘.:3?]‘ 12.016.%53
Frogama Preadencal Frograma Pravidencial 14.505. 786 12.002.835
{ncta E} 115.091 113.710 Fragrama Administrafive 1653 1.908
Frograma Admiristrative 1.£77 1.244 Programa de Investimentas =YL 15D
[nota 7] 079040 105585470 EXLEMLEE[I[EE[ C1A
Renda Fixa {nota 8) 42125527 32.856.254 {rota 15} 681500 GEIORD
Renda Varigwel (nota 9] 50,124,332 ETAR0E43 Frograma Previdengial I57.E5F 240561
Irwestimentes Imobiliaics Fragrama Administrative 4839 1377
{nota 10] 1.535.859 106655 -
Operagss com Fragrama de Investimentas 319.034 30912
Parficipantes [nota 1) 1.793.312 1714469 EXIGIVEL ATUARIAL
PEEMAMENTE 0679 10,550 {nota 18] 62.915.438 57.6566.843
Imobiizade 9ETY 10.550
PROVISOES
MATEMATICAS 62.915.428 57.656.843
Berefidas Corcedidas 61.405.832 531.3E3.E1R
Berefidos a Conceder 13.418.752 M4BTI
{1 Provistes Matematicas a
Corstituir (11909146} {10.335.494)
BESERVAS EFUNDOS 60,076,027 35777168
EQUILIBRIO TECNICD
{rata 19) G2.037.840 34.806.387
Resuttadas Realzados
Superavit Técnica
Mcurmulzde 52.937.240 34506387
Reserva de
Contingéncia 15.520.400 14.264.373
Reserva para Reviz3a de
Flara 747440 10.542.064
FUNDOS (nota 20) 1138187 o70.782
TOTAL DO ATIVO 138.210.011  106.014.235 Programa Frevidendal E142755 160.552
Pragrama Administrativa ad4.872 AE5.551
Programa de
As Notas Explicativas fazem parte das Demonsiragdes Contabeis. | meestimenitcs 320.560 15665
TOTAL DO PASSIVO 138.210.811 106.014.225
Senglo Rkardo Slva Rosa Franclsco Ferrelra Alexandre Reraldo Antonlo Medelros Ferrelra Clelde Barbosada Rocha
Prasidente Dirstor d= Administragie Contador Atuiria
CPF: 003,580 1968-00 CPF: 201 .472.484-87 CRC-RIOTF1624-0 MIB& T2

Fonte: Relatério Anual referente ao exercicio de 2009 da PREVI %!

' A nota explicativa n° 15, referente ao Exigivel Contingencial, no que tange o Programa Previdencial assim relata:
“Fundada em parecer técnico da drea juridica e observada a classificagio de risco apontada, a PREVI constituin provisio para
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No ano de 2006, a PREVI contava com exigivel contingencial referente a demandas judiciais
no valor aproximado de R$ 240 milhdes, o que representava apenas 0,226 % do monstruoso
patriménio de R$ 106 bilhoes.

Em 2007, o exigivel contingencial referente a demandas judiciais aumentou para R$ 357
milhées, o que representava aproximadamente 0,258 % do ainda maior patriménio de R$ 138
bilhes, que aumentou de maneira espantosa em decorréncia de investimentos bem sucedidos.

Entretanto, em 2008, o cendrio mudou abruptamente. Em razio da crise mundial, o
patriménio da PREVT sofreu retragao de R$ 22 bilhoes, chegando a atingir o valor de R$ 116
bilhées. Lado outro, o exigivel contingencial decorrente de processos judiciais praticamente
triplicou, chegando ao valor de R$ 995 milhdes. Percentualmente, tal montante representava exatos
0,857 % do patriménio da PREVI em 2008.

Em 2009 o mercado financeiro superou a crise € a PREVI recuperou seu patrimonio, que
continuou a ascensao de 2007 chegando a atingir R$ 142 bilhoes. Contudo, também continuou a
crescer o passivo judicial, que chegou a R$ 1.226 milhdes, representando fatia de 0,875% do

patrimonio.
RS mil RS mil

ATIVO 2009 2008 PASSIVO 2009 2008
DISPONIVEL 339 4180 EXIGIVEL OPERACIONAL (nota 11) 14.591.907 14.645.500
REALIZAVEL 142.603.485 116.702.409 Programa Previdencial 14569.883  14.616.268
Programa Previdencial (nota 5) 140.352 130.454 Programa Administrativo 2.481 4.863
Programa Administrati 1.180 1.243 Programa de Investimentos 19.543 24.369
Programa de Investimentos (nota 6] 142.061.953 116570702 EXIGIVEL CONTINGENCIAL (nota12)  1.255.392  1.126.191
Renda Fixa (nota 7) 44343808 43632703 Programa Previdencial 1.226.871 995.415
Renda Variavel (nota 8) 90.397.346 66454008  Programa Administrativo 2586 1.380
Investimentos Imobiliarios (nota 9) 3.879.621 3.251.747 Programa de Investimentos 25.935 129.3%
Operagbes com Participantes (nota 1) 3.841.178 3232244 EXIGIVEL ATUARIAL (nota 13) 74.519.785 47.246.647
PERMANENTE 14.043 10113 Provisoes Matematicas TA519.785  67.245.647
Imobilizado 11.448 9.204 Beneficios Concadidos 68922251 &4.705.513
Diferida 2595 909 Beneficios a Concader 18.152.314  14.636.255
TOTAL DO ATVO 142.617.867 116.716.702 (-} ProvisGes Matematicas a Constituir (12.554.780) (12.095.121)
RESERVAS E FUNDOS 52250783 33.698.364
Equilibric Tecnico [nota 16) 44202896 26312212
Resultados Realizados 44.202.896  26.312.212
Superévit Tecnico Acumulado 44202896 256312212
Reserva de Contingéncia 18.247.264  146.555.334
Reserva para Revisao de Planc 25,955,632 9.756.878
Fundos (nota 17) B.O47.887  7.386.152
Programa Previdencial £915.427 5.433.136
Programa Administrativo 693,849 552.505
Programa de Investimentos 438.611 400.511

TOTAL DO PASSIVO

Fonte: Relatério Anual referente ao exercicio de 2009 da PREVI

142.617.867 116.716.702

Jfazer face as agdes interpostas por ex-participantes. Em 2007, o valor atingiu RS 357.645 mil (R$ 240.630 mil em 2006). A
variagio observada nas provisies relativas a processos judiciais, no valor de R$ 117.015 mil, decorre do acréscimo do niimero
de agoes no exercicio e da reclassificagio do risco atribuido a agoes ji existentes”. A partir de tais dizeres conclui-se pelo indice

crescente de demandas judiciais.
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De se destacar que, do Relatério de 2009 da PREVI constam as seguintes informagdes:

* O montante de R$ 1.226 milhoes referente a demandas judiciais representa apenas
aquelas cuja drea técnica juridica imputou probabilidade de perda provével;

* Asagdes cuja chance de perda ¢ possivel envolvem montante de R$ 677 milhoes™; e

* Além do valor do passivo judicial representado pelo exigivel contingencial, encontra-
se provisionado o valor de R$ 504 milhoes.

A partir destas informagoes, supoe-se que o patriménio da PREVI era passivel de sofrer
impacto decorrente de demandas judiciais ajuizadas por participantes na ordem de R$ 2.407
milhées. Tal valor correspondia a, aproximadamente, 1,719 % do patriménio da PREVI em 2009.

De se destacar, ainda, que este percentual pode ser taxado como baixo, apenas e tio somente
em razio dos constantes resultados superavitirios obtidos pelo plano. Contudo, reduzido o
patriménio do plano em decorréncia de possiveis oscilacoes de mercado e, mantendo-se a atual
tendéncia de constante aumento do numero de demandas, esta fracao tende a se elevar. Acrescente-se
que os valores registrados no exigivel contingencial sao estabelecidos em razao do valor da causa e,
nao, sobre o valor da condenagao. Por este motivo, o montante despendido pela entidade quando do
julgamento poderd nao ser exatamente o contingenciado.

Além disso, em investimentos de longo prazo, mormente levando-se em consideragao a
capitalizagio de juros a eles inerente, tal montante tende a se multiplicar®. Nao obstante estar-se
diante de EFPC, todo o raciocinio ¢ extensivel as EAPC, ja que também investem os recursos dos
planos para adimplir suas obrigagoes e, mais, para obter lucros e remeté-los aos acionistas.

E, portanto, possivel observar os investimentos realizados pelas Entidades Abertas e Fechadas
sob o prisma da Teoria dos Custos de Transa¢ao que, por meio de leitura do conceito formulado por
Donald Wittman (2006), conclui-se serem as varidveis que envolvem todo e qualquer negécio
juridico, onde os agentes, certamente, observarao seus custos nao aparentes.

5. Impacto do Passivo Judicial nos Planos BD e CD

Os ntimeros supracitados, em primeiro momento, podem induzir & conclusio de que os
magistrados devem direcionar seus julgados no sentido de nao causar reflexos econdémicos negativos,
em detrimento do reconhecimento de direitos individuais. Entretanto, nao é o que se sustenta.

Segundo entendimento do Ministro Félix Fischer, constante da apresentagao da recentissima
obra do Desembargador do Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul, Rogério Gesta Leal (2010:5)
o qual ora se corrobora, “em dltima andlise, pode-se afirmar que conclama os Juizes a responsabilidade
da toga — alertando sobre o risco de descrédito do préprio Poder Judicidrio — ao desvendar as relagoes de

tensio subjacentes a efetividade dos comandos constitucionais em contrapartida as possibilidades

> Embora tal montante se refira também a questdes tributdrias, trabalhistas, civeis e outras, comparando o passivo de
perda provavel do Programa Previdencial (R$ 1.226 milhées) com os passivos de perda provavel dos Programas
Administrativo e de Investimentos (respectivamente R$ 2,5 e 25,9 milhoes) acredita-se ser possivel supor que mais de
90% do aludido valor de R$ 677 milhdes refere-se a demandas envolvendo participantes.

» Rememore-se o fato de que as Sociedades Seguradoras (EAPC) que atuam exclusivamente no ramo de vida estiao
autorizadas a comercializar planos de previdéncia (art. 36, pardgrafo tnico da LC n° 109), e acrescente-se, como
conseqiiéncia da existéncia de passivo judicial, que estas sociedades sao avaliadas por analistas de mercado financeiro,
fazendo com que sejam consideradas mais ou menos confidveis.
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econdmicas para a sua realizagio”. Desta forma, o que se pretende ¢ demonstrar o alcance da atual
avalanche de demandas judiciais ajuizadas em face das Entidades de Previdéncia Privada e sua
repercussao econdmica.

Embora o valor representado por agoes judiciais seja pequeno comparado ao patriménio de
grandes entidades, ¢ indiscutivel que, sendo parte integrante do exigivel contingencial e, mais,
representando possivel perda para as Entidades, podem gerar ou contribuir para eventual déficit. A
existéncia de passivo judicial faz com que a Entidade disponha de menos recursos para realizar
investimentos, gerando menor rentabilidade para os planos. A rentabilidade, por sua vez, ¢ o fator
que mais influencia no resultado do plano, ¢ a existéncia de passivo judicial, além de implicar perda
de rentabilidade, gera perda de valor agregado.

O déficit nas EFPC, conforme art. 28 da Resolu¢aio CGPC n° 26, pode gerar a necessidade
de equacionamento do plano através de: a) aumento de contribuicoes; b) redugio de beneficios a
conceder; c) institui¢io de contribuicio adicional ou; d) instituicio de contribuicio extraordindria
para assistidos. J&4 no caso das EAPC, apurado prejuizo (déficit), poderd ocorrer, além das hipdteses
descritas para as EFPC e, excetuada a institui¢io de contribuicoes além das ordindrias: a) nao
reversio de valores a participantes, assistidos e instituidores e; b) menor remessa de lucros aos
acionistas.

Na modalidade BD, o plano de custeio ¢ revisto anualmente de acordo com a avaliagao
atuarial, dependendo, o fiel cumprimento das obriga¢des contratadas, de obteng¢ao de rentabilidade
igual ou superior & meta atuarial. Os beneficios siao definidos e, portanto, niao poderio sofrer
reducio. O Plano de Beneficios ¢ estitico do ponto de vista metodoldgico, razao pela qual a tnica
solucao possivel ¢ o incremento nas contribui¢oes ou a institui¢ao de contribui¢ao adicional. Esta é a
principal caracteristica dos planos regidos pelo mutualismo, principio segundo o qual os riscos
inerentes ao plano sao distribuidos entre aqueles que dele participam. Investimentos impactam
diretamente no resultado do plano e, de acordo com a estratégia adotada pela entidade em conjunto
com a patrocinadora, ¢ possivel que ocorram varia¢des nas contribui¢des.

A titulo exemplificativo, o fundo de pensio ECONOMUS vinha apresentando déficit desde
2006, tendo sido necesséria a instituicao de duas contribui¢oes extraordinarias, uma em 2006 e outra
em 2009, para equacionar a situagio de desequilibrio®.

Por sua vez, os planos CD possuem as contribuicoes predefinidas, sendo estdtico o Plano de
Custeio do ponto de vista metodoldgico, razao pela qual nao poderao ser majoradas ou instituidas
novas contribui¢oes. Portanto, somente serd litico reduzir os beneficios. De se destacar que esta
modalidade de plano ¢ marcada pela existéncia de Cotas Patrimoniais e por Contas Individuais para
cada participante, onde sao depositadas as contribui¢oes. Esgotados os recursos presentes na conta,
cessa automaticamente o beneficio. Por este motivo, independentemente de os investimentos serem
ou nio rentdveis, isso nio alterard o valor das contribui¢oes, mas, sim, o valor do beneficio auferido
ao final do prazo estabelecido. A taxa de valorizacio dos beneficios estd diretamente ligada 2
rentabilidade dos investimentos, o que significa que, se em determinado momento o patriménio
auferir rentabilidade negativa, ela também sera incluida no saldo do participante, ocasionando perda.
Assim, o plano estard sempre em equilibrio, fazendo com que o ativo liquido destinado as coberturas
contratadas seja sempre igual ao passivo, nio gerando resultado positivo ou negativo, sendo
impossivel a institui¢ao de contribuicio extraordiniria decorrente de déficit.

# Conforme consta da Avaliagio Atuarial Anual de 2009, referente ao Plano de Beneficios do Regulamento Geral
disponivel em www.ecconomus.com.br.
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De maneira sintética, julgadas procedentes as demandas geradoras de passivo judicial, a
Entidade ird dispor de menos recursos para investir, afetando diretamente o resultado dos planos. O
resultado, por sua vez, tem influéncia sobre planos que possuam meta atuarial, ocasionando déficit
ou superdvit (excedente). Assim, poderd ser necessdrio instituir contribui¢ao adicional ou aumento
das contribui¢oes normais para viabilizar a inalterabilidade dos beneficios contratados. Lado outro,
nos planos que nao possuam meta atuarial, o resultado dos investimentos influencia na apuragao do
valor da Cota que, por sua vez, servird de indice de atualizagio do montante contido na conta do
participante, seja ele negativo ou positivo, gerando maior ou menor beneficio futuro sem que isso
altere as contribuicoes.

Contudo, nao apenas os participantes dos planos sofrem prejuizos decorrentes de menos
investimentos. Os acionistas das EAPC sao frontalmente atingidos pela menor remessa de lucros que
poderiam ser obtidos com maior destinacio patrimonial vertida a politicas de investimento.

Fazendo uso do entendimento de alguns doutrinadores segundo o qual a fungao social das
Sociedades Andnimas confunde-se com a obtencio e distribui¢io de lucros, em ultima anilise, a
menor quantidade de lucros remetidas aos sécios da S/A ocasionaria reducio de fungao social.

Portanto, nao apenas os magistrados devem estar atentos aos seus julgados. Sempre que
possivel, os participantes devem avaliar a situagio patrimonial da Entidade com que contratam,
levando em conta nio apenas as condi¢des ofertadas, mas também a possibilidade de perda
patrimonial em face das a¢des ajuizadas.

6. Conclusao

Nio se pode ser leviano ao ponto de afirmar que o passivo judicial das entidades de
previdéncia privada pode acarretar sua insolvéncia, até mesmo porque tal afirmativa s6 seria possivel
mediante andlises matematicas, o que foge 2 competéncia dos juristas. Também nao restam duavidas
quanto ao impacto negativo que causam no patrimonio, fazendo com que haja menos recursos
disponiveis para investimento.

Por sua vez, a menor quantidade de recursos disponiveis para investimento, quebra ou, ao
menos, reduz a intensidade com que se processa a espiral desejada pelas sociedades andnimas de
capital aberto, que denota a captagao de recursos com consequente investimento realizado visando a
majoragio de lucros para subsequente distribui¢io ao investidor que, entio, se verd encorajado a
novamente investir.

Em outras palavras, o passivo judicial, nas Entidades Abertas, tem o condao de reduzir a
distribui¢ao de lucros realizadas j4 que sio realizadas contingéncias (que refletem no Exigivel
Contingencial) bascadas na probabilidade de perda (possivel, provével ou remota — quanto maior a
probabilidade de insucesso na demanda, maior o valor contingenciado), ficando o valor
contingenciado indisponivel para distribuicio aos acionistas (j& que, em tltima andlise, o que se
discute em demanda judicial envolvendo Entidades de Previdéncia Privada ¢, basicamente, a
destinagao do superdvit ou lucro, se para os acionistas e beneficidrios ou se em prol do interesse
individual pleiteado). No caso das Entidades Fechadas, o passivo judicial pode influenciar
diretamente no equilibrio financeiro do plano, fazendo com que sejam necessarios equacionamentos
mediante aumento do valor das contribuicdes ou mesmo institui¢ao de novas e, ainda, a redugio dos
beneficios.

A impossibilidade de se realizar distribuicio de lucros aos acionistas para as EAPPs ¢ o
desejado equilibrio financeiro-atuarial nas EFPCs sdo as maiores justificadoras da avidez com que
tém as grandes demandadas diligenciado no sentido de encerrar os processos judiciais por meio de
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acordo. Tal medida visa, essencialmente, a reduzir o Exigivel Contingencial. Ainda que seja oneroso
o acordo firmado, o dispéndio serd seguramente mais vantajoso quando comparado com eventual
condenagdo. Ademais, o custo operacional advindo de um processo ativo ¢ reduzido.

O montante advindo da diferenca entre o valor contingenciado ¢ o efetivamente gasto para
adimplir o acordo ¢ a tao desejada economia, sendo ela destinada, nas sociedades andénimas, em
tltima andlise, aos acionistas e, nos fundos de pensao, aos proprios participantes e assistidos.

Muito embora tal medida se faca necessiria tendo em vista as sucessivas (e muitas vezes
questiondveis do ponto de vista técnico) condenagdes judicias visando a minimizar prejuizos,
questiona-se se seria a melhor postura a ser adotada em um cendrio ficticio onde nao se fizesse
presente o hoje arraigado preconceito que envolve a obtengio de lucro e o poderio econémico.

A composi¢ao amigdvel advém, na maior parte dos casos, da necessidade de se minimizar
prejuizo antevisto com elevado grau de certeza, mas que, nem sempre, corresponde & norma que rege
o tema em discussio. E que, muito embora sejam aplicdveis a litigios envolvendo previdéncia
complementar diversos instrumentos normativos, o Cédigo de Defesa do Consumidor emerge como
principal fonte principioldgica e normativa, mitigando-se normatizagao especial da SUSEP e CNSP,
Cédigo Civil e até mesmo Leis Complementares. Nao se estd afirmando que demandas ajuizadas em
face de grandes instituicoes sao fruto do capricho do demandante, mas que, em muitos casos, sio
claramente mitigadas regras contratuais lastreadas em instrumentos normativos utilizando-se de
principios consumeristas que militam em prol de interesses individuais.

Este movimento, como demonstrado, tem reflexo direto no patriménio das Entidades,
imobilizando valores, que ficam contingenciados, impedindo a realizagao de investimentos, o que,
em principio (e dentro de cendrios econdmicos favordveis), acarreta rentabilidade aquém da desejada.
Naturalmente que o resultado final deste processo ¢ um montante menor de lucro remetido ao
acionista ¢ necessidade de maior dispéndio por parte dos participantes e assistidos, seja mediante
majoragao de contribui¢des ou até mesmo por meio de reducio da Cota patrimonial.

Conclui-se indagando até que ponto revelam-se vantajosas, senio para o demandante
individualmente considerado, decisdes que mitigam preceitos contratuais e legalmente estabelecidos
em normatizagio propria, decisoes essas, muitas vezes fundamentadas em mitos, falsas premissas ou
até mesmo em preconceitos ja que, mediante andlise sistémica do funcionamento do Sistema de
Previdéncia Complementar brasileiro, quem aparenta estar sendo prejudicada ¢ a prépria
coletividade e, nio, a Entidade de Previdéncia.
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