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RESUMO

O presente trabalho pretende identificar o regime juridico aplicado a previdéncia
privada fechada, verificar se ele esta em consonancia com o objetivo de garantir o beneficio
contratado, nos termos do art. 202 da Constituicdo da Republica Federativa do Brasil e
diagnosticar aqueles caracteres que representam risco a esse objetivo e, por conseguinte, ao
principio da prote¢do da confianca.

A pesquisa tem carater interdisciplinar, com investigacdes no campo do direito, a
partir de uma vertente juridico-dogmatica. Toma por marco tedrico a teoria dos sistemas e 0
principio da protecdo da confianca, interpretada segundo a doutrina de Claus-Wilhelm
Canaris. Pretende-se conclui-la com abrangéncia geral, extensivel a todas as partes
componentes do sistema.

A presente dissertacdo é resultado de pesquisa desenvolvida junto ao Programa de
Pbs-Graduacdo da Faculdade de Direito da Universidade Federal de Minas Gerais, como

condicdo para obtencdo do titulo de mestre em Direito.

Palavras-chave: Previdéncia privada fechada. Fundos de Pensdo. Garantia. Teoria dos

Sistemas. Confianca.



ABSTRACT

The present work aims to study the legal regime of closed private pension funds and
verify if it was built accordingly to the objective of securing the pension to the beneficiaries,
pursuant to article 202 of the Constitution of the Federative Republic of Brazil, signalizing
what could represent a risk to that objective and, therefore, to the principle of protection of
trust.

The research has a multidisciplinary approach, with investigations in the field of Law,
following the legal-dogmatic aspects of the issue. Takes as theoretical framework the studies
developed for Claus-Wilhelm Canaris about the systems theory applicable to the Law and the
principle of protection of trust. The conclusions are intended to be comprehensive, applicable
to all relevant parts of the system.

The present research was developed as a condition to obtain the title of Master of Law

for the Federal University of Minas Gerais (Brazil).

Palavras-chave: Private Pension Funds. Warranty/Lien/Safeguard. Systems Theory. Trust.
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INTRODUCAO TEORICO METODOLOGICA

A previdéncia privada fechada é um tema que desperta muito interesse para o Direito,
tendo em vista a complexidade das relagGes juridicas travadas no seu ambito e a sua relevante
influéncia no desenvolvimento do mercado de capitais. Conquanto mais amplamente
estudadas ao angulo da economia e das ciéncias atuariais, a previdéncia privada fechada ainda
apresenta inimeros desafios a ciéncia do Direito, especialmente quanto ao aprofundamento
em seus aspectos juridicos mais basilares.

De acordo com o art. 202 da Constituicdo da Republica, o regime de previdéncia
privada deve ser regulado por lei complementar, sendo caracterizado (i) por sua autonomia
com relacdo ao regime geral; (ii) pela facultatividade; (iii) por estar baseado na constituicdo
de reservas que garantam o beneficio. De forma bastante simplificada, a previdéncia privada
fechada baseia-se na formacdo de planos de beneficios, organizados e oferecidos por pessoas
juridicas a seus empregados, administradores ou pessoas com vinculo institucional
(sindicalizados, cooperados, associados, etc.), mediante o aporte de recursos pelo participante
— que nada mais € do que a pessoa natural que adere aos planos de beneficios — e,
eventualmente, pelo patrocinador — que nada mais € do que o empregador do participante —.
Esse plano é gerido por uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar (EFPC), com
personalidade juridica prépria, de forma a garantir, no futuro, atendidas as condicdes
estabelecidas no plano, o pagamento de pensdo ou peculio para o assistido, que corresponde
ao participante ou seu beneficiario em gozo de beneficio de prestacéo continuada’.

Nesse cenario, os holofotes sdo alocados sobre o instituto em dois angulos diversos,
ressaltando, de um lado, seu carater protetivo e, de outro, 0s seus riscos.

O primeiro desses enfoques é proveniente tanto da literatura juridica quanto da
jurisprudéncia. A literatura juridica, focada em seus aspectos protetivos, encontra-se
majoritariamente no ambito do direito previdenciario. Concentra em tecer um paralelo entre
esse instituto e o regime geral de previdéncia social, transportando para aquele, quando
cabivel, principios aplicaveis a este.

Seguindo esse raciocinio, Arthur Braganca de Vasconcellos Weintraub ressalta o

carater protetivo da previdéncia complementar privada, 0 que deve necessariamente ser

! “Art. 8°. Para efeito desta Lei Complementar, considera-se:

| - participante, a pessoa fisica que aderir aos planos de beneficios; e
Il - assistido, o participante ou seu beneficiario em gozo de beneficio de prestagéo continuada.”



refletido na postura do legislador, ja que “[m]esmo sendo privada, porém, ela ndo perde
jamais seu trago distintivo constitucional de elemento de prote¢io social”®. E completa,
tecendo interessante comentario sobre o quanto o valor juridico da seguranca é essencial a

contratacdo de um plano previdenciario privado:

Para resguardar a esséncia da protecéo social inerente, notemos que o fundamento
dos planos de Previdéncia Privada nao é o enriquecimento da pessoa por meio de
aplicacOes. Se o individuo quiser auferir riqueza, invista na Bolsa de Valores. Os
planos previdenciarios privados visam permitir uma continuidade no padrdo de vida
da pessoa, complementando ou ndo uma aposentadoria oficial. ®

No mesmo sentido, a jurisprudéncia reconhece o carater protetivo da previdéncia
privada fechada. Tome-se, por exemplo, a Simula n°® 289 do Superior Tribunal de Justica
(STJ), que diz que “a restituigdo das parcelas pagas a plano de previdéncia privada deve ser
objeto de corre¢do plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizacdo da moeda”. Ao
assim fazer, o STJ acabou por estabelecer uma garantia minima para os participantes de
planos previdenciarios fechados, ndo obstante a lei nada dizer a esse respeito.

Importante mencionar também os julgados que levaram & edicéo da Simula n° 321 do
STJ, que estabelecia ser o Codigo de Defesa do Consumidor “aplicavel a relagao juridica
entre a entidade de previdéncia privada e seus participantes™, sem distinguir as entidades
fechadas das abertas. Apesar de cancelada em sessdo do dia 24 de fevereiro de 2016 e
substituida pela Stimula n° 563° — que firmou o entendimento de que o referido cdigo
somente seria aplicavel as entidades abertas —, € possivel inferir que, mesmo se tratando de
uma atividade regulada, alguns abusos ja foram perpetrados pelas EFPCs em desfavor de seus
participantes. Ao serem tais participantes socorridos pelo Judiciario’, este, consequentemente,

reafirmou a necessidade de sua protecéo.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Séo
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 81.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 76.

Stmula n°® 321, STJ: O Cadigo de Defesa do Consumidor é aplicavel a relacdo juridica entre a entidade de
previdéncia privada e seus participantes. STJ, Simula n°® 231. Segunda Secdo. DJe 05/12/2005. Cancelada
em sessdo de 24 de fevereiro de 2016, DJe 29/02/2016.

Na mesma linha da Simula n® 297: “O Cdédigo de Defesa do Consumidor é aplicavel as institui¢des
financeiras”.

“O Codigo de Defesa do Consumidor ¢ aplicavel as entidades abertas de previdéncia complementar, ndo
incidindo nos contratos previdenciarios celebrados com entidades fechadas”. STJ, Stmula n° 563.
Segunda Secdo. Sessdo de 24 de fevereiro de 2016. Publicada no DJe de 29 de fevereiro de 2016.

Como, por exemplo, o caso de um dos arestos paradigmas para a edi¢do da simula que trata da cobranca
de juros em contratos de empréstimo realizados por EFPC:

"Recurso especial. Entidade de previdéncia privada. Contrato de abertura de crédito. Instituicdo
financeira. Taxa de juros. Codigo de Defesa do Consumidor. Precedentes da Corte.



Por fim, tome-se igualmente a polémica em torno da titularidade da garantia prestada
pelo Fundo Garantidor de Créditos: seria da propria EFPC, ou do participante/assistido? O
caso também foi parar no Judiciario, em hipoteses de quebra de instituicdes financeiras. Em
aproximadamente 50 (cinquenta) demandas, cerca de 30 (trinta) delas deram ganho de causa
para 0 Fundo Garantidor de Créditos®, em prevaléncia & tese de que a garantia, hoje no valor
de R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais), deve ser paga uma Unica vez a EFPC, e as
demais — e mais recentes — resultaram em ganho de causa para as EFPCs, que alegam ser
administradoras de recursos de terceiros, estes sim titulares da garantia prestada pelo Fundo
Garantidor de Créditos. Esse assunto foi inclusive explorado por Felipe Fernandes Ribeiro
Maia, em sua tese de doutoramento, publicada sob o titulo Fundo Garantidor de Créditos —
FGC®.

O segundo enfoque, ao reves, caracteriza a previdéncia privada fechada como
instrumento de investimento. Exemplo disso pode ser encontrado na literatura econdmica, em
que seus autores enfatizam a relevancia do papel das EFPCs, tendo em vista que “[o]s Fundos
de Pensdo sdo o maior instrumento de poupanca voluntaria do mundo, com ativos que
superam a casa dos US$ 20 trilhdes” '°. E completam, com previsdes de tendéncias, dizendo
que “[n]as economias desenvolvidas, o valor dos seus ativos representam cerca de 70% a
120% do PIB dos respectivos paises. Em 2008, o patriménio dos fundos, no Brasil,

representava 17% do PIB brasileiro™*.

“1. Segundo o disposto no art. 29 da Lei n® 8.177, de 1°3.1991, vigente a época da celebragdo do
contrato, as entidades de previdéncia privada sdo equiparadas as instituicdes financeiras" (REsp no
235.067/RS, Quarta Turma, Relator o Ministro Barros Monteiro, DJ de 1%°7/04).
2. Na linha da jurisprudéncia da Segunda Secdo, afasta-se a limitagdo da taxa de juros imposta pelo
Tribunal de origem no presente caso. E que ndo se pode dizer abusiva a taxa de juros e limita-la
desconsiderando todos os aspectos que compdem o sistema financeiro e os diversos componentes do
custo final do dinheiro emprestado, tais como o custo de captacdo, a taxa de risco, os custos
administrativos (pessoal, estabelecimento, material de consumo, etc.) e tributarios e, finalmente, o lucro
do banco. Com efeito, a limitagdo da taxa de juros em face de suposta abusividade somente tem razao
diante de uma demonstracdo cabal da excessividade do lucro da intermediacao financeira.
3. "0 Codigo de Defesa do Consumidor ¢é aplicavel as instituigdes financeiras" (Sumula n® 297/STJ) e as
entidades de previdéncia privada, ja que caracterizada relagdo de consumo.
4. Recurso especial conhecido e provido, em parte.”” STJ. RESP n° 591.756 (2003/0164413-5 -
21/02/2005), Rel. Min. Carlos Alberto Menezes Direito, 3* turma, j. 07/10/2004, DJ 21/02/2005, p. 176,
RSSTJ vol. 26, p. 297.

8 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. S&o Paulo: Quartier Latin,
2014. P. 232-241.

9 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Sdo Paulo: Quartier Latin,
2014.

10 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 18? ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark, 2011, p.
636.

1 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 18? ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark, 2011, p.
636.



Além disso, por captar recursos de terceiros, a previdéncia complementar integra o
sistema financeiro nacional. Nao escaparam aos olhos dos juristas, portanto, a analise dos
riscos em determinados planos previdenciarios oferecidos por entidades fechadas'?, ou mesmo
a utilizacdo dos chamados fundos de pensdo como instrumentos de atuacdo do Estado na
economia®®,

Conforme bem lembrado por Eduardo Fortuna, confirmando essa percepcao:

A esséncia de um Fundo de Pensao esta na captagdo de recursos dos participantes e
das empresas que o patrocinam, para investi-los em ativos financeiros de forma
diversificada, com o objetivo de prover aposentadorias e pensfes aos seus
membros. A diversificacdo € regulamentada por meio da instituicdo de varios tipos
de restri¢Bes a instrumentos ou classes de ativos, com a finalidade de garantir a sua
solvéncia, evitando que 0s mesmos incorram em riscos excessivos. O objetivo de
um Fundo de Pensdo ndo estd na otimizacdo da rentabilidade da sua carteira de

ativos, mas, sim, na garantia de que as obrigacGes referentes ao pagamento das
aposentadorias e das pensdes aos seus membros sejam rigorosamente cumpridas.**

Além disso, por forca do art. 14 da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional
(CMN) n° 3.792, de 28 de setembro de 2009, é obrigatéria a contratacdo, pela EFPC, de
pessoa juridica registrada na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) para prestar o servico
de custddia, realizacdo dos fluxos de pagamentos e recebimentos relativos as operacdes
realizadas pela entidade, bem como pela guarda e verificacdo da existéncia dos titulos e
valores mobiliarios, o que evidencia tratar-se de um instrumento de investimento.

A questdo do risco também ¢é tratada pela Lei Complementar n°® 109, de 29 de maio de
2001, promulgada em atencdo ao art. 202 da Constituicdo, em dois momentos.

Primeiramente em seu art. 11°, que faculta & EFPCs a contratacdo de operagdes de

1
| 6

resseguro. Em seguida, em seu art. 14, pardgrafo Unico, inciso IlI°, que possibilita a

12 OLIVEIRA, Marcelo Alves. Riscos em planos de capitalizacdo de contribuigdo definida na previdéncia

complementar. 2008. Dissertagdo (Mestrado em Direito do Trabalho e Seguridade Social) — Faculdade de
Direito da Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo (orientador Prof. Dr. Marcus Orione Gongalves
Correia).

SOUZA, Silas Cardoso de. As entidades fechadas de previdéncia complementar enquanto instrumentos
de atuacgéo do estado na economia. 2015. Dissertacdo (Mestrado em Direito Econémico) — Faculdade de
Direito da Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo (orientador Prof. Dr. Luiz Fernando Massoneto).

14 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 182 ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark, 2011, p.
637.

Art. 11. Para assegurar compromissos assumidos junto aos participantes e assistidos de planos de
beneficios, as entidades de previdéncia complementar poderdo contratar operacdes de resseguro, por
iniciativa prépria ou por determinagdo do 6rgdo regulador e fiscalizador, observados o regulamento do
respectivo plano e demais disposic8es legais e regulamentares.

Paragrafo Unico. Fica facultada as entidades fechadas a garantia referida no caput por meio de fundo de
solvéncia, a ser instituido na forma da lei.

Art. 19. As contribuigdes destinadas a constituicao de reservas terdo como finalidade prover o pagamento
de beneficios de carater previdenciario, observadas as especificidades previstas nesta Lei Complementar.
Paragrafo Unico. As contribuicGes referidas no caput classificam-se em:

I - normais, aquelas destinadas ao custeio dos beneficios previstos no respectivo plano; e

13

15

16



instituicdo de contribuicBes extraordindrias para fazer frente a déficits, e, de forma mais
relevante, o art. 21, que estabelece a necessidade de o resultado deficitario nos planos ou nas
entidades fechadas ser equacionado por patrocinadores, participantes e assistidos, na
proporcéo existente entre as suas contribuicdes, o0 que poderia resultar, inclusive, na reducéao
do valor dos beneficios a conceder, nos termos do § 1° do mesmo dispositivo.

Percebe-se, a partir dai, a efetiva inexisténcia de garantia quanto ao pagamento dos
beneficios. Os recursos aportados sdo, na realidade, objeto de investimento, em carteira
diversificada e, por isso, chamada conservadora, mas também submetida a riscos.

O que se verifica, na pratica, € que ndo existe conexdo alguma entre um e outro
enfoque dado a questdo. Enquanto, de um lado, os autores de direito previdenciério, com o
respaldo da jurisprudéncia sumulada do STJ, ressaltam o carater protetivo da previdéncia
privada fechada, de outro, toda a preocupacdo da doutrina econdmica, nacional e estrangeira,
volta-se para a gestdo do risco decorrente do cervo patrimonial por ela administrado, o que
evidencia ter sido a estrutura normativa da previdéncia fechada construida a partir de um
mecanismo, ou instrumento®®, de investimento privado.

Tal conclusdo torna ainda mais perturbadora a Simula n° 289 do STJ*°, que confirma
o direito dos participantes de ter restituidas as parcelas pagas a plano de previdéncia privada,
acrescidas de “corre¢do plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizacdo da
moeda”. Ora, se os fundos administrados pela EFPC sofreram perdas, quem serd o
responsavel pela restituicdo ao participante? Os recursos restituidos serdo deduzidos dos
préprios fundos coletivos? E sendo esse mesmo o caso — ja que o termo utilizado pelo STJ foi

“restitui¢do” — a reducdo de recursos de um plano ja deficitario fara com o que os demais

Il - extraordinérias, aquelas destinadas ao custeio de déficits, servico passado e outras finalidades ndo
incluidas na contribui¢do normal.

Art. 21. O resultado deficitario nos planos ou nas entidades fechadas serd equacionado por
patrocinadores, participantes e assistidos, na proporcao existente entre as suas contribui¢des, sem prejuizo
de acdo regressiva contra dirigentes ou terceiros que deram causa a dano ou prejuizo a entidade de
previdéncia complementar.

§ 1° O equacionamento referido no caput podera ser feito, dentre outras formas, por meio do aumento do
valor das contribuicdes, instituicdo de contribuicdo adicional ou redugdo do valor dos beneficios a
conceder, observadas as normas estabelecidas pelo 6rgdo regulador e fiscalizador.

§ 2° A reducdo dos valores dos beneficios ndo se aplica aos assistidos, sendo cabivel, nesse caso, a
instituicdo de contribuicdo adicional para cobertura do acréscimo ocorrido em razdo da revisao do plano.
§ 3° Na hipdtese de retorno a entidade dos recursos equivalentes ao déficit previsto no caput deste artigo,
em consequéncia de apuracdo de responsabilidade mediante acdo judicial ou administrativa, 0s
respectivos valores deverdo ser aplicados necessariamente na reducdo proporcional das contribuices
devidas ao plano ou em melhoria dos beneficios.

Os termos “mecanismo” ou “instrumento” estdo, corretamente, sujeitos a critica. Sua utilizagdo,
entretanto, ndo pdde ser evitada neste momento em razdo da imprecisdo da doutrina atual quanto a sua
correta caracterizacdo juridica, o que sera objeto de investigacdo especifica.

Sumula n° 289, STJ: A restituicdo das parcelas pagas a plano de previdéncia privada deve ser objeto de
correcdo plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizagdo da moeda.
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participantes e assistidos arquem com o prejuizo, nos termos do art. 21 da Lei Complementar
n® 109/2001?

Tome-se, igualmente, a afirmacdo da Fundacdo Banco Central de Previdéncia Privada
Centrus, EFPC vinculada aos funcionarios do Banco Central do Brasil, quando ainda eram
celetistas®®, de que “em razdo de sua natureza juridica de fundagdo, destinada a propiciar
complementacdo de aposentadoria, as entidades fechadas de previdéncia privada tém gerido
patrimonio préprio e ndo de terceiros, sendo incabivel, portanto, a prestacdo de contas™*:. Tal
interpretacdo, aparentemente inofensiva nos autos de um processo que discutia tdo somente o
direito de prestacdo de contas pleiteado por um participante, € o gérmen que possibilitou com
que parte das decisdes de primeira instancia na faléncia de institui¢cbes financeiras entendesse
gue somente a EFPC, e ndo os seus participantes, seriam titulares de garantia oferecida pelo
Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

No caso em tela, o ministro relator refutou a interpretacdo da EFPC?. A polémica
sobre o titular da garantia paga pelo FGC, no caso de faléncia de instituicdes financeiras,
entretanto, permanece, conforme anteriormente mencionado.

Inexiste, outrossim, qualquer coeréncia ou sistematizacdo em torno da natureza das
relacBes juridicas travadas em torno de um plano de previdéncia privada administrado por
uma EFPC. Se, por um lado, hd quem refute o carater securitario dos planos de previdéncia
privada fechada®, h4 quem defenda que tais planos tém, a0 mesmo tempo, carater de contrato

2 “CONSTITUCIONAL. ADMINISTRATIVO. SERVIDOR PUBLICO. BANCO CENTRAL DO
BRASIL: AUTARQUIA: REGIME JURIDICO DO SEU PESSOAL. Lei 8.112, de 1990, art. 251:
INCONSTITUCIONALIDADE. I. - O Banco Central do Brasil é uma autarquia de direito publico, que
exerce servico publico, desempenhando parcela do poder de policia da Unido, no setor financeiro.
Aplicabilidade, ao seu pessoal, por forga do disposto no art. 39 da Constitui¢do, do regime juridico da Lei
8.112, de 1990. II. - As normas da Lei 4.595, de 1964, que dizem respeito ao pessoal do Banco Central do
Brasil, foram recebidas, pela CF/88, como normas ordinérias e ndo como lei complementar. Inteligéncia
do disposto no art. 192, 1V, da Constituicdo. I1I. - O art. 251 da Lei 8.112, de 1990, é incompativel com o
art. 39 da Constituicdo Federal, pelo que é inconstitucional. 1V. - ADIn julgada procedente.” (STJ. ADIN
n? 449, Min. Carlos Velloso, Tribunal Pleno. DJ 22/11/1996, P. 45683, EMENT VOL-01851-01 P. 60,
RTJ VOL-00162-02, P. 420)

2 STJ. REsp 600.744 (2003/0187717-1), Min. Castro Filho, 3 turma. DJ 24/05/2004, p. 274, RITAMG,

vol. 97, p. 372, RSSTJ, vol. 26 p. 301.

“A assertiva de que essas entidades administrariam recursos proprios e ndo de terceiros ndo vinga, pois, a

despeito de a fundag@o ter patriménio proprio, ela também administra parcela da contribuigdo paga por

seus beneficidrios, tanto assim que, desligando-se da empresa patrocinada, t€m os participantes o direito
de serem reembolsados pelo montante adimplido. Nesse passo, ¢ de lhes ser reconhecida a prestagdo de
contas na forma do artigo 914 do estatuto processual civil.” (STJ. REsp 600.744 (2003/0187717-1), Min.

Castro Filho, 3% turma. DJ 24/05/2004, p. 274, RITAMG, vol. 97, p. 372, RSSTJ, vol. 26 p. 301.)

2 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. S&o Paulo: Quartier Latin,

2014.

“O seguro privado possui até uma existéncia paralela a Previdéncia Privada, como nos casos das

entidades abertas de previdéncia complementar que mantém, além dos planos previdenciarios privados,

seguro de vida.” WEINTRAUB, Arthur Braganga de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e

jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 71.
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1> e securitario®, havendo inclusive pronunciamentos jurisprudenciais a esse

respeito?’. H4, ainda, discussdo sobre o carater contratual ou institucional desses planos®®, sem

haver explicacdes de quais seriam as consequéncias de uma ou outra qualificacao.

Os problemas acima apresentados séo resultado, em parte, do desconhecimento acerca

do complexo regime juridico aplicdvel a previdéncia complementar privada e fechada no

Brasil, e, em outra parte, das imprecisdes e incoeréncias desse regime, especialmente no que

25
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“Mas a posi¢do do participante é contratual, decorrente de um contrato que & sempre plurilateral,
definindo-se, em cada momento, os direitos e as obrigagdes reciprocas dos inscritos e da entidade, apenas
com a mudanga no suporte do custeio, respeitante aos seus beneficios, se o inscrito deixa de ser
empregado da instituidora.” POVOAS, Manuel Sebastiio Soares. Previdéncia privada, filosofia,
fundamentos técnicos, conceituacdo juridica. 22 ed. S&o Paulo: Quartier Latin, 2007. P. 235.

“... do ponto de vista logico legal, no momento em que se inscreveu num plano de entidade fechada, o
empregado da patrocinadora ganha a qualidade de participante, idéntica a de um segurado que tem 0s seus
planos de seguros pagos por terceira pessoa e, por isso, a relacdo juridica estabelecida entre ele e a
entidade é de natureza idéntica a securitaria. Se o plano em que esta inscrito apresentar déficit técnico, ele
ndo pode ser afetado por isso, mas sera a patrocinadora que terd que resolver o problema dentro do
estatuido no estatuto da entidade sancionado pelo érgdo executivo do sistema; no caso da patrocinadora
ndo ter possibilidade de o fazer, por estar, por exemplo, em situacdo falimentar, o érgdo executivo do
sistema determinard o caminha a seguir, podendo ser o da liquidacdo da entidade, mas passando, sem
davida, por solugdes como a da reducdo de beneficios, o que significa que ndo havera participantes
sacrificados em beneficio dos restantes, mas solugdes equitativas para todos.” POVOAS, Manuel
Sebastido Soares. Previdéncia privada, filosofia, fundamentos técnicos, conceituacdo juridica. 22 ed. Séo
Paulo: Quartier Latin, 2007. P. 233-234.

“A participagdo no plano oferecido pela previdéncia privada ocorre com a celebracdo do contrato
previdenciario. Através deste negdcio juridico o participante transfere a entidade certos riscos sociais ou
previdenciarios, mediante o pagamento de contribui¢des, a fim de que, ocorrendo determinada situagdo
prevista contratualmente, obtenha da entidade beneficios pecuniarios ou prestagdo de servigos. A
obrigacdo da entidade previdenciaria, portanto, ¢ atividade de natureza securitaria.

Nesse prisma, a caracterizagdo do participante de plano de previdéncia privada fechada como consumidor
ndo oferece obstaculos, pois certamente trata-se de pessoa que adquire prestacdo de servigo como
destinatario final, ou seja, para atender a necessidade propria, na conceituacao de José Geraldo Junior.
Ademais, segundo aquele autor, a vulnerabilidade econémica é um traco do consumidor, e, no caso em
exame, nota-se facilmente a posi¢do economicamente mais fraca do contribuinte em relag@o a entidade de
previdéncia privada. A situacdo vulneravel do participante € acentuada ainda pelo fato de que os contratos
previdencidrios celebrados com a entidade privada sdo de adesdo, em que o aderente ndo tem qualquer
possibilidade de participar da estipulagdo das clausulas.

De outro lado, também pode-se enquadrar a entidade de previdéncia privada no conceito de fornecedor de
servigos do art. 3°, do CDC.

E fornecedor de servigos aquele que os presta no mercado de consumo.

()

Essa entidade (fechada, quando a participag@o no plano ¢ limitada a uma categoria de pessoas, ou aberta,
quando acessivel a qualquer interessado) presta o servigo mencionado no art. 3° § 2°, do CDC, pois
objetiva, como anteriormente exposto, a realizacao de atividade securitaria.

Dessa forma, o vinculo juridico entre o participante e a entidade de previdéncia privada ¢é relagdo de
consumo, aplicando-se, assim, os principios e regras do Codigo de Defesa do Consumidor.” SUPERIOR
TRIBNAL DE JUSTICA, REsp 306.155/MG, DJ 25/02/2002, (Rela. Mina. Nancy Andrighi), julgado em
19/01/2001, publicado em

“Apesar de haver total liberdade contratual em vigor no regime previdenciario complementar, justamente
a acessoriedade constitucional acaba por submeter o modelo particular (imbuido pelos institutos juridicos
de direito privado) as provisdes e mudangas impostas pelo governo. E a dicotomia polémica entre o
carater contratual versos carater institucional.” WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos.
Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 72.
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tange a sua estrutura organizacional (natureza juridica das partes envolvidas e das relacGes
juridicas), e as garantias oferecidas.

N&o obstante, sabe-se que, muito embora seja impossivel alcancar a perfeicdo de um
sistema juridico, o cidaddo ndo deve suportar as suas incoeréncias e imprecisoes, cabendo a
préatica hermenéutica do jurista buscar o sentido finalistico-sistematico da legislacdo em vigor.
Afinal,

regime tem fundamentalmente o sentido de conjunto ordenado, coerente e
sistematizado de normas ou regras juridicas, que enquadram no plano juridico
determinadas situagdes, em que certas pessoas se podem encontrar, tendo em vista a
prossecucao de objetctivos precisos de natureza protectora. %

Nesse sentido, recorre-se a Claus-Wilhelm Canaris®, cuja teoria, a0 mesmo tempo em
que reconhece a abertura do sistema juridico, subsidia-nos dos instrumentos necessarios para
a compreensao de como a complexa realidade social pode afeta-lo. Alids, é essa incompletude
que permite a evolugdo e o progresso do ordenamento, com a incorporacdo de novos
principios mais adequados a realidade social. Ou seja, a ordem juridica, a partir dessa teoria,
pode evoluir, paulatinamente, em conjunto com a propria sociedade.

A teoria dos sistemas de Canaris®* é de especial relevancia para a compreensdo de
sistemas juridicos especialmente complexos, propensos, por isso mesmo, a inlmeras
imprecisdes e inconsisténcias. 1sso porque, mesmo diante de problemas, todo sistema é capaz
de gerar expectativas juridicas legitimas, fundada no principio da boa fé objetiva. Assim, a
aparéncia do direito — ndo no sentido de falsidade, mas de percepcao do direito — justifica os
efeitos jurigenos da protecdo da confianca por ela gerada.

O objetivo deste trabalho €, portanto, analisar o regime juridico aplicavel a previdéncia
privada fechada no Brasil, sob os pontos de vista de sua estrutura organizacional (natureza
juridica das partes envolvidas e das relagdes juridicas), das garantias e dos mecanismos de
protecdo oferecidos, para, assim, concluir acerca da adequacao do instituto, da forma como
atualmente concebido, a funcdo de garantir o beneficio previdenciario contratado e,
consequentemente, a protecdo social que dele se espera. Em outras palavras, questiona-se o

seguinte: o regime juridico da previdéncia privada fechada é adequado para garantir o futuro

2 NEVES, llidio. Direito da Seguranca Social: principios fundamentais numa analise prospectiva.

Coimbra: Coimbra Editora, 1996. P.654.

CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 3?2 ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. e CANARIS, Claus-Wilhelm. Direitos fundamentais e
direito privado. 22 ed. Lisboa: Almedina, 2009.

CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sisteméatico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002.
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beneficio previdenciério contratado? Este é o problema que se pretende discutir na presente
dissertacdo.

Com o objetivo de desenvolver, em nivel sistematico, a referida analise, o presente
trabalho foi dividido em quatro capitulos, adiante descritos.

No primeiro capitulo, intitulado Previdéncia Complementar Privada e Seguridade
Social o tema é introduzido e contextualizado, tanto no tocante aos seus aspectos histéricos
quanto normativos.

No segundo capitulo, intitulado Previdéncia Privada Fechada: Estrutura e Analise
sistematica a regulacdo da previdéncia complementar fechada privada € explorada e descrita
com maiores detalhes. Aqui sdo exploradas as regras sobre modalidades de planos, resgate,
portabilidade, beneficio proporcional diferido, autopatrocinio, retirada do patrocinio e regimes
financeiros. Essa analise € um pressuposto para a compreensdo, nos capitulos subsequentes,
da coeréncia sistemética do instituto e sua adequacdo a sua funcdo de garantir do beneficio
contratado.

No terceiro capitulo, intitulado Previdéncia Privada Fechada: Andlise Juridica dos
Limites da Formacdo do Sistema, ¢é feita a analise da natureza juridica dos agentes e das
relacOes juridicas travadas no ambito da previdéncia complementar privada fechada.

No quarto capitulo, intitulado Garantias e Mecanismos de Protecdo, analisa-se o
contetdo do art. 202 da Constituicdo bem como dos mecanismos de protecdo atualmente
existentes, com a finalidade de se concluir qual a verdadeira protecdo social conferida pela
norma, € se sua interpretacdo é suficiente para que se conclua que a funcdo do instituto é,
verdadeiramente, garantir o beneficio contratado.

Com efeito, mitos em torno da correta caracterizacao juridica da natureza dos agentes
e das relagfes obrigacionais estabelecidas no ambito da previdéncia privada fechada séo a
fonte da inseguranca juridica em torno do instituto, o que, em sintese, tornam relevante e
necessaria a pesquisa.

N&o se tem a pretensdo, de forma alguma, de esgotar o tema tdo desafiador e
complexo com a presente dissertacdo, mas sim apresentar uma contribuigéo para seu estudo e
compreenséo.

Nesse contexto, apresenta-se esta dissertagdo como requisito para obtencéo do grau de
mestre no programa de pos-graduacdo da Faculdade de Direito da Universidade Federal de

Minas Gerais.
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DELIMITACAO DO TEMA

Apesar de a Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios, incluidas suas
autarquias e fundacdes, poderem oferecer planos de beneficios baseados na mesma estrutura
normativa organizacional estabelecida na Lei Complementar n° 109/2001, com as
especificidades da Lei Complementar n® 108, de 29 de maio de 2001, as EFPCs que os
oferecem tém natureza publica por expressa disposicéo constitucional (art. 40, §§ 14 e 15%), o
que decerto alterard sua estrutura de funcionamento e a responsabilidade dos agentes
envolvidos.

Por essa razao, limita-se a presente dissertacdo a abordar os planos oferecidos por
EFPCs privadas, o que, em si, apresenta-se suficientemente desafiador. N&o obstante,
acredita-se que as analises e conclusdes apresentadas neste trabalho contribuirdo para a
compreensdo das atividades exercidas pelas EFPCs de natureza publica, bem como para a
construcdo de sua interpretacdo, tendo em vista que as primeiras entidades dessa natureza

foram constituidas apenas em 2012%.

% Constituicdo: “Art. 40. Aos servidores titulares de cargos efetivos da Unido, dos Estados, do Distrito

Federal e dos Municipios, incluidas suas autarquias e fundagdes, é assegurado regime de previdéncia de
carater contributivo e solidario, mediante contribuicdo do respectivo ente publico, dos servidores ativos e
inativos e dos pensionistas, observados critérios que preservem o equilibrio financeiro e atuarial e o
disposto neste artigo.

§ 14 - A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios, desde que instituam regime de previdéncia
complementar para o0s seus respectivos servidores titulares de cargo efetivo, poderdo fixar, para o valor
das aposentadorias e pensfes a serem concedidas pelo regime de que trata este artigo, o limite méaximo
estabelecido para os beneficios do regime geral de previdéncia social de que trata o art. 201.

8§ 15. O regime de previdéncia complementar de que trata o § 14 sera instituido por lei de iniciativa do
respectivo Poder Executivo, observado o disposto no art. 202 e seus paragrafos, no que couber, por
intermédio de entidades fechadas de previdéncia complementar, de natureza publica, que
oferecerdo aos respectivos participantes planos de beneficios somente na modalidade de
contribuicéo definida.” (grifo nosso)

33
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1 PREVIDENCIA COMPLEMENTAR PRIVADA E SEGURIDADE SOCIAL

1.1  Cultura de prevencao do risco social

Conforme ensina Claus-Wilhelm Canaris, o direito deve ser compreendido como um

»3 construido, portanto, no bojo social e em decorréncia da

“conjunto historicamente formado
evolucdo histéria dos valores em que permeiam o sistema, sendo, por isso mesmo, aberto e
sujeito a incompletudes e imprecisfes. Essa acepcdo € de essencial importancia para a
compreensdo do regime da previdéncia privada fechada, em toda sua complexidade.

A analise aqui contida pretende, ainda que brevemente, apresentar o regime privado de
previdéncia fechada em seu contexto histérico, iniciando-se a partir do surgimento da cultura
da prevencéo do risco social, e seguindo por seu desenvolvimento no direito brasileiro.

Observa-se, assim, que a seguridade social surgiu, de uma forma geral, como resposta
estatal aos riscos sociais que fizeram emergir as novas formas de producdo. A pobreza nédo
mais podia ser imputada ao individuo — anteriormente responsabilizado por todo o seu
inforttinio — passando a ter causa estrutural a partir da Revolucdo Industrial®®.

Nos seculos XIX e XX, com o éxodo rural e o desenvolvimento da indUstria, a
exploracdo da propriedade imobiliaria deixou de funcionar como o principal seguro para a
velhice. Ao mesmo tempo, tornou-se mais dificil confiar nas geracdes futuras para a provisdo
dos mais idosos, tendo em vista que a renda, estipulada em patamares muitas vezes
insuficiente para a subsisténcia individual, ndo era capaz de prover o sustento de mais de uma

geracdo®.

34 CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.

Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 199-200.

“Todavia, com a Revolugdo, a vida familiar mudou. Os mais jovens foram se aventurar nas grandes
cidades, modificando aquela ideia de ‘aposentadoria fundada no trabalho dos herdeiros’ A familia
ampliada deu lugar a uma mais restrita, nuclear, composta de pais e filhos, fundamentalmente.

Com a transicdo para a economia industrial, multiplicaram-se as fontes de risco, pois a progressiva
sofisticacdo técnica e sua maior dimensdo conduziram a criacdo e concentracdo de novos perigos.”
(CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta.
Dissertagdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S8o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr?, Vera Helena de Mello Franco. Sdo
Paulo: 2014. P. 28-29).

“Tem-se, desse modo, que a capacidade da prole de cuidar de seus pais na velhice era limitada pela
prépria capacidade salarial e pelo acesso da familia a propriedade. Sobre este Ultimo ponto, vale ainda
lembrar que, se até entdo, as propriedades territoriais rurais eram o principal seguro para a velhice, com o
macico éxodo rural, nas cidades crescentes e novas metropoles européias dos séculos XI1X e XX, somente
uma pequena minoria pdde contar com negdcios familiares capazes de oferecer uma protegdo similar.”
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Culturalmente, a prevencdo dos riscos sociais pode ser compreendida sobre duas
tradi¢des historicas: uma puritana, baseada na ética protestante da “industria, prudéncia e
responsabilidade individual”, e outra barroca, baseada nas ideias de “espaco publico bem
ordenado, beneficéncia e poder publico universal”’. Tais tradicbes sdo justamente as
sementes das légicas comutativa e distributiva, aplicada aos regimes previdenciarios por todo
0 mundo.

A ética protestante, de um lado, contribuiu para a formacéo de uma ideologia segundo
a qual cada individuo € responsavel pelo seu proprio destino, e que, portanto, 0 gozo de uma
velhice confortavel e segura depende de sua prudéncia na juventude. Estd baseada, dessa
forma, numa ldgica de recompensa ao esfor¢o individual.

Por outro lado, o espirito barroco reforca a ideia de Estado forte e provedor, baseado
na doutrina da contra-reforma. De acordo com essa ideologia, 0 sucesso privado era sempre
atribuido ao proposito divino, e ndo ao individuo, sendo o individualismo merecedor de
reprovagao e culpa. O Estado, cuja forga soberana emanava do divino, era o ente benevolente
responsavel pela prosperidade da nagdo e pelo cuidado dos necessitados, seja em razdo da
velhice, da doenca ou da perda do principal provedor. As pensdes, dessa forma, ao mesmo
tempo em que fortaleciam os Estados absolutistas, eram utilizadas como recompensa aos seus
servidores fiéis e como reforgo da hierarquia.

As duas tradicOes fizeram emergir dois grandes modelos: um capitaneado pela Gra-
Bretanha, pelos EUA, e por outros paises de lingua inglesa, chamado anglo-saxdo, e 0 modelo
continental europeu. A identificacdo da génese dos referidos dois modelos ajuda a
compreender a dificuldade enfrentada pelos Estados de matriz anglo-saxa de admitir, a partir
da Revolugdo Industrial, que a pobreza tinha causa estrutural, e ndo individual, conforme
relatado por alguns autores®,

Apesar de cada nacdo apresentar sua peculiaridade na evolugdo dos sistemas de

pensdes, € possivel identificar essas duas linhas centrais comuns.

(OLIVEIRA, Marcelo Alves. Riscos em planos de capitalizacdo de contribuicio definida na previdéncia
complementar. 2008. Dissertagdo (Mestrado em Direito do Trabalho e Seguridade Social) — Faculdade de
Direito da Universidade de S&o Paulo, Sdo Paulo (orientador Prof. Dr. Marcus Orione Gongalves
Correia). P. 15.)

OLIVEIRA, Marcelo Alves. Riscos em planos de capitalizacdo de contribui¢do definida na previdéncia
complementar. 2008. Dissertagdo (Mestrado em Direito do Trabalho e Seguridade Social) — Faculdade de
Direito da Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo (orientador Prof. Dr. Marcus Orione Gongalves
Correia). P. 16. Tal dicotomia é apresentada segundo as ideias de BLACKBURN, Robin. Banking on
death, or, investing in life: the history and future of pensions. Londres: Verso, 2003.

OLIVEIRA, Marcelo Alves. Riscos em planos de capitalizacdo de contribui¢do definida na previdéncia
complementar. 2008. Disserta¢gdo (Mestrado em Direito do Trabalho e Seguridade Social) — Faculdade de
Direito da Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo (orientador Prof. Dr. Marcus Orione Goncalves
Correia). P. 117-118.
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Na Inglaterra, por exemplo, apesar de as autoridades encararem a crescente pobreza
como um problema, e prestarem determinados socorros publicos, acreditam que a assungéo
dessa responsabilidade e a instituicdo de um sistema organizado de auxilio seria um incentivo
a imprevidéncia®. Na Franca, as pensdes, que antes recompensavam apenas 0s membros fiéis
da nobreza, a partir da Revolugdo Francesa, passaram a ter um carater universal, em um
sistema que se constituiu a partir do regime de reparticdo®™. A Alemanha, por sua vez, é
apontada como o primeiro Estado a implantar um regime universal de pensdes, em 1889, por
Bismarck, com o fortalecimento e a unificacéo do estado nacional*’.

A partir dessas experiéncias, inumeros outros Estados colocaram em pratica modelos
semelhantes, mas com peculiaridades préprias, seguindo uma ou outra matriz historica e,
portanto, identificando-se mais com uma ou outra logica. O desenvolvimento da seguridade
social, a partir de sua evolucdo historica, pode ser entendido, assim, a partir de duas logicas
estruturais: uma comutativa e outra distributiva®.

Pela visdo comutativa, a protecdo oferecida pela seguridade social estd associada e
depende diretamente do exercicio regular da atividade profissional, sendo destinada a
cobertura de riscos predeterminados, garantidos aqueles que tiverem contribuido para o
sistema com sua forca de trabalho.

Do ponto de vista distributivo, a seguridade social passa a ter por funcdo assegurar a
populacdo de uma forma geral contra os riscos sociais. O bem estar da coletividade torna-se,
dessa forma, um encargo da sociedade — que deve contribuir com parte da renda decorrente de
sua atividade remunerada, ndo sé para os beneficios préprios, mas também para aqueles que
serdo pagos aos individuos desprovidos de capacidade contributiva — e do Estado — que
administra ndo apenas as contribuicdes realizadas pelas pessoas que exercem atividade
econdmica regular, mas também as riquezas da nacdo, que, em ultima analise, devem ser
revertidas para a propria sociedade — O exercicio de atividade remunerada deixa, assim, de

ser requisito de elegibilidade para a seguridade social.

» REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.

2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
S&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 99-101.

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
Sé&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 102.

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
S8o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 110.

42 DUPEYROUX, Jean-Jacques. Droit de la Securité Sociale. 4eme ed. Paris: Dalloz, 1984. P.80 e ss.
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As duas matrizes histéricas e as duas logicas estruturais delas depreendidas tém, ainda
hoje, influéncia direta sobre os modernos discursos acerca da seguridade social e previdéncia
privada. A partir do final do século XX, identificam-se pressdes dos organismos multilaterais
— em especial o Fundo Monetério Internacional (FMI) e o Banco Mundial — para que o setor
privado tenha papel mais relevante na administragdo dos recursos aportados pelos individuos
para a futura concessdo de pensdes. Essa sistemética reflete o modelo anglo-saxdo, mais
baseado no mutualismo, muito embora o debate sobre o tema ainda ndo tenha se esgotado
sequer nos paises formados por essa tradicdo™.

Como ensina Marcelo Alves de Oliveira®, nas décadas de 80 e 90, predominou-se o
discurso da faléncia da seguridade social nos Estados de bem-estar social, e da sua premente
necessidade de reforma, diante da mudanca da pirdmide etaria dos referidos paises. Esse
discurso teria tido seu apice com Relatério do Banco Mundial de 1994*, cujo foco é a
possibilidade de crise nos sistemas de reparticdo em razdo da mudanca do perfil demogréfico,
0 que demandaria um esforco conjunto dos paises no sentido de adotar politicas
economicamente sustentaveis, e que ao mesmo tempo garantissem aos mais velhos a protecao
de que precisam.

Em tal relatorio, o Banco Mundial defende um modelo ideal para todos os paises,
composto de trés pilares: um sistema publico de beneficio definido, baseado na reparticdo
(pay-as-you-go system); um sistema previdenciario privado obrigatdrio, capitalizado e de
contribuicdo definida; e, por fim, um sistema privado de adesdo voluntaria.

Em sentido contrario a essa ideologia, entretanto, cita-se a doutrina do ganhador do
prémio Nobel de Economia, Joseph E. Stiglitz, também proveniente do Banco Mundial, que
busca apresentar os mitos sobre 0s sistemas de seguridade social*.

Em conjunto com Peter Orszag, Stiglitz, apesar de admitir que os problemas na
seguridade social ao redor do mundo sdo reais, tornando-se justificavel uma reforma, contesta
a conclusdo do Banco Mundial sobre a necessidade de que um dos pilares da seguridade

social inclua um sistema previdenciario privado obrigatorio, capitalizado e de contribuigédo

3 Nesse sentido, no &mbito norte-americano, HACKER, Jacob S. The great risk shift. Oxford: Oxford

University Press, 2006.

OLIVEIRA, Marcelo Alves. Riscos em planos de capitalizacdo de contribui¢do definida na previdéncia

complementar. 2008. Dissertagdo (Mestrado em Direito do Trabalho e Seguridade Social) — Faculdade de

Direito da Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo (orientador Prof. Dr. Marcus Orione Gongalves

Correia). P. 117-118.

“ World Bank. Averting the Old Age Crisis. Nova lorque, Oxford University Press, 1994,

46 ORSZAG, Peter; STIGLITZ, Joseph E. Rethinking Pension Reform: ten myths about social security
systems. In HOLZMANN, Robert; STIGLITZ, Joseph E. New Ideas about Old Age Security: proceedings
of the World Bank Reform Research. Washington: The World Bank, 2001. P. 17-56. Disponivel em:
<http://www.ssc.wisc.edu/~scholz/Teaching_742/Orszag-Stiglitz.pdf>. Acesso em: 08 jan. 2016.
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definida. Essa conclusdo estaria baseada em dez mitos, a seguir descritos e por eles

desconstruidos:

Mitos macroecondmicos:

Mito n. 1: a capitalizacdo individual aumenta a poupanca nacional;

Mito n. 2: taxas de retorno sdo maiores quando se utiliza a capitalizacdo individual;
Mito n. 3: o declinio das taxas de retorno nos sistemas de capitalizacéo refletem a
existéncia de problemas estruturais;

Mito n. 4: investimentos realizados por fundos publicos no mercado ndo geral
efeitos macroeconémicos;

Mitos microecondmicos:

Mito n. 5: o sistema de capitalizacdo gera inventivos melhores para o mercado de
trabalho;

Mito n. 6: planos de beneficio definido geram incentivos a uma aposentadoria
precoce;

Mito n.7: a existéncia de competicdo assegura a reducéo das taxas de administragdo
no sistema de capitalizacéo;

Mitos de politica econémica:

Mito n. 8: governos corruptos e ineficientes justificam a base racional para o
sistema de capitalizaco;

Mito n. 9: politicas de mudanca de regime sdo piores em planos publicos de
beneficio definido;

Mito n. 10: investimentos de fundos pubicos sdo sempre esbanjadores e mal
administrados.*’

Orszag e Stiglitz afirmam, ainda, que a previdéncia social ndo se resume a um
programa de pensdes. Atua como instrumento de justica distributiva, redistribuindo renda em
beneficio de grupos sociais mais vulneraveis, quais sejam: (i) os mais pobres, que recebem
proporcionalmente um beneficio superior ao montante que contribuiram ao longo da vida; (ii)
as familias em que apenas um ou parte dos componentes contribui, em comparacdo com as
familias em que mais de um ou a totalidade dos componentes contribui; e (iii) as mulheres,

por terem expectativa de vida maior, o que faz com que recebam o beneficio por um periodo

4 Tradugcdo livre do seguinte trecho:

“Macroeconomic myths

- Myth #1: Individual accounts raise national saving

- Myth #2: Rates of return are higher under individual accounts

- Myth #3: Declining rates of return on pay-as-you-go systems reflect fundamental problems

- Myth #4: Investment of public trust funds in equities has no macroeconomic effects

Microeconomic myths

- Myth #5: Labor market incentives are better under individual accounts

- Myth #6: Defined benefit plans necessarily provide more of an incentive to retire early

- Myth #7: Competition ensures low administrative costs under individual accounts

Political economy myths

- Myth #8: Corrupt and inefficient governments provide a rationale for individual accounts

- Myth #9: Bailout politics are worse under public defined benefit plans

- Myth #10: Investment of public trust funds is always squandered and mismanaged” ORSZAG, Peter;
STIGLITZ, Joseph E. Rethinking Pension Reform: ten myths about social security systems. In
HOLZMANN, Robert; STIGLITZ, Joseph E. New Ideas about Old Age Security: proceedings of the
World Bank Reform Research. Washington: The World Bank, 2001. P. 1. Disponivel em:
<http://www.ssc.wisc.edu/~scholz/Teaching_742/Orszag-Stiglitz.pdf>. Acesso em: 08 jan. 2016.
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mais longo. Todos esses casos refletem um grau maior de solidariedade e menor de
comutatividade.

Nesse sentido, o regime de reparticbes seria mais eficiente para assegurar a
coletividade contra os riscos sociais pelas seguintes razdes: (i) o Estado consegue equilibrar
suas obrigagcdes aumentando tributos; (ii) o Estado pode controlar o risco repartindo-o entre
mais de uma geracéo; (iii) o seguro privado gera uma selecdo adversa pelo fato de que os
individuos tem expectativas de vida diferentes; (iv) empresas privadas de seguro somente
oferecem seguro limitado para evitar o chamado “risco moral” de os segurados sentirem-Se
incentivados a deixar de evitar o evento segurado®.

A compreenséo do regime de previdéncia privada fechada deve levar em consideracéo
esse contexto maior, para que se verifique sua adequacdo a pretensdo de que atue como
mecanismo complementador dos regimes estatais. Ou seja, 0S regimes previdenciarios
privados ndo seriam supérfluos, mas sim mecanismos criados para suprir uma deficiéncia

estatal, reduzindo, assim, o &mbito de atuacdo do Estado.

1.2 No Brasil

O Brasil, de forma semelhante a experiéncia continental europeia, contava,
incialmente, com estruturas de misericordia, capitaneadas pela Igreja, para o cuidado dos
idosos e enfermos desamparados por suas familias.

O primeiro registro institucional que se tem sobre esse tipo de cuidado ¢é a Santa Casa
de Misericérdia de Santos, fundada em 1543,

Legalmente, a protecdo chegou primeiro aos militares, em 1795, a partir da criacdo do
Montepio de Beneficéncia dos Orfdos e Vilvas dos Oficiais da Marinha da Corte®®, baseada
no socorro mutuo. De forma semelhante, em 1828, deu-se permissdo para o funcionamento da

Sociedade de Socorro MUtuo aos Brasileiros®*. Ambos os sistemas eram baseados em

8 ORSZAG, Peter; STIGLITZ, Joseph E. Rethinking Pension Reform: ten myths about social security

systems. In HOLZMANN, Robert; STIGLITZ, Joseph E. New Ideas about Old Age Security: proceedings

of the World Bank Reform Research. Washington: The World Bank, 2001. Disponivel em:

<http://www.ssc.wisc.edu/~scholz/Teaching_742/Orszag-Stiglitz.pdf>. Acesso em: 08 jan. 2016.

GOES, Wagner (Coord.). Introdugio & previdéncia complementar. S&o Paulo: Associacio Brasileira das

Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP, 2005. P. 12-13.

50 LUSTOSA, Paulo Rodrigues; MOREIRA, Aroldo. A previdéncia supletiva e o fundo de penséo
empresarial. 32 ed. S8o Paulo: LTr, 1978. P. 19.

5 LUSTOSA, Paulo Rodrigues; MOREIRA, Aroldo. A previdéncia supletiva e o fundo de penséo
empresarial. 32 ed. S&o Paulo: LTr, 1978. P. 19.
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estruturas de socorro mutuo, mediante contribuices realizadas pelos proprios individuos,
para a obtencdo de uma renda futura para si ou para a familia.

Os seguros privados, por sua vez, passaram a ser fomentados a partir de 1808, com a
vinda da familia real ao Brasil, aplicando-se, a época, as normas da Casa de Seguros de
Lishoa. A primeira regulagdo nacional, no entanto, veio apenas em 1831,

No ambito estatal, em 1821 foi instituido um sistema de aposentadoria destinado aos
professores que tivessem prestado servico por 30 (trinta) anos, os quais fariam jus a um abono
de 25% (vinte e cinco por cento) se continuassem trabalhando®®,

Em 1824, a Constituicdo do Império trouxe em seu art. 179, XXXVI, a garantia aos
“socorros publicos”.

O inicio da previdéncia particular, por sua vez, deu-se com a criacdo do Montepio
Geral de Economia dos Servidores do Estado — Mongeral, criado em 1835°*.

No ambito privado, cumpre também destacar o Cddigo Comercial de 1850, que
regulamentou os seguros privados, e trouxe ainda, em seu art. 79, regra que estabelecia que
“[o]s acidentes imprevistos ou inculpados, que impedirem aos prepostos 0 exercicio de suas
funcBes, ndo interromperdo o vencimento do seu salario, contanto que a inabilitacdo néo
exceda 3 (trés) meses continuos™.

Em 1860, foi promulgada a Lei n° 1.083 o Decreto n® 2.711, cujo objeto era
regulamentar os chamados montepios, sociedades de socorro matuo e caixas econdémicas. Os
montepios teriam por fim o pagamento de capitais, ou de pensdes em beneficio de seus
contribuintes ou sécios durante a velhice, incapacidade laborativa ou doenca, ou em favor de
seus ascendentes, descendentes, filhos adotivos, conjuges e pessoas da familia, em caso de
falecimento, nos termos do art. 28 do referido decreto. Ja as sociedades de socorro mutuo
teriam por objeto prestar auxilios temporarios aos seus respectivos socios efetivos nos casos
de enfermidade ou incapacidade laborativa, ou, no caso de seu falecimento, auxilio para o

pagamento das despesas do seu funeral, conforme art. 31 do referido decreto. Ja as caixas

52 Cf. REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.

2004. Tese (Doutorado em Direito Econdémico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
S8o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 289.

Cf. REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
Sé&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 289.

CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta.
Dissertagdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S&8o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. Séo
Paulo: 2014. P. 32.

Cf. REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econémico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
S8o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 289.
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econémicas eram sociedades de beneficéncia, criadas para o recebimento e administracéo de
recursos de terceiros para “acumulagdo”, de acordo com os arts. 24, 81° e 25 do mesmo
decreto.

Nesse momento, era possivel identificar o resquicio de determinadas regras que seriam
mantidas, repaginadas na legislagdo atual da previdéncia complementar, como as previsoes
obrigatorias dos estatutos sociais das referidas instituicGes (arts. 29 e 32 do Decreto n°
2.711/1860), a necessidade de autorizacdo para funcionar e a impossibilidade de determinadas
sociedades de exercerem atividades de montepios, em alusdo a especializacdo atualmente
vigente (art. 30 do Decreto n°® 2.71/18601), e regras pertinentes a aplicacdo dos recursos
recebidos (art. 2°, 88 16, 17 e 18 da Lei n° 1.083/1860). De uma forma geral, entretanto, era
mais ampla a liberdade contratual e a liberdade de direcionamento técnico dessas entidades,
sendo inexistente a fiscalizacédo sobre suas atividades.

Tais organizagdes eram fundadas no espirito de fraternidade e solidariedade de seus
participantes, sem maiores preocupagdes atuariais, sendo que o regime financeiro adotado era
o0 de reparticdo, em que os beneficios pagos os participantes aposentados € proveniente das
contribuicBes realizadas pelos participantes ativos®™. Apesar de lhes ser necessaria a
autorizacdo para funcionar, tinham natureza privada.

Na Republica, os primeiros atos normativos foram os Decretos n® 221/1890 e n°
405/1890, sobre a aposentadoria dos empregados da Estada de Ferro Central do Brasil e
demais ferroviarios, e os Decretos n® 942-A/1890 e n° 1.318-E/1891, sobre o Montepio
Obrigatorio dos Empregados do Ministério da Fazenda estendido aos funcionarios civis do
Ministério da Guerra.

Diversas normas antecederam, portanto, a propria Constituicdo da Republica de 1891.
Esta, extremamente lacOnica sobre o assunto, estabeleceu, sobre a previdéncia, apenas o
seguinte: (i) os magistrados com mais de 30 (trinta) anos de servigo, se ndo permanecessem
no cargo, seriam aposentados com a integralidade de seus vencimentos, e, 0s que
permanecessem, continuariam a receber seus ordenados até que fossem absorvidos pelo novo
sistema, ou aposentados com rendimentos proporcionais (art. 6°); (ii) a competéncia do
Congresso Nacional para legislar sobre aposentadorias (art. 34, 29); e (iii) a possibilidade de
os funcionarios publicos serem aposentados no caso de invalidez no servico da nacdo (art.
75).

% Tal assunto sera mais bem explorado na se¢do 2.7 (Regimes Financeiros. Reparti¢do simples, reparticéo

de capitais de cobertura e capitalizacdo).
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No ambito dos seguros, a recrudescéncia da regulacdo foi percebida a partir do
Decreto n° 294/1895, que estabeleceu regras de publicidade das atividades das seguradoras,
obrigatoriedade de aplicacdo das reservas em valores nacionais, e a obrigatoriedade de que a
gestdo fosse realizada por agéncia no pais. Em 1900, a partir da Lei Orcamentaria n® 741, foi
criada a Superintendéncia de Seguros, vinculada ao Ministério da Fazenda.

Ap0s a primeira grande guerra, e acompanhando a inclinacdo mundial, observou-se
uma crescente regulacdo do setor. Inaugurando esse movimento, foi promulgado o Decreto
Legislativo n° 4.682/1923, a chamada Lei Eloy Chaves®’, que criou a Caixa de Aposentadoria
e PensGes dos Ferroviarios, servindo de exemplo para a criacdo de diversas outras caixas de
aposentadorias e pensdes, com gestdo estatal descentralizada®.

Isso impulsionou a criacdo das primeiras leis gerais sobre o assunto, 0os Decretos n°
20.463/1931, n° 21.081/1932 e n° 21.828/1932, este ultimo aplicado as seguradoras. Na
medida em que a atividade previdenciaria privada foi se profissionalizando, mais semelhante
tornava-se sua regulacdo com a dos seguros privados®’.

A partir de 1933, inaugurado pelo Instituto dos Maritimos, comecaram a surgir 0s
institutos de aposentadorias e pensdes, que se mostravam mais eficientes do que as caixas em
razdo de sua abrangéncia nacional e carater mais geral e protetivo, mantendo-se, contudo, a
vinculagdo de acordo com a atividade da empresa ou setorial. Tais institutos vieram a ser
regulados pelos Decretos-Leis n° 627/1938 e n° 1.142/1939%.

A Constituicdo de 1934, por sua vez, apesar de ndo ser tdo laconica quanto a anterior,
também tratou dos assuntos previdenciarios e securitarios de forma casuistica, apenas no
tocante ao seguinte: (i) competéncia da Unido para fiscalizar as operacdes de bancos, seguros
e caixas econdmicas particulares (art. 5°, XIII); (ii) competéncia da Unido para legislar (art.
39, 8, “d”); (iii) a necessidade de progressiva nacionalizagdo das empresas de seguro, aqui ndo

entendida no sentido de estatizacdo, mas sim de exercicio da atividade por sociedades

57 Em homenagem ao deputado federal Eloy Marcondes de Miranda Chaves, autor do projeto que deu

origem ao Decreto n® 4.682/1923. Cf. PIORINO FILHO, Francisco. Eloy Chaves e as origens da
previdéncia social no Brasil. Jornal o Lince, n. 040, jul/ago. 2011. Disponivel em:
<http://www.jornalolince.com.br/2011/arquivos/focus-eloy-chaves-edicao040.pdf>. Acesso em: 15 mai.
2016.

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
Sé&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 123.

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de Sao Paulo,
S8o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 123-124.

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
S8o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 123-124.
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brasileiras, com sécios brasileiros nos termos da norma regulamentadora de 1936°" (art. 117);
(iv) aposentadoria de juizes (art. 64); (v) garantia de aposentadoria dos integrantes da
imprensa, a ser estabelecida na lei organica da classe (art. 131); e (vi) aposentadoria de
funcionarios pablicos (art. 170).

Na atividade securitaria, diversas normas seguiram a Constituicdo de 1924, tendo
como protagonista a participacdo de capital estrangeiro nessa atividade, o que, apesar de vista
com maus olhos, foi aos poucos reconhecida como inevitavel, resumindo-se as normas a
estabelecer os limites dessa participacdo e privilégios as sociedades seguradoras brasileiras. A
previsdo de nacionalizagao saiu da Constituicdo de 1946.

A primeira norma que pretendia uma unificacdo legislativa e administrativa da
previdéncia social, imprimindo-lhe carater universal, foi promulgada em 1945: o Decreto-Lei
n° 7.526/1945, também chamado de Lei Organica dos Servigos Sociais. Entretanto ndo teve
eficacia por falta de regulamentacdo e pelo momento politico vivido a época, com a deposicao
de Getulio Vargas. Tal lei propunha a criagdo do Instituto de Servigos Sociais do Brasil
(ISSB), sendo que algo semelhante somente veio a acontecer em 1966, com a criacdo do
Instituto Nacional de Previdéncia Social (INPS)®.

Antes da criacdo do INPS, foi aprovada a Lei n® 3.807/1960, a Lei Organica da
Previdéncia Social (LOPS), acompanhada de seu Decreto regulamentador, de n°® 48.959-
A/1960. A LOPS estabeleceu a uniformizagéo das contribuicdes e das prestaces, mantendo,
contudo, sua organizacdo setorial. Inovou, ndo obstante, ao generalizar a obrigatoriedade das
filiagdes, inclusive com relacdo aos autdnomos®. Existiam, & época, diversos Institutos de
Previdéncia Social, aos quais os trabalhadores eram obrigados a se vincular.

A unificacdo do sistema publico previdenciario veio a ocorrer em 1966, com a criagao
do INPS, conforme dito acima, o que ocorreu durante a ditadura militar. O Decreto-Lei n° 66,
de 21 de novembro de 1966, modificou os dispositivos da Lei Organica da Previdéncia Social
relativos as prestacOes e ao custeio, e 0 Decreto-Lei n° 72, de 21 de novembro de 1966, reuniu

0s entéo seis®* Institutos de Aposentadorias e Pensdes no Instituto Nacional de Previdéncia

61 Decreto n° 854, de 27 de maio de 1936.

62 REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
Sé&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 124,

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
Sé&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 126.

Caixa de Aposentadoria e Pens@es dos Ferroviarios e Empregados em Servicos Publicos — Caixa Unica
(Decreto n° 34.586, de 12 de novembro de 1953), Instituto dos Empregados em Transportes (Decreto-Lei
n° 651, de 26 de agosto de 1938, e Decreto-Lei n° 7.720, de 9 de julho de 1945), Instituto de
Aposentadoria e Pensdes dos Industriarios (Lei n° 367, de 31 de dezembro de 1936), Instituto de
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Social — INPS. Deixou-se, dessa forma, de existir o carater setorial das filiagGes, pelo menos
no ambito do regime geral. Dessa forma, todos os trabalhadores deveriam se vincular
obrigatoriamente ao INPS. A contribuicdo patronal foi instituida pelo Decreto-Lei n°
959/1959. O Regulamento Geral foi consolidado duas vezes diante das alteracdes sofridas ao
longo do tempo, a primeira vez pela Lei n® 6.243/1975 e, posteriormente, pelo Decreto n°
89.312/1984.

Nesse contexto, importante chamar atencdo para trés outros regulamentos aprovados
na mesma época, no sentido de complementar e aperfeicoar o regime existente: o
Regulamento do Plano de Beneficios da Previdéncia Social (Decreto n°® 81.080/1979), o
Regulamento do Plano de Custeio da Previdéncia Social (Decreto n° 81.081/1979), e o
Regulamento a Gestdo Administrativa Financeira e Patrimonial da Previdéncia Social
(Decreto n° 83.266/1979).

No ambito privado, a Lei n® 6.435/1977 veio a regular a atividade da previdéncia
privada, sem, entretanto, instituir uma nova ordem sobre o assunto. Os fundos de penséo
nasceram, assim, na década de 1970, vinculados as empresas estatais que, a €poca,
capitaneavam o crescimento econdémico do pais. Os fundos de pensdo foram criados para
equiparar a previdéncia dos empregados vinculados as estatais, submetidos ao regime
celetista, a previdéncia dos funcionarios publicos, que j& tinham assegurada a aposentadoria
com proventos integrais desde a Constituicdo de 1934%°.

Os fundos de pensédo ja eram, nesse contexto, utilizados para o desenvolvimento de
uma poupanca nacional de longo prazo, com o objetivo impulsionar o sistema produtivo e o
mercado de capitais. Nao existia regulacdo a época para essa atividade, mas a inspiracdo
internacional imprimiu, ao modelo brasileiro, algumas praticas até entdo consagradas, como a
semente da segregacdo patrimonial, regra que, aperfeicoada, € hoje uma das bases do regime

juridico dos fundos de pensao:

Comegavam a chegar no Brasil as empresas multinacionais que traziam da cultura
dos seus paises de origem os fundos de pensdo. Mesmo as maiores empresas
brasileiras mostravam-se atentas a necessidade de oferecer protecdo aos seus
empregados na aposentadoria. N&o existia, & época, qualquer referéncia na
legislacdo brasileira a esse instituto, mas muitas empresas, diante de tal caréncia,
haviam criado fundos contabeis. Dessa forma, singelamente e por iniciativa

Aposentadoria e Pensfes dos Bancérios (Decreto n° 24.615, de 9 de julho de 1934), Instituto de
Aposentadoria e Pensfes dos Comerciarios (Decreto n° 24.272, de 21 de maio de 1934), Caixa de
Aposentadoria e Pensdes dos Aeroviarios (Portaria n® 32, de 19 de maio de 1934, do Conselho Nacional
do Trabalho).

GOES, Wagner (Coord.). Introdugio a previdéncia complementar. S&o Paulo: Associacio Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP, 2005. P. 10-11.
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totalmente voluntéria, registravam em seu passivo 0 compromisso assumido com os
funcionérios.®®

Assim, quando do surgimento da Lei n°® 6.435/1977, ja existia quase uma dezena de
fundos de penséo, dentre eles a Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil —
Previ®’ e a Fundacdo Petrobras de Seguridade Social — Petros®®. Com a lei, as entdo chamadas
Entidades Fechadas de Previdéncia Privada (EFPPs) foram equiparadas as instituicdes de
assisténcia social, o que lhes garantiu imunidade tributéria, pela inexisténcia de finalidade
lucrativa, 0 que contava com respaldo constitucional. Tais entidades deveriam, ainda, seguir
regras que garantissem a transparéncia de informacdes, em especial no que tange a sua
contabilidade, devendo investir exclusivamente em bens e valore mobiliarios localizados no
Brasil.

As Entidades Abertas de Previdéncia Privada também foram criadas pela mesma lei,

789 " entio

as quais significavam “de certa forma uma continuidade dos antigos montepios
representados pela Associacdo Nacional da Previdéncia Privada — ANAPP. Em 1978, surgiu a
Associacio Brasileira de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar - ABRAPP,

Depois disso, em 1988, com a promulgacdo da Constituicio da Republica, a
previdéncia ganhou tratamento constitucional mais robusto, em convergéncia com 0 seu
reconhecimento internacional como um direito social a ser protegido. O grande mérito da
Constituicdo de 1988 foi ter garantido a universalidade de elegibilidade a aposentadoria,
passando a abranger homens e mulheres, o trabalhador rural, e estabelecer o salario minimo
como piso minimo, o que permitiu que a previdéncia social no Brasil passasse a desempenhar
com, maior eficiéncia, o carater distributivo.

Os riscos sociais passaram a ser assegurados a partir de trés pilares: (i) saude, como
direito de todos e dever do Estado, desvinculado do dever de filiagdo ao regime geral de
previdéncia social; (ii) assisténcia, pelo critério da necessidade e independente de filiacdo ao
referido regime; e, finalmente, (iii) previdéncia, de maior carater comutativo, mas nao
completamente, tendo em vista que abrange parcela da populacdo que pode ndo ter

contribuido (mulheres e trabalhadores rurais), alem do fato de os beneficios ndo estarem

60 GOES, Wagner (Coord.). Introdugio & previdéncia complementar. S&o Paulo: Associacdo Brasileira das

Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP, 2005. P. 10-11.

Administradora de planos oferecidos aos empregados do Banco do Brasil.

Administradora de planos oferecidos aos empregados da Petrobras.

GOES, Wagner (Coord.). Introdugio a previdéncia complementar. S&o Paulo: Associacio Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP, 2005. P. 10-11.

GOES, Wagner (Coord.). Introdugio a previdéncia complementar. S&o Paulo: Associacio Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP, 2005. P. 10-11.
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vinculados ao montante total contribuido, apesar de guardarem relagdo com o montante da
contribuicdo mensal. Em 1991, foram aprovados a Lei de Organizacdo e Custeio da
Seguridade Social (Lei n® 8.212) e o Plano de Beneficios da Previdéncia Social (Lei n° 8.213).

A seguridade social, no Brasil, esta baseada no principio da solidariedade, apesar de
ele ndo estar transcrito na Constituicdo. A disciplina da matéria demonstra, como ensina
Maria Fernanda de Medeiros Redi, que “o principio da solidariedade social ¢ reconhecido
como principio informador e justificador da disciplina de custeio da seguridade social”’.
Exemplo disso é a propria adogdo do modelo de reparticdo, tendo em vista que as geragdes
economicamente ativas pagam pelo beneficio das economicamente inativas, o que significa a
existéncia da solidariedade intergeracdes.

Quanto a previdéncia privada, o texto original da Constituicdo apenas se resumia a
dizer que integrava o sistema financeiro nacional, em seu art. 192, posteriormente alterado,
assunto esse tratado com maiores detalhes adiante, a partir da se¢do 1.3 (Sistema
constitucional).

Nos anos 1990, a previdéncia privada fechada sofreu com descrédito, tendo enfrentado
duas ComissBes Parlamentares de Inquérito no Congresso Nacional, uma no Senado e outra
na Camara. A época, cogitou-se adotar 0 modelo chileno’®, mediante a substituicio da
previdéncia social estatal pela previdéncia privada compulsoria, administrada por instituicoes
financeiras, posicdo essa capitaneada pela propria Secretaria de Previdéncia Complementar,
vinculada ao Ministério da Previdéncia”, hoje substituida pela Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar (Previc).

O sistema da previdéncia privada fechada comecou a modernizar-se a partir da
aprovacdo da Emenda Constitucional n® 30/1998, que, ao alterar o art. 202, possibilitou a
edido das Leis Complementares n® 108 e 109 de 2001.

A Lei Complementar n°® 109/2001 revogou integralmente a Lei n°® 6.435/1977, e trouxe
diversas inovacdes, tais como a portabilidade, o beneficio proporcional diferido, o resgate e o
autopatrocinio, além de possibilitar o oferecimento de planos de beneficios por EFPCs

vinculadas a sindicados, associacgdes e cooperativas.

" REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.

2004. Tese (Doutorado em Direito Econdmico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
Sé&o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 247.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 254 e ss.

GOES, Wagner (Coord.). Introdugio a previdéncia complementar. S&o Paulo: Associacio Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — ABRAPP, 2005. P. 14-15.
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Os desafios apresentados pelo custeio da previdéncia geral mostrou-se, ainda, um
ambiente propicio para o desenvolvimento da previdéncia complementar fechada. Evidéncia
disso ¢ a possibilidade de constituicdo de EFPCs de natureza pablica, para a administracao de
beneficios de funcionarios publicos detentores de cargos efetivos da Unido, dos Estados e do
Distrito Federal.

Em 2012, nesse sentido, foram criadas as primeiras EFPCs de natureza publica: o
Decreto n° 7.808, de 20 de setembro de 2012 criou a Funpresp-Exe e a Resolucdo SRF n° 496,
de 26 de outubro de 2012 criou a Funpresp-Jud. Os érgdos do Poder Legislativo (a Camara
dos Deputados, o Senado Federal e o Tribunal de Contas da Unido) firmaram convénio de
adesdo com a Funpresp-EXE para administrar seu plano de beneficios. O Ministério Publico

da Unido, por sua vez, firmou convénio de adesdo com a Funpresp-Jud.

1.3 Sistema constitucional

Pode-se dizer que previdéncia, de uma forma geral, é a estrutura juridica criada pelo
Estado ou por particulares com o objetivo de gerar, para uma determinada pessoa natural ou
para sua familia, um rendimento futuro, na forma de pensédo ou peculio, e, assim, garantir uma
velhice mais segura e tranquila para a pessoa natural no momento de sua aposentadoria, ou a
subsisténcia digna de sua familia apés o seu falecimento.”

A previdéncia, no Brasil, integra o sistema de seguridade social, que, nos termos do
art. 194 da Constituigdo, “compreende um conjunto integrado de acfes de iniciativa dos
Poderes Publicos e da sociedade, destinadas a assegurar os direitos relativos a salde, a
previdéncia e a assisténcia social”.

Subdivide-se em duas categorias principais: o regime de previdéncia geral — no qual se
insere 0 regime administrado pelo Instituto Nacional de Previdéncia Social (INSS), nos

termos do art. 201 da Constituicdo, e o regime dos servidores publicos, nos termos do art. 40

“ Em sentido semelhante: “Previdéncia Social. A previdéncia social tem por finalidade assegurar aos seus

beneficiarios meios indispensaveis de manutencdo, em razdo da inatividade, idade avancada, tempo de
servico, desemprego involuntario, encargos de familia e reclusdo ou morte dos segurados.

Sua organizacdo deverd obedecer aos seguintes principios e diretrizes (Lei 8.212, de 24.07.1991):a)
Universalidade de participacdo nos planos previdenciarios, mediante contribuicdo social; b) Valor da
renda mensal dos beneficiarios ndo inferior ao do salario minimo; c) Calculo com corre¢do monetaria dos
beneficios, com base nos salarios de contribuicdo; d) Previdéncia complementar facultativa, custeada por
contribui¢do adicional.” (SILVA. De Placido e. Vocabulario juridico. Atualizadores: Nagib Slaib Filho e
Priscila Pereira Vasques Gomes. 312 3d. Rio de Janeiro: Forense, 2014. P. 658-659.)



29

da Constituicdo, administrado por cada ente da Federacdo, suas fundagdes e autarquias — e 0
regime de previdéncia complementar.

A previdéncia complementar, também normatizada a partir de disposicOes
constitucionais, é aquela estabelecida com o objetivo de complementariedade ao regime geral
de previdéncia social, de responsabilidade do Estado. Pode ser aberta, quando oferecida e
administrada por entidades abertas de previdéncia complementar (sociedades anénimas) ao
publico em geral, como uma espécie de investimento, ou fechada, quando oferecida a pessoas
vinculadas a uma pessoa juridica em razdo de relacGes de trabalho, associativa, sindical ou
setorial, e administradas por entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPCs), mais
conhecidas como fundos de penséo.

Quando criadas para a previdéncia complementar de funcionarios da Unido, dos
Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, incluidas suas autarquias e fundacfes, as
EFPCs terdo natureza publica por disposicdo constitucional (art. 40, 8814 e 15 da
Constituicdo’), ao passo que quando utilizada para a administracéo de beneficios oferecidos
ou vinculados a pessoas juridicas de direito privado (sociedades, sindicatos, etc.), empresas
publicas e sociedades de economia mista, tais EFPCs tém natureza privada.

A estrutura organizacional acima descrita pode ser assim representada:

& Constituigdo: “Art. 40. Aos servidores titulares de cargos efetivos da Unido, dos Estados, do Distrito

Federal e dos Municipios, incluidas suas autarquias e fundagdes, é assegurado regime de previdéncia de
carater contributivo e solidario, mediante contribuicdo do respectivo ente publico, dos servidores ativos e
inativos e dos pensionistas, observados critérios que preservem o equilibrio financeiro e atuarial e o
disposto neste artigo.

§ 14 - A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios, desde que instituam regime de previdéncia
complementar para 0s seus respectivos servidores titulares de cargo efetivo, poderdo fixar, para o valor
das aposentadorias e pensfes a serem concedidas pelo regime de que trata este artigo, o limite méaximo
estabelecido para os beneficios do regime geral de previdéncia social de que trata o art. 201.

§ 15. O regime de previdéncia complementar de que trata o § 14 sera instituido por lei de iniciativa do
respectivo Poder Executivo, observado o disposto no art. 202 e seus paragrafos, no que couber, por
intermédio de entidades fechadas de previdéncia complementar, de natureza publica, que oferecerdo aos
respectivos participantes planos de beneficios somente na modalidade de contribuicéo definida.”
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Diagrama | — Estrutura Organizacional
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Essa estrutura, tal qual acima ilustrada, decorre da Emenda Constitucional n° 20, de
1998, que trouxe para a Constituicdo a disciplina da previdéncia complementar.

Sabe-se que a aprovacdo da Emenda Constitucional n® 20/1998 teve por justificativa a
insuficiéncia dos fundos administrados pelo Estado para o cumprimento de seus
compromissos assistenciais e previdenciarios constitucionalmente assumidos — muito mais
pelos desvios e pela ineficiéncia administrativa que ndo nos cabe analisar neste momento —,
possibilitando-se, assim, a transferéncia de parte dos riscos estatais para o beneficiario do
regime geral de previdéncia.

A limitacdo do valor dos beneficios pagos pelo INSS, a partir da Emenda
Constitucional n°® 20/1998, antes inaplicavel aos servidores publicos, passou também a ser
possivel para o regime a estes aplicavel (art. 40, § 14, da Constituicdo), sem a sensacdo
imediata de reducdo de direitos. No ambito do INSS, posterga-se a solucdo de seu rombo
financeiro para o pagamento de beneficios, possibilitando que a Unido, ano apds ano,
aproprie-se dos recursos que deveriam ser aplicados na seguridade social por meio da
aprovacao das famosas DRU, Desvinculagdes das Receitas da Uniéo.

Percebe-se, assim, o designio, inclusive encampado pela Constituicdo, de elevar a
importancia dos regimes de previdéncia complementar em detrimento do regime de
previdéncia geral. Isso teria por efeitos, de um lado, a reducdo do comprometimento

financeiro estatal, e, de outro, 0 aumento do financiamento do setor produtivo, resultante da



31

ampliagdo da poupanca popular® e da consequente maior disponibilidade de recursos para a
economia privada. Além disso, o fluxo financeiro em beneficio do Estado também é mantido,
tendo em vista a auséncia de limites para os investimentos realizados em favor do tesouro
nacional, os quais sdo considerados conservadores pela liquidez e segurangca que
representam’’.

Por captar recursos de terceiros, como serd verificado adiante, a previdéncia
complementar integra também o sistema financeiro nacional.

Dai a importancia de compreensédo da estrutura juridica por tras desse instituto, e com
isso, da natureza juridica das relagdes travadas no ambito da previdéncia complementar e da
natureza juridica dos participantes dessas relagdes. Somente assim poder-se-a avaliar se o
instituto esta sendo utilizado de forma a atender os seus objetivos, e se abusos eventualmente

estdo sendo cometidos.

1.4  Sistema normativo da previdéncia privada fechada

A previdéncia complementar € um instituto regulado constitucionalmente, mais
especificamente pelo art. 40, que trata do regime de previdéncia aplicavel aos servidores
titulares de cargos efetivos da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,
incluidas suas autarquias e fundacdes; pelo art. 194, que cuida da seguridade social e 0s seus
principios basilares; e pelo art. 202, que disciplina a previdéncia privada de uma forma geral.

De acordo com o art. 202 da Constituicdo, o regime de previdéncia privada deve ser
regulado por lei complementar.

Em atendimento ao preceito constitucional, aprovou-se em 2002, a Lei Complementar
n° 109/2001, que dispde sobre o regime de previdéncia complementar, e a Lei Complementar
n° 108/2001, que dispde sobre a relacdo entre a Unido, os Estados, o Distrito Federal e 0s
Municipios, suas autarquias, fundacdes, sociedades de economia mista e outras entidades

publicas e suas respectivas entidades fechadas de previdéncia complementar.

e Conforme ja mencionado, nas palavras de Eduardo Fortuna, “[o]s Fundos de Pensdo sdo o maior

instrumento de poupanca voluntaria do mundo, com ativos que superam a casa dos US$ 20 trilhdes” .
Além disso, [n]as economias desenvolvidas, o valor dos seus ativos representam cerca de 70% a 120% do
PIB dos respectivos paises. Em 2008, o patriménio dos fundos, no Brasil, representava 17% do PIB
brasileiro” (FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 18? ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark,
2011, p. 636).

Sobre os investimentos realizados pelas EFPC, vide sec¢fes 2.12 (Gestéo do risco: regulacéo quantitativa
versus regulacéo prudencial) e 2.13 (Balizas para o investimento dos recursos aportados no plano)

7
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Sabe-se, contudo, que a funcdo das leis complementares é estabelecer o regime geral
aplicavel a determinada matéria, ndo sendo possivel, em seu escopo, esgotar sua regulagéo.
Por essa razdo, as proprias leis complementares acima mencionadas remetem a legislacao
infraconstitucional para a regulacdo de determinados assuntos, bem como preveem a criagdo
de 6rgédo ou 6rgdos para a normatizacdo, coordenacgdo, supervisao, fiscalizagdo e controle das
atividades das entidades de previdéncia complementar (art. 5° da Lei Complementar n°
109/2001)"®.

Nesse sentido, destaca-se o papel dos seguintes Orgdos e entidades: Conselho
Monetério Nacional (CMN), Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) — que
sucedeu o antigo Conselho Gestor de Previdéncia Complementar (CGPC) —, Comisséo de
Valores Mobiliarios (CVM) e a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar —
Previc.

O CMN pode editar resolucGes aplicaveis as EFPCs, na condi¢do de 6rgdo maximo do
sistema financeiro nacional, e exercendo sua competéncia estabelecida no 8§1° do art. 9° da Lei
Complementar n® 109/2001, que estabelece que “[a] aplicagdo dos recursos correspondentes
as reservas, as provisdes e aos fundos de que trata o caput sera feita conforme diretrizes
estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional”. No exercicio de sua competéncia, editou o
normativo infraconstitucional mais importante no ambito da previdéncia complementar
fechada: a Resolucdo CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009, que dispbe sobre as
diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar.

O CNPC, por sua vez, é o 6rgdao com a funcdo de regular o regime de previdéncia
complementar operado pelas EFPCs, nova denominagdo do Conselho de Gestdo da
Previdéncia Complementar. E presidido pelo Ministro da Previdéncia Social e composto por
representantes da Previc, da Secretaria de Politicas de Previdéncia Complementar (SPPC), da
Casa Civil da Presidéncia da Republica, dos Ministérios da Fazenda e do Planejamento,
Orcamento e Gestdo, das entidades fechadas de previdéncia complementar, dos

8 “23. Embora admitida a existéncia de uma zona cinzenta de competéncia entre o Executivo e o

Legislativo, a melhor doutrina sé admite os regulamentos executivos de acordo com as determinagdes da
lei (secundum legem) e os regulamentos autorizados ou delegados, quando circunscritos aos termos da
delegacédo ou autorizacdo (intra legem). A norma regulamentar que ndo encontra apoio na lei formal, nem
dela decorre, ndo se limitando a tratar da organizacéo e funcionamento dos servicos publicos &, pois, nula
por ser inconstitucional.” (WALD, Arnoldo. Aspectos constitucionais e legais do regime juridico das
entidades fechadas de previdéncia privada, Revista de Direito Constitucional e Internacional, vol. 3/1993,
p. 5-18, abr./jun. 1993. Disponivel em: <http://www.revistadostribunais.com.br>. Acesso em:
21/10/2015. P. 05 da versdo digital.)
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patrocinadores e instituidores de planos de beneficios das entidades fechadas de previdéncia
complementar e dos participantes e assistidos de planos de beneficios das referidas entidades.

A CVM, criada pela Lei n® 6.385/1976, € entidade autarquica em regime especial,
vinculada ao Ministério da Fazenda (art. 5° da referida lei), e exerce sua fun¢do normativa nos
limites que lhe sdo atribuidos pelo CMN, competindo-lhe, junto com este 6rgdo, assegurar a
observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores mobiliérios, e assegurar
a observancia, no mercado, das condi¢des de utilizacdo de crédito fixadas pelo CMN (art. 4°).
No ambito da previdéncia complementar, destaca-se a regulacdo da CVM sobre fundos de
investimento, em especial a Instrugdo CVM n° 555/2014 (que substituiu recentemente a
Instrucdo CVM n° 409/2004).

Por sua vez, a Previc é uma autarquia de natureza especial, dotada de autonomia
administrativa e financeira e patriménio préprio, vinculada ao Ministério da Previdéncia
Social (MPS). Atua como entidade de fiscalizacdo e de supervisdo das atividades das
entidades fechadas de previdéncia complementar, e de execucdo das politicas para o regime
de previdéncia complementar operado pelas entidades fechadas de previdéncia complementar,
observadas as disposicbes constitucionais e legais aplicaveis. E administrada por uma
Diretoria Colegiada composta por 1 (um) Diretor-Superintendente e 4 (quatro) Diretores,
escolhidos dentre pessoas de ilibada reputacdo e de notéria competéncia, a serem indicados
pelo Ministro de Estado da Previdéncia Social e nomeados pelo Presidente da Republica.

Ressalta-se, alids, que, mesmo sendo constituidas sob a forma de fundacdo™, as
EFPCs ndo estdo sujeitas a fiscalizacdo especifica do Ministério Pablico sobre suas

atividades, nos termos dos arts. 65%, 66%, 67%, 68%% e 69%* do Cédigo Civil. Essa atuacdo é

” Cf. secdo 2.3 (Natureza juridica das EFPCs).

80 “Art. 65. Aqueles a quem o instituidor cometer a aplicacdo do patrimdnio, em tendo ciéncia do encargo,
formulardo logo, de acordo com as suas bases (art. 62), o estatuto da fundacdo projetada, submetendo-o,
em seguida, a aprovacao da autoridade competente, com recurso ao juiz.

Paragrafo Unico. Se o estatuto nao for elaborado no prazo assinado pelo instituidor, ou, ndo havendo
prazo, em cento e oitenta dias, a incumbéncia cabera ao Ministério Pablico.”

Art. 66. Velara pelas fundagGes o Ministério Publico do Estado onde situadas.

§ 1° Se funcionarem no Distrito Federal ou em Territorio, caberd o encargo ao Ministério Publico do
Distrito Federal e Territérios.

§ 2° Se estenderem a atividade por mais de um Estado, cabera o encargo, em cada um deles, ao respectivo
Ministério Publico.”

“Art. 67. Para que se possa alterar o estatuto da fundacao é mister que a reforma:

81
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Il — seja aprovada pelo 6rgdo do Ministério Publico no prazo méximo de 45 (quarenta e cinco) dias,
findo o qual ou no caso de o Ministério Publico a denegar, poderd o juiz supri-la, a requerimento do
interessado.”

“Art. 68. Quando a alteragdo ndo houver sido aprovada por votacdo unadnime, os administradores da
fundacdo, ao submeterem o estatuto ao 6rgdo do Ministério Publico, requererdo que se dé ciéncia a
minoria vencida para impugna-la, se quiser, em dez dias.”

83
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afastada pelo art. 73%° da Lei Complementar n® 109/2001, conforme bem apontado pela

doutrina®. N&o obstante, o Ministério Plblico mantém os mecanismos regulares para

promover a protecdo do patriménio publico e socia

18,

Assim, de forma resumida, a previdéncia privada fechada é regida pela seguinte

estrutura normativa:
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“Art. 69. Tornando-se ilicita, impossivel ou inutil a finalidade a que visa a fundacéo, ou vencido o prazo
de sua existéncia, o 6rgdo do Ministério Publico, ou qualquer interessado, Ihe promoverd a extingéo,
incorporando-se o seu patriménio, salvo disposicdo em contrario no ato constitutivo, ou no estatuto, em
outra fundacéo, designada pelo juiz, que se proponha a fim igual ou semelhante.”

“Art. 72. Compete privativamente ao 6rgdo regulador e fiscalizador das entidades fechadas zelar pelas
sociedades civis e fundagdes, como definido no art. 31 desta Lei Complementar, ndo se aplicando a estas
0 disposto nos arts. 26 e 30 do Cddigo Civil e 1.200 a 1.204 do Cddigo de Processo Civil e demais
disposicdes em contréario.”

“Apesar disso, é importante observar que, ainda que as EFPC constituam-se sob a forma de fundagdes de
direito privado (ou sociedades civis, para aquelas que se formaram antes da eficicia das disposi¢bes do
Novo Cddigo Civil, como ja ressalvamos acima), a LC n. 109/01 contém disposicao expressa segundo a
qual compete privativamente ao “6rgao regulador e fiscalizador” dessas entidades por elas zelar, ndo se
aplicando entdo, neste caso, as disposi¢es dos Cddigos Civil e de Processo Civil, de modo que foi
explicitamente afastada quanto a elas a curadoria pelo Ministério Publico.” (PULINO, Daniel. A atuacéo
estatal na regulacdo e fiscalizacdo das entidades fechadas de previdéncia complementar. In Fundos de
Pensdo — aspectos juridicos fundamentais. SP: Abrapp/ICSS/Sindapp, 2009, p.24-49. Disponivel em:
<http://www.mtps.gov.br/previdencia-complementar/publicacoes-previdencia-complementar/artigos-
sobre-previdencia-complementar>. Acesso em: 02 mai. 2016.)

Constituigdo Federal: “Art. 129. S&o fungdes institucionais do Ministério Publico: (...) Il - promover o
inquérito civil e a acdo civil publica, para a prote¢do do patriménio publico e social, do meio ambiente e
de outros interesses difusos e coletivos;”

Lei n® 7.347, de 24 de julho de 1985, eu disciplina a acdo civil pablica, que, nos termos do seu art. 1°, IV,
presta-se a proteger qualquer interesse difuso ou coletivo.

Lei Complementar n°® 75, de 20 de maio de 1993: “Art. 6° Compete ao Ministério Publico da Unido:
(...)VII - promover o inquérito civil e a acdo civil publica para: a) a protecéo dos direitos constitucionais;
b) a protecdo do patrimdnio publico e social, do meio ambiente, dos bens e direitos de valor artistico,
estético, historico, turistico e paisagistico; c) a protecdo dos interesses individuais indisponiveis, difusos e
coletivos, relativos as comunidades indigenas, a familia, a crianga, ao adolescente, ao idoso, as minorias
étnicas e ao consumidor; d) outros interesses individuais indisponiveis, homogéneos, sociais, difusos e
coletivos;”
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Tabela | — Estrutura Normativa

mmmml Constituicéo
Arts. 40, 194, 202

Leis Complementares

*Lei Complementar n® 109, de 29 de maio de 2001: Dispde sobre 0 Regime de Previdéncia
Complementar e da outras providéncias;

«Lei Complementar n° 108, de 29 de maio de 2001: Dispde sobre a relacdo entre a Unido, 0s
Estados, o Distrito Federal e os Municipios, suas autarquias, fundacdes, sociedades de
economia mista e outras entidades publicas e suas respectivas entidades fechadas de
previdéncia complementar, e da outras providéncias.

e Lcis Ordinarias

eLein®12.154, de 23 de dezembro de 2009: Cria a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - PREVIC e dispbe sobre o seu pessoal; inclui a Camara de Recursos da
Previdéncia Complementar na estrutura basica do Ministério da Previdéncia Social; altera
disposicdes referentes a auditores-fiscais da Receita Federal do Brasil; altera as Leis nos
11.457, de 16 de marco de 2007, e 10.683, de 28 de maio de 2003; e da outras providéncias.

*Lein®12.618, de 30 de abril de 2012: institui o0 Regime de Previdéncia Complementar para
os servidores publicos federais civis titulares de cargo efetivo da Unido, suas autarquias e
fundagdes, inclusive para os membros do Poder Judiciério, do Ministério Pablico da Unido e
do Tribunal de Contas da Unido e fixou o limite maximo para as aposentadorias e pensfes a
serem concedidas pela Unido de acordo com o teto estabelecido para os beneficios do Regime
Geral de Previdéncia Social — RGPS

=l  Decretos

*Decreto n° 7.123, de 3 de margo de 2010: Dispde sobre o Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar - CNPC e sobre a Camara de Recursos da Previdéncia Complementar - CRPC,
e da outras providéncias.

»Decreto 7.808, de 20 de setembro de 2012 criou a Funpresp-Exe e a Resolu¢do STF N° 496,
de 26/10/2012 criou a Funpresp-Jud. Os drgdos do Poder Legislativo (CAmara dos Deputados,
0 Senado Federal e o Tribunal de Contas da Unido) firmaram convénio de adesdo com a
Funpresp-Exe para administrar seu plano de beneficios. O Ministério Publico da Unido firmou
convénio de adesdo com a Funpresp-Jud

s  Resoluces do CMN

*Resolucdo CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009 - DOU DE 28/09/2009 - Alterado:
DispGe sobre as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados
pelas entidades fechadas de previdéncia complementar

smmd  Atos do CNPC e do antigo CGPC, ainda vigentes

*Resolugdes CNPC (12 vigentes)
«Portarias CNPC (10 vigentes)
*Resolugdes CGPC (36 vigentes)

smmd  |NStrucdes da CVM

eInstrucdo da CVM 555 de 17 de dezembro de 2014: Dispde sobre a constituicdo, a
administracdo, o funcionamento e a divulgacao das informac@es dos fundos de investimento.

Sobre a regulacdo da previdéncia, escreve Duarte Ivo Cruz, ao tratar da previdéncia

privada e fundos de pensdo:
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Posta a analise neste pé, também se justifica claramente a necessidade de uma
regulamentacdo mais ou menos atenta, que garanta aos proprios beneficiarios dos
esquemas particulares de previdéncia a cobertura dos respectivos sequros. Nada que
ndo se verifique, com efeito, em qualquer outra atividade financeira, pois bancos e
seguradoras estdo obviamente sujeitos a regulamentacdo legal, e nem por isso
deixam de ser privados — quando o Estado mantém a regulamentacdo nas devidas
proporcdes supletivas e fiscalizadoras.

E dentre os diversos institutos apontados, serdo os fundos de pensdo aqueles que
exigirdo maiores garantias de solvabilidade. Em primeiro lugar, pelas dificuldades
intrinsecas que a propria administracdo envolve; e, em segundo lugar, pela
responsabilidade que significa a gestdo de poupancas diferidas, essencial de
sobrevivéncia para o segurado, e fruto de uma vida inteira de trabalho. %

O papel da regulacdo €, portanto, essencial para que o regime possa cumprir a funcéo

para o qual foi criado.

1.5  Previdéncia privada e o sistema financeiro nacional

Apoiando-se nos ensinamentos de Eduardo Fortuna:

Uma conceituacdo bastante abrangente de sistema financeiro podera ser a de um
conjunto de instituicBes que se dedicam, de alguma forma, condi¢es satisfatorias
para a manutencdo de um fluxo de recursos entre poupadores e investidores. O
mercado financeiro, onde se processam essas transacfes, permite que um agente
econdmico qualquer (um individuo ou empresa), sem perspectivas de aplicacdo, em
algum empreendimento proprio, da poupanga que é capaz de gerar (denominado
como agente econdmico superavitario), seja colocado em contato com outro, cujas
perspectivas de investimento superam as respectivas disponibilidades de poupanca
(denominado como agente econdmico deficitario). &

No mesmo sentido, o sistema financeiro nacional é conceituado pelo préprio Banco
Central como o “conjunto de instituicdes financeiras e instrumentos financeiros que visam
transferir recursos dos agentes econdmicos (pessoas, empresas, governo) superavitarios para
os deficitarios™®. S&o reconhecidos, pelo referido Banco, trés grandes segmentos do sistema
financeiro nacional: (i) os mercados de moeda, crédito, capitais e cambio; (ii) o mercado de
seguros privados (no ambito do qual estaria a previdéncia aberta); e (iii) o mercado de

previdéncia fechada®.

88 FRANCA. R. Limongi (coord). Enciclopédia Saraiva do Direito. V. 60. S&o Paulo: Saraiva, 1977. P.

450-451.
8 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 182 ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark, 2011. P. 16.
% Disponivel em:

<https://www.bcb.gov.br/Pre/bcUniversidade/Palestras/BC%20e%20Universidade%202.6.2006.pdf>.
Acesso em: 23 jan. 2016.
an Disponivel em: <http://www.bch.gov.br/?SFNCOMP>. Acesso em: 16 jan. 2016.
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A Constituicdo, originalmente, tratava da previdéncia, de forma expressa, como

integrante do sistema financeiro nacional, em seu art. 192%

N&o obstante, a Emenda Constitucional n° 40, de 2003, simplificou a redacdo do

referido dispositivo, deixando de dizer o que seria e do que seria composto o sistema

financeiro nacional. Passou o dispositivo a ter a seguinte redagéo:

Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, em
todas as partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, sera
regulado por leis complementares que dispordo, inclusive, sobre a participa¢do do
capital estrangeiro nas instituicdes que o integram.

O objetivo da emenda foi facilitar a tarefa regulamentar, conforme reconhecido pela

Comissao Especial destinada a proferir parecer a Proposta de Emenda a Constituicdo n° 53-

AJ1999 (posteriormente aprovada como Emenda Constitucional n® 40/2003)%:

A simplificacdo do texto do art. 192, mediante a revogacdo dos incisos e
paréagrafos, e a disposicdo explicita de que a regulamentacdo podera ser feita em
leis complementares vém operar no sentido da facilitacdo da tarefa de regulamentar,
porquanto a partir de entdo a regulamentacdo podera ser realizada de forma
fracionada, no contetido e no tempo, podendo abordar separadamente a disciplina
dos diversos mercados que compdem o sistema financeiro. **

92
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Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado
do Pais e a servir aos interesses da coletividade, serd regulado em lei complementar, que dispora,
inclusive, sobre:

| - a autorizagdo para o funcionamento das instituigdes financeiras, assegurado as instituicbes bancérias
oficiais e privadas acesso a todos os instrumentos do mercado financeiro bancério, sendo vedada a essas
instituices a participagdo em atividades ndo previstas na autorizacdo de que trata este inciso;

Il - autorizacdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro, previdéncia e capitalizacdo, bem como
do 6rgao oficial fiscalizador e do 6rgdo oficial ressegurador;

Il - autorizacdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro, resseguro, previdéncia e capitalizacdo,
bem como do 6rgdo oficial fiscalizador. (Redagdo dada pela Emenda Constitucional n° 13, de 1996)

Ao se facilitar a tarefa regulamentar com a possibilidade de fracionamento da legislagdo, outro efeito
dessa aprovacéo foi a manutencéo da competéncia normativa do CMN para a formulag&o das politicas de
moeda, de crédito e de cambio. Isso porque se mantém em vigor a Lei n® 4.595/64, que trata da referida
competéncia do CMN, até que seja aprovada uma lei complementar especifica que devolva ao Congresso
Nacional a competéncia normativa mantida pelo Poder Executivo, nos termos do art. 25 dos Atos das
Disposicdes Constitucionais Transitérias. Cumpre salientar que hé& discussdo sobre a prorrogagdo do
prazo estabelecido no art. 25, j& que as leis que aprovaram a prorrogagdo teriam sido aprovadas apés o
esgotamento do prazo estabelecido nos ADCT (Medida Provis6ria n® 45, de 31.3.1989, publicada no
DOU de 3.4.1989 e Medida Provisdria n° 53, de 3.5.1989).

Relatério da Comissao Especial destinada a proferir parecer a Proposta de Emenda a Constitui¢do n° 53-
A/1999 posteriormente convertida na Emenda Constitucional n° 40/2003. Disponivel em
<http://www2.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=14312>. Acesso em: 17
jan. 2016.
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A nova redacédo dada ao art. 192, por ndo mais mencionar as entidades de previdéncia
como integrantes do sistema financeiro nacional, fez surgir ddvidas sobre os efeitos dessa
omissdo. Teria deixado a previdéncia de integrar o sistema financeiro nacional?

Antes da referida emenda constitucional, a Acdo Direta de Inconstitucionalidade n°
504 fomentou as discussdes sobre o assunto. Sua ementa, lida fora de contexto, pode levar
justamente & conclusdo de que as entidades de previdéncia privada ndo seriam integrantes do

sistema financeiro nacional:

ACAO DIRETA DE INCONSTITUCIONALIDADE. Art. 29, da Lei 8.177/91, -
que inclui as entidades de previdéncia privada no sistema financeiro. MEDIDA
CAUTELAR. Reiteracdo fundamentada em fato novo e superveniente que sujeita
referidas entidades as normas da CVM e as obriga a adquirir certificados de
privatizagdo. Possibilidade. Liminar deferida. *°

Interessante observar que, antes mesmo da promulgagdo da Emenda Constitucional n®
40/2003, era possivel encontrar, na doutrina, criticas, embaladas pela Acdo Direta de
Inconstitucionalidade n® 504, a pretensédo legislativa de se incluir as entidades de previdéncia
no sistema financeiro nacional, concluindo-se que a Constitui¢do havia assemelhado, mas néo
equiparado, as entidades abertas de previdéncia complementar as instituices financeiras™.

Apesar de a ementa da referida acdo direta de inconstitucionalidade sugerir que se
insurge contra a incluséo das entidades de previdéncia privada ao sistema financeiro nacional,

0 que o inteiro teor do acdrdao revela é que sdo dois os fundamentos da referida acdo: (i) o

% SUPREMO TRIBUNAL FEDERAL, Ac¢édo Direta de Inconstitucionalidade 504, Tribunal Pleno, Rel.
Min. Paulo Brossard, julgada em 18/12/1991, publicada no DJ 13-03-1992 PP-02921 EMENT VOL-
01653-01 PP-00087. RTJ VOL-00138-03 PP-00735. Disponivel em:
<http://www.stf.jus.br/portal/jurisprudencia/listarJurisprudencia.asp?s1=%28adi++e+previd%EAncia+e+
sistema+financeiro+nacional%29&pagina=2&base=base Acordaos&url=http://tinyurl.com/jl2dgx4>, 16
jan. 2016.

“15. Saliente-se que a CF vigente assemelhou mas ndo equiparou as entidades abertas de previdéncia
privada as institui¢des financeiras, quando estabeleceu, no inc. Il do art. 192, a sua regulamentacdo em lei
complementar sobre o sistema financeiro nacional, a ser editada.

16. Ndo obstante, ao arrepio das normas constitucionais, a Lei 8.177, de 1.° de marco de 1991, no seu art.
29, pretendeu estabelecer uma equiparacdo forcada das entidades fechadas de previdéncia com as
institui¢des financeiras e do mercado de valores mobiliarios.

17. Salutarmente, porém, a iniciativa foi sustada via de Acdo Direta de Inconstitucionalidade, que tomou
0 n. 5049, promovida pelo Procurador Geral da Republica, que mereceu medida liminar concedida, pelo
STF, em favor das entidades fechadas de previdéncia privada. Fundamentou-se a decisdo na
inconstitucionalidade formal do dispositivo legal, porquanto, ao incluir as entidades fechadas de
previdéncia no sistema financeiro, violou o art. 192, 1l e IV da CF, que impde o procedimento de lei
complementar para regular a estrutura e funcionamento do sistema financeiro nacional, e, na
inconstitucionalidade material do mesmo dispositivo, porque a conversdao forcada em instituicdo
financeira foi além da norma constitucional, que se dirige a uma caracterizacdo determinada e especifica.”
WALD, Arnoldo. Aspectos constitucionais e legais do regime juridico das entidades fechadas de
previdéncia privada, Revista de Direito Constitucional e Internacional, vol. 3/1993, p. 5-18, abr./jun.
1993.. Disponivel em: <http://www.revistadostribunais.com.br>. Acesso em: 21 out. 2015. P. 05 da
versdo digital.
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fato de a Lei n° 8.177, de 1° de marco de 1991, ter equiparado as entidades de previdéncia
privada as instituicbes financeiras, em desacordo com o0 entdo vigente art. 192 da
Constituicdo, segundo o qual a matéria deveria ser necessariamente regulada por lei
complementar, o que justificaria a inconstitucionalidade sob o ponto de vista formal; e (ii) a
equiparacao das entidades de previdéncia privada as instituicdes financeiras teria sido forgada,
ultrapassando a finalidade compativel com a norma constitucional, que confere tratamento
especifico aos agentes que exercem, como atividade fim, a intermediacdo financeira, ndo
sendo essa a finalidade das entidades de previdéncia privada, o que justificaria a
inconstitucionalidade sob o ponto de vista material.

Tal equiparacdo obrigaria as entidades de previdéncia privada a adquirir certificados
de privatizacdo, nos termos da legislacdo impugnada, o que poderia abalar seu equilibrio
financeiro-atuarial, em dissonancia, portanto, com a entdo vigente Lei n° 6.435, de 15 de julho
de 1977. Foi essa a razdo do periculum in mora a fundamentar a concessdo da cautelar em 18
de dezembro de 1991.

Apesar do impasse gerado a época, a A¢do Direta de Inconstitucionalidade n® 504
nunca teve seu merito apreciado. Isso porque foi posteriormente julgada prejudicada, por
perda de seu objeto, tendo em vista a superveniéncia da Lei Complementar n® 109/2001, que
teria alterado substancialmente a norma impugnada no que se refere a previdéncia privada,
tornando impossivel seu controle abstrato, nos termos da decisdo do relator proferida em 20
de novembro de 2001. Segundo o relator, a Lei Complementar n°® 109/2001 teria revogado a
Lei n®8.177/1991, na parte referente a previdéncia privada.

N&o obstante, tendo em vista que os fundamentos da decisdo ndo formam coisa
julgada, tem-se como resultado a manutencdo da vigéncia do art. 29 da Lei n® 8.177/1991, que
equipara as entidades de previdéncia privada as instituicbes do sistema de distribuicdo do

mercado de valores mobiliarios nos seguintes termos:

Art. 29. As entidades de previdéncia privada, as companhias seguradoras e as de
capitalizacdo sdo equiparadas as instituicdes financeiras e as instituicdes do sistema
de distribuicdo do mercado de valores mobiliarios, com relagdo as suas operacGes
realizadas nos mercados financeiro e de valores mobiliarios respectivamente,
inclusive em relagdo ao cumprimento das diretrizes do Conselho Monetério
Nacional quanto as suas aplicacfes para efeito de fiscalizagdo do Banco Central do
Brasil e da Comissdo de Valores Mobiliarios e da aplicagdo de penalidades
previstas nas Leis n°s 4.595, de 31 de dezembro de 1964, e 6.385, de 7 de
dezembro de 1976.

Por mais que a inconstitucionalidade formal da lei seja discutivel, ndo esta ela em total

dissonancia com o sistema normativo. Os Unicos aspectos discutidos judicialmente foram os
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efeitos dessa equiparagdo. Como dito, o periculum in mora, que fundamentou a concesséo da
cautelar, foi justamente um dos efeitos da equiparacao, qual seja, a exigéncia de aquisicao de
certificados de privatiza¢do. Consequentemente, ao se exigir a aquisicao dos referidos titulos,
estar-se-ia atendando contra normas especificas aplicaveis as entidades fechadas de
previdéncia complementar no que tange sua higidez financeira e atuarial, em dissonancia com
a entdo legislacdo. O fundamento da cautela, portanto, sempre esteve na ilegalidade resultante
da equiparacéo, e ndo na equiparacao em si.

Ha de se salientar, igualmente, que tal equiparacdo pode ser alcancada por mera
interpretacdo legislativa, partindo da propria Lei n® 4.595/1964, que estabelece as bases do
financeiro nacional e cuja recepcéo pela Constituicdo nunca foi questionada. Ao conceituar
“institui¢do financeira”, diz que, para fins de interpretacdo e aplicacdo da legislacdo, seriam
“as pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acessoria
a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em
moeda nacional ou estrangeira, e a custddia de valor de propriedade de terceiros”, nos termos
do art. 17. E, adiante, completa o paragrafo Unico do mesmo dispositivo que, “[p]ara os
efeitos desta lei e da legislacdo em vigor, equiparam-se as institui¢ces financeiras as pessoas
fisicas que exercam qualquer das atividades referidas neste artigo, de forma permanente ou
eventual”.

Ora, é inquestionavel que as EFPCs coletam e intermedeiam a aplicacdo de recursos
financeiros dos participantes dos planos previdenciarios que administram. Estariam, portanto,
equiparadas as instituicdes financeiras, inclusive por aplicacdo direta da lei.

Atualmente, a referida equiparacdo € revelada, igualmente, por normativos
infraconstitucionais que parecem tdo naturais quanto indispensaveis, ndao sendo, entretanto,
decorrentes do combatido art. 29 da Lei n® 8.177/1991. Pode-se dizer, dessa forma, que o
referido dispositivo é incapaz de, sozinho, gerar efeitos inconstitucionais ou ilegais,
representando uma mera constatagdo de que as entidades que atuam no sistema financeiro
nacional séo, de certa forma, equiparadas entre si.

S&o diversos os exemplos dessa constatacdo, podendo ser citados os seguintes: (i) a
Resolugdo CMN n° 3.792, que “disp0e sobre as diretrizes de aplicagdo dos recursos
garantidores dos planos administrados pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar”, como mencionado em sua ementa, sendo este o principal normativo sobre o
tema; (ii) a submissdo das entidades fechadas de previdéncia complementar as normas
aplicaveis a investidores profissionais, de forma analoga as institui¢fes financeiras (art. 9° A
da Instrucdo CVM n° 539/2013, com redacgédo dada pela Instrucdo CVM n° 554/2014); (iii) as
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penalidades aplicadas pela CVM aos administradores das entidades fechadas de previdéncia
complementar ao atuarem no mercado de valores mobilirios como investidores®; (iv) a
necessidade de manutencdo de um intercambio permanente de informacdes entre a Previc, o
Banco Central e a Comissdo de Valores Mobiliarios para garantir a supervisao continua das
entidades fechadas de previdéncia complementar (art. 2°, §1°%, da Lei n° 12.154, de 23 de
dezembro de 2009); (v) a obrigacdo de observancia da metodologia de valor de mercado dos
ativos mantidos pelas entidades fechadas de previdéncia complementar estabelecidas pelo
Banco Central do Brasil e pela Comisséo de Valores Mobiliarios (art. 2°, §2°%
CGCP n° 4, de 30 de janeiro de 2002), entre outros.

No mesmo sentido aponta a doutrina previdenciéria, que explica que:

, da Resolucao

A diretiva constitucional tem liame com as aplicacbes das contribuicdes
previdenciarias privadas pelas entidades que administram fundos de Previdéncia, ja
que os valores podem ser inseridos no circulo do sistema financeiro nacional, fato
que interessa a coletividade sob o prisma social (aposentadoria como manutencdo
do padrdo de vida em complementacdo ao Regime Oficial de reparticdo simples) e
ao desenvolvimento equilibrado do Pais, pois fortalece a poupanga interna,
favorecendo juros mais baixos e facilitando empréstimos financeiros. '

Pode-se dizer, portanto, que a equiparacdo independe do mandamento constante art. 29
da Lei n° 8.177/1991, sendo uma decorréncia l6gica do fato de as entidades de previdéncia e

as instituicBes financeiras integrarem o sistema financeiro nacional e exercem atividades

s Cita-se como exemplo o Processo Administrativo Sancionador CVM n. 15/2010, no &mbito do qual o

Colegiado da CVM condenou a Fundacdo Petrobras de Seguridade Social (“Fundacdo Petros”) ao
pagamento de multa no valor de R$17.115.545, pela alienagio de agdes da Brasil Telecom S.A. (“BRT”
ou “Companhia”) apds a obtencdo de informagdes privilegiadas. O Colegiado entendeu que a Fundagio
Petros utilizou-se de informacdes obtidas em razdo da sua qualidade de controladora indireta da BRT para
alienar as a¢des da Companhia antes da divulgagdo de fato relevante que tornaria pablico o aumento da
provisdo relativa as contingéncias judiciais no balango da BRT. Dentre as raz6es da condenacdo, o
Colegiado da CVM argumentou o Plano Bésico de Organizacdo das Fundacdo Petros e 0s depoimentos
colhidos nas investiga¢des indicam a ineficacia da “chinese wall” estruturada pela Fundacdo Petros, posto
que as responsabilidades funcionais das geréncias s6 seria cumpridas com um constante didlogo entre as
areas. Nesse sentido, concluiu o Relator que “um possivel insider ndo pode se acobertar sob eventuais
falhas de seus funciondrios para se eximir de suas responsabilidades”. O valor da multa aplicada é
equivalente ao dobro da perda evitada pela Fundacdo Petros com a alienagdo das agBes da BRT. Cabe,
porém, a Fundacéo Petros, recurso ao Conselho de Recursos de Sistema Financeiro Nacional.

Art. 2°. (...) § 1° O Banco Central do Brasil, a Comissdo de Valores Mobiliarios e os 6rgdos de
fiscalizacdo da previdéncia complementar manterdo permanente intercAmbio de informagdes e
disponibilidade de base de dados, de forma a garantir a supervisao continua das operacfes realizadas no
ambito da competéncia de cada 6rgéo.

Art. 2°. (...) 8 1° Na hipotese de recursos administrados por instituicdo(fes) financeira(s) ou outra(s)
instituicdo(Bes) autorizada(s) a funcionar pelo Banco Central do Brasil, a metodologia de apuracdo do
valor de mercado deve estar em consonancia com as normas baixadas pelo Banco Central do Brasil e pela
Comissdo de Valores Mobiliarios, sem prejuizo da responsabilidade da entidade fechada de previdéncia
complementar, no que diz respeito ao acompanhamento da metodologia utilizada.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 81-82.
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equiparaveis as das instituicdes financeiras, nos termos do art. 17, paragrafo unico, da Lei n°
4.595/1964. Essa afirmacgdo sera demonstrada e ficara mais clara no capitulo 2, em que sdo

tratadas, com mais minucias, as atividades exercidas pelas EFPCs.
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2 PREVIDENCIA PRIVADA FECHADA: ESTRUTURA E ANALISE
SISTEMATICA

2.1  Aspectos gerais

Como visto no capitulo 1, previdéncia, de uma forma geral, pode ser entendida, no
Brasil, como a estrutura juridica criada pelo Estado ou por particulares com o objetivo de
gerar, para uma determinada pessoa natural ou para sua familia, um rendimento futuro, na
forma de pensdo ou peculio, e, assim, garantir uma velhice mais segura e tranquila para a
pessoa natural, no momento de sua aposentadoria, ou a subsisténcia digna de sua familia, apds
o seu falecimento.

Compdem a seguridade social, na esfera previdenciaria, (i) o regime geral, basico e
obrigatorio necessario a garantir as condi¢des minimas para uma velhice segura e tranquila e a
subsisténcia digna, (ii) o regime proprio dos servidores publicos, e (iii) o regime
complementar aberto, oferecido indistintamente a populacdo em geral, (iv) o regime
complementar fechado publico, oferecido aos servidores publicos, e (v) o regime
complementar fechado privado — objeto do presente estudo — oferecido aos empregados de
determinada instituicdo ou pessoas com vinculo estatutario (sindicalizados, cooperados,
associados, etc.)*.

A previdéncia privada, por sua vez, nos ensinamentos de Manuel Sebastido Soares
Pdvoas, é o termo utilizado para designar, no Brasil, o instituto criado para ocupar 0s espagos
deixados pelo regime geral, com o objetivo de satisfazer as necessidades previdenciarias do
individuo'®%. Daf justifica-se seu carater complementar com relacdo & previdéncia publica, por

103

mais que tal termo possa sofrer repreensdes por parte da doutrina™". Consiste na “[i]nstitui¢&o

de planos de beneficio similares ou complementares as atividades da previdéncia social, que
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Cf. Diagrama | — Estrutura Organizacional, p. 29.

POVOAS, Manuel Sebastido Soares. Previdéncia privada, filosofia, fundamentos técnicos, conceituagio
juridica. 22 ed. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2007. P. 103-104.

No sentido de repreender a utilizacdo do termo complementar, notem-se os comentarios de Arthur
Braganga de Vasconcellos Weintraub: “O termo ‘complementar’, preceituado na Constituicdo, tem
interpretacdo agora de suplemento, expressdo indcua, pois o valor médio dos beneficios na Previdéncia
Privada suplanta aqueles da Previdéncia Social. Entender como suplemento algo que é mais expressivo
seria como considerar uma folha de alface o almogo e comprimidos de vitaminas como suplemento: as
vitaminas seriam ai a nutri¢do principal”. WEINTRAUB, Arthur Braganga de Vasconcellos. Previdéncia
privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P.78.

103



44

se da mediante contribuicdo de interessados, de empregadores ou de ambos. Sua execucao se
da por entidades fechadas ou abertas (Othon Sidou)” 1%,

Observa-se que o termo regime para se referir a estrutura da previdéncia privada é
utilizada inclusive pelo art. 1° da Lei Complementar n°® 109/2001, no sentido de “delimitar, do
ponto de vista juridico, certo conjunto de normas especificas que disciplinam determinado
setor™®. Ou seja, uma verdadeira sistematizacéo do instituto.

Buscar-se-a identificar, na legislacdo e na regulacdo, uma ordem decorrente ndo tanto
da natureza cientifica normalmente exigida para a sistematizacdo das ciéncias naturais, mas
extraida da exigéncia ético-juridica do Direito e, portanto, da propria ideia de direito. A nogéo
de ordem, nesse sentido, como ensina Canaris, decorre do proprio postulado da justica, que
demanda tratar os iguais de forma igual e os diferentes de forma diferente, na medida de sua
diversidade. A adequacdo valorativa do Direito, buscada pelo intérprete e pelo legislador, e a
tendéncia de evitar e corrigir contradicbes emanariam, para Canaris, do principio da
igualdade, e estariam refletidas na propria ideia de sistema™®.

E é o sistema, ou subsistema, especifico da previdéncia privada fechada que se

pretende explorar neste capitulo.

2.2  Estrutura de funcionamento da previdéncia privada fechada

Por forca do art. 202 da Constitui¢do, o regime de previdéncia complementar fechada

deve possuir as seguintes caracteristicas: (i) autonomia com relacdo ao regime geral; (ii)

104 DINIZ. Maria Helena. Dicionario Juridico. Vol. 2. 22 ed. rev. atual. e aum. S3o0 Paulo: Saraiva, 2005. P.

747.

15 BALERA, Wagner (coord). Comentarios & Lei de Previdéncia Privada, LC 109/2001. S&o Paulo:
Quartier Latin, 2005. P. 18.

“A ordem interior ¢ a unidade do Direito sdo bem mais do que pressupostos de natureza cientifica da
jurisprudéncia e do que postulados da metodologia; elas pertencem, antes, as mais fundamentais
exigéncias ético-juridicas e radicam, por fim, na propria ideia de Direito. Assim, a exigéncia de ‘ordem’
resulta diretamente do reconhecido postulado da justica, de tratar o igual de modo igual e o diferente de
foram diferente, de acordo com a medida de sua diferenca: tanto o legislador como o juiz estdo adstritos a
retomar ‘consequentemente’ os valores encontrados, ‘pensando-os até ao fim’ em todas as suas
consequéncias singulares e afastando-os apenas justificadamente, isto é, por razGes materiais — ou, por
outras palavras: estdo adstritos a proceder com adequacéo. Mas a adequacdo racional é, como foi dito, a
caracteristica da ‘ordem’ no sentido do conceito de sistema, e por isso a regra da adequacdo valorativa,
retirada do principio da igualdade, constitui a primeira indicacdo decisiva para a aplicacdo do pensamento
sistematico na Ciéncia do Direito — o que, por exemplo FLUME, seguindo SAVIGNY, certamente
exprime quando aracteriza o sistema como ‘a consequéncia do Direito, interiormente pressupostas’.”
(CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 3? ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 18-19.)
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facultatividade; (iii) estar baseado na constituicao de reservas que garantam o beneficio, sendo
esta Ultima caracteristica a mais polémica de todas, como se vera adiante.

Estruturada a partir de um emaranhado de relacdes juridicas entre pessoas naturais e
juridicas, diz respeito aos planos oferecidos por EFPCs, acessiveis apenas a (i) empregados de
uma empresa ou grupo de empresas e aos servidores da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios, entes denominados patrocinadores; e (ii) associados ou membros de
pessoas juridicas de carater profissional, classista ou setorial, denominadas instituidores'®”.

Baseia-se no aporte de recursos pelo participante — que nada mais é do que a pessoa
fisica que adere aos planos de beneficios — e pelo patrocinador, quando houver sua
contribuicdo para a formacdo do plano, que, por sua vez, é gerido pela EFPC de forma a
garantir, no futuro, atendidas as condicdes estabelecidas no plano, o pagamento de pensdo ou
peculio para o assistido, que corresponde ao participante ou seu beneficiario em gozo de
beneficio de prestacdo continuada'®.

Além disso, por forca do art. 14'% da Resolugdo CMN n° 3.792/2009, é obrigatdria a
contratacdo, pela EFPC, de pessoa juridica registrada na CVM para prestar o servigo de
custddia, realizacdo dos fluxos de pagamentos e recebimentos relativos as operacoes
realizadas pela entidade, bem como pela guarda e verificacdo da existéncia dos titulos e
valores mobiliarios.

Quanto as entidades fechadas constituidas por instituidores, estabelece o art. 31, §2°,
inciso I, da Lei Complementar n° 109/2001*°, que ser& “a gestdo dos recursos garantidores
das reservas técnicas e provisdes mediante a contratacdo de instituicdo especializada
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou outro 6rgdo competente”. Em

referéncia direta ao citado dispositivo, a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, por sua vez,

17 Lei Complementar n® 109/2001: Art. 31. As entidades fechadas sdo aquelas acessiveis, na forma

regulamentada pelo 6rgéo regulador e fiscalizador, exclusivamente:
| - aos empregados de uma empresa ou grupo de empresas e aos servidores da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios, entes denominados patrocinadores; e
Il - aos associados ou membros de pessoas juridicas de carater profissional, classista ou setorial,
denominadas instituidores.
Art. 8°.Para efeito desta Lei Complementar, considera-se:
| - participante, a pessoa fisica que aderir aos planos de beneficios; e
Il - assistido, o participante ou seu beneficiario em gozo de beneficio de prestagdo continuada.
Art. 14. E obrigatéria a contratacio de pessoa juridica registrada na CVM para prestar o servico de
custodia, responsavel pelos fluxos de pagamentos e recebimentos relativos as operacdes, bem como pela
guarda e verificagcdo da existéncia dos titulos e valores mobiliarios.
MO Art. 31, ()
§ 2° As entidades fechadas constituidas por instituidores referidos no inciso Il do caput deste artigo
deverdo, cumulativamente:
| - terceirizar a gestdo dos recursos garantidores das reservas técnicas e provisdes mediante a contratagao
de instituicdo especializada autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou outro 6rgao
competente;
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estabelece, em seu art. 6! que a gestdo deverd obrigatoriamente ser feita “por meio de
carteiras administradas e fundos de investimento™?,

Uma EFPC pode administrar mais de um plano de previdéncia complementar;
comumente, mas ndo necessariamente, do mesmo patrocinador ou do mesmo instituidor. E
possivel também que uma mesma EFPC administre planos de patrocinadores ou instituidores.

E mandatério, no entanto, que os recursos das EFPCs sejam discriminados,
controlados e contabilizados de forma individual para cada plano de beneficios'*®. O art. 3° da
Resolucdo CGPS n° 14, de 1° de outubro de 2004, utiliza a expressdo “independéncia
patrimonial”, sendo atribuida a cada plano, igualmente, “identidade prépria quanto aos
aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais, contabeis”. Além disso, estabelece o §1° do
mesmo dispositivo que “[o]s recursos de um plano de beneficios nao respondem por
obrigagdes de outro plano de beneficios operado pela mesma EFPC”. Dessa forma, existe uma
imposicdo de segregacdo patrimonial, cujo objetivo é garantir a integridade patrimonial de
cada plano.

No mesmo sentido, a Resolucdo CGPC n° 12/2002, que dispde especificamente sobre
planos oferecidos por instituidores — e que, pela Iégica estrutural do sistema, deve-se aplicar,

de forma indistinta, a quaisquer EFPCs — estabelece o seguinte:

Art. 3° O instituidor podera constituir uma EFPC ou instituir plano de beneficios de
carater previdenciario em outra EFPC.

§ 3° Os recursos garantidores das reservas técnicas, fundos e provisdes dos planos
constituidos por instituidor deverdo, obrigatoriamente, estar segregados do
patriménio do instituidor e da instituicdo gestora terceirizada mencionada no § 2°.

§ 4° O patrimdnio dos planos de beneficios constituidos por Instituidor devera,
obrigatoriamente, estar segregado dos patrimoénios do Instituidor e do gestor
mencionado no § 3°.

1 “Art. 6° A gestdo dos recursos de planos administrados por EFPC constituida por instituidor deve ser

feita, nos termos do § 2° do art. 31, da Lei Complementar n°® 109, de 2001, por meio de carteiras
administradas ou de fundos de investimento.”

O mesmo direcionamento segue o 8§2° do art. 3° da Resolugdo CGPC/MPS n° 12, de 17 de setembro de
2012, que “[r]egulamenta a constituicdo e funcionamento das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar e planos de beneficios constituidos por Instituidor”.

Resolugdo CGPS n° 14/2004: “Art. 2° A Secretaria de Previdéncia Complementar atribuird a cada plano
de beneficios um c6digo que o identificara perante a EFPC que 0 opera e perante terceiros.

Art. 3° Cada plano de beneficios possui independéncia patrimonial em relacdo aos demais planos de
beneficios, bem como identidade prépria quanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais,
contébeis e de investimentos.

§ 1° Os recursos de um plano de beneficios ndo respondem por obrigac6es de outro plano de beneficios
operado pela mesma EFPC.

§ 2° Admitir-se-a solidariedade entre patrocinadores ou entre instituidores com relagdo aos respectivos
planos de beneficios, desde que expressamente prevista no convénio de adesdo.”
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Para que essa integridade patrimonial seja mais facilmente fiscalizada, cada plano
deve ser registrado na Previc, recebendo um numero no Cadastro Nacional de Planos de
Beneficios das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (CNPB)™.

Outra cautela imposta pela regulacdo do CMN € a segregacdo patrimonial entre a
EFPC e o agente custodiante ou liquidante. Assim, os titulos e valores mobiliarios
eventualmente integrantes da carteira de investimentos devem ser depositados em conta
individualizada da EFPC no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia (Selic), na Cetip
S.A. — Balcéo Organizado de Ativos e Derivativos (Cetip), na BM&FBovespa S.A. — Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa) ou em sistemas de registro e de liquidacéo
financeira de ativos autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas
areas de competéncia. Além disso, e ndo poderia ser diferente, as disponibilidades das EFPCs
devem ser depositadas em instituicdes bancarias autorizadas a funcionar pelo Bacen®.

Pode-se representar esse emaranhado de relagfes juridicas da seguinte forma:

14 Resolugdo CGPS n°® 14/2004: “Art. 1° Fica criado o Cadastro Nacional de Planos de Beneficios das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar - CNPB.

§ 1° O cadastramento de cada plano de beneficios sera feito pela Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar - EFPC na forma e no prazo definidos pela Secretaria de Previdéncia Complementar -
SPC.

§ 2° O Cadastro Nacional de Planos de Beneficios serd disciplinado por Instrucdo da Secretaria de
Previdéncia Complementar.”

15 Resolugdo CMN 3.792, de 28 de setembro de 2009: “Art. 28. Os titulos e valores mobiliarios devem ser
depositados em conta individualizada da EFPC no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia (Selic),
na CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos (Cetip), na BM&FBovespa S.A. — Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa) ou em sistemas de registro e de liquidagdo financeira de
ativos autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas areas de competéncia. § 1°
Os sistemas de registro devem permitir a identificacdo da EFPC com a consequente segregacdo do
patriménio desta do patrimdnio do agente custodiante ou liquidante. § 2° Os titulos e valores mobiliarios
de emissdo de SPE podem ser, alternativamente, depositados em pessoa juridica autorizada a prestacao
desse servico pelo Bacen ou pela CVM. § 3° As disponibilidades deverdo permanecer depositadas em
institui¢des bancarias autorizadas a funcionar pelo Bacen. Art. 29. Os titulos e valores mobiliarios devem
deter International Securities Identification Number (Codigo ISIN).”
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Diagrama Il — Relagdes Juridicas

Momento 1 Momento 2

Situacéo 1
[ 3
Instituidor ou -
Patrocinador e
Assistido
(= participante)
ALY T PLANO il
trabalho Situacéo 2
[ 3
g Assistido(s)
Entidade | (= conjuge, companheiro
Participante rles?_ons_gve~ dependente(s) ou herdeiro do
pela fiquidacao participante)
e custodia

Somem-se, a essas relacdes juridicas duas outras, uma essencial e uma eventual: a

auditoria independente e a consultoria.

A contratacdo de auditoria independente é obrigatéria por forca do caput do art. 23'°

da Lei Complementar n°® 109/2001, sendo essa atividade destinada a avaliar o cumprimento

das normas e principios de contabilidade vigentes, com atengdo especial para as instrucdes do

orgao regulador e fiscalizador sobre o assunto.

A consultoria, por sua vez, quando contratada, somente podera ser prestada por

pessoas naturais ou juridicas devidamente registradas ou credenciadas pela CVM, por forca

do art. 15" da Resolugdo CMN n° 3.792/2009. Apesar de ndo ser obrigatéria a contratagéo de

qualquer desses servicos, verifica-se, na prética, que ela é extremamente comum, tendo em

vista que as indicacdes para a composicdo dos 6rgdos da administracdo da EFPC nem sempre

116
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“Art. 23. As entidades fechadas deverdo manter atualizada sua contabilidade, de acordo com as instrugdes
do 6rgéo regulador e fiscalizador, consolidando a posicdo dos planos de beneficios que administram e
executam, bem como submetendo suas contas a auditores independentes.”

“Art. 15. E obrigatorio que os prestadores de servicos de gestdo, analise e consultoria, eventualmente
contratados pela EFPC, sejam devidamente registrados ou credenciados pela CVM.”
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levam em consideracdo sua competéncia técnica. Resultado disso é a contratagdo de servigo
técnico especializado de terceiros para a composi¢do da carteira de investimentos da EFPC.
A imagem abaixo demonstra mais essa faceta das relacdes juridicas travadas para o

bom funcionamento da previdéncia complementar fechada:

Diagrama I11 — Rela¢6es Juridicas (continuacéo)

Auditoria

independente

Entidade
responsavel pela
liquidacdo e
custddia
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2.3 Natureza Juridica da EFPC

A Lei Complementar n°® 109/2001, em seu art. 31, 8§1° e a Lei Complementar n°
108/2001, em seu art. 8°, paragrafo Unico, estabelecem que as EFPCs organizar-se-do sob a
forma de fundacéo ou sociedade civil sem fins lucrativos. A partir da promulgacdo do Cddigo
Civil, entretanto, deixou de existir no ordenamento juridico a figura da sociedade civil sem
fins lucrativos, tendo permanecido unicamente as fundacgdes e as associag0es na qualidade de
pessoas juridicas sem fins lucrativos.

A mudanca legislativa promovida pelo novo Codigo Civil fez com que as leis de
regéncia da previdéncia complementar se desalinhassem com a legislacdo vigente. Afinal,
enquanto as fundac@es e associacdes ndo possuem finalidade lucrativa pela prépria esséncia
do tipo juridico®, com a entrada em vigor do Cédigo Civil, as sociedades, por forca do art.
981 do referido cddigo, independentemente de sua natureza civil ou comercial, tém sempre,
necessariamente, fins lucrativos™/*%,

Com isso, por mais defensavel que seja a compatibilidade do tipo juridico das
associacbes ao arcabouco institucional das EFPCs, fato é que restou na legislacgdo,
exclusivamente, a figura das fundacgdes para esse proposito, conforme se posiciona a doutrina
majoritaria, exemplificada pelas posi¢es de Arthur Braganca de Vasconcellos Weintraub e

Daniel Pulino, abaixo transcritas:

18 Nos termos do art. 53 do Codigo Civil, “Constituem-se as associagfes pela unido de pessoas que se

organizem para fins ndo econdmicos”. Quanto as fundacdes, nos termos do paragrafo Unico do art.62,
“somente podera constituir-se para fins de: | - assisténcia social; Il - cultura, defesa e conservacdo do
patrimdnio historico e artistico; Il - educacéo; IV - salde; V - seguranga alimentar e nutricional; VI -
defesa, preservacdo e conservagdo do meio ambiente e promogdo do desenvolvimento sustentavel; VII -
pesquisa cientifica, desenvolvimento de tecnologias alternativas, modernizacdo de sistemas de gestdo,
producdo e divulgacdo de informagBes e conhecimentos técnicos e cientificos; VIII - promocéo da ética,
da cidadania, da democracia e dos direitos humanos; IX - atividades religiosas”

Art. 981. Celebram contrato de sociedade as pessoas que reciprocamente se obrigam a contribuir, com
bens ou servigos, para o exercicio de atividade econdmica e a partilha, entre si, dos resultados.
“Recorde-se que as fundagdes decorrem do destaque de patriménio, por ato de vontade de instituidor,
para determinada finalidade, descrita em seu estatuto. Ndo ha associados ou sécios; portanto, suas
atividades devem girar em torno de seu objeto; ndo de seus dirigentes. O instituidor podera definir a
forma de administragdo da fundacdo, que “somente podera constituir-se para fins religiosos, morais,
culturais ou de assisténcia”, € ndo pode ter seus objetivos desvirtuados.

A constituicdo de associacdes e das sociedades também decorre de ato de vontade de seus fundadores.
Contudo, ndo resulta de destaque patrimonial, mas da comunhdo de objetivos de seus associados ou
socios.

Nas associagdes, 0s associados se organizam com fins ndo lucrativos. Nas sociedades, diversamente, 0s
s6cios tém tais objetivos.”CORREA LIMA, Sérgio Mourdo; CORREA-LIMA, Osmar Brina.
Responsabilidade dos administradores de instituicGes gestoras de previdéncia complementar. In. Temas
Essenciais de direito empresarial. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. P. 926-927.
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A figura das sociedades civis sem fins lucrativos ndo foi recepcionada pelo atual
Cadigo Civil, restando apenas a figura da fundacédo, que, por suas caracteristicas
fundamentais, ndo admite a finalidade lucrativa.

Os fundos de pensdo devem se adaptar a nova estrutura civil imposta pelo novel
Codigo. Apo6s o advento do Cédigo Civil novo, os proprios cartérios de registro de
pessoas juridicas ndo mais estdo registrando as entidades fechadas como sociedades
civis sem fins lucrativos, e sim apenas como fundacdes.'?

Enguanto as entidades abertas organizam-se unicamente sob a forma de sociedade
por agdes, mais especificamente como sociedades andnimas (nos termos do art. 36
da Lei Complementar n. 109, de 2001, que acabamos de transcreverl59), as
entidades fechadas de previdéncia revestem a forma de fundagées — ou, segundo

o texto legal, hoje em descompasso com o Novo Codigo Civil brasileiro como
sociedades civis (arts. 31, § 2° da Lei Complementar n. 109, de 2001, e 8°
paragrafo (inico, da Lei Complementar n. 108, de 2001).*%

Essa conclusdo é respaldada pelo fato de que a figura da associacdo ja existia no
ordenamento juridico no momento da promulgacgdo das Leis Complementares n® 108 e 109,
de 2001, nédo tendo sido sua utilizacdo possibilitada pela lei como forma de organizacao das
EFPCs. Por ndo existir, desde o inicio, essa previsdo nas Leis Complementares n® 108 e
109/2001, ndo ha justificativas para uma interpretacdo extensiva ap6s a entrada em vigor do
Cadigo Civil.

Assim, nos termos do art. 2.031 do Cédigo Civil'?®

, com redacdo dada pela Lei n°
11.127/2005, as EFPCs organizadas sob a forma de sociedades civis sem fins lucrativos,
deveriam se adaptar as disposi¢Ges do novo Codigo até 11 de janeiro de 2007.

N&o obstante, percebe-se que, na pratica, existem, ainda, EFPCs organizadas sob a
forma de sociedades civis sem fins lucrativos. Além disso, os prdprios sitios eletrénicos do
Ministério do Trabalho e Previdéncia Social (MTPS) e da Previc dizem, em publicacdo datada

de 25 de fevereiro de 2016 e atualizada em 04 de margo de 2016, que:

Entidade Fechada de Previdéncia Complementar — EFPC é a operadora do(s)
plano(s) de beneficios, constituida na forma de sociedade civil ou a fundagéo,
estruturada na forma do art. 35 Lei Complementar n® 109/01, sem fins lucrativos,
que tenha por objeto operar plano de beneficio de caréter previdenciario. '**

121 WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sao

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 117.

PULINO, Daniel. Previdéncia Complementar: natureza juridico-constitucional e seu desenvolvimento

pelas entidades fechadas. Sao Paulo: Conceito Editorial, 2011. P. 128.

“Art. 2.031. As associagdes, sociedades e fundagdes, constituidas na forma das leis anteriores, bem como

0s empresarios, deverdo se adaptar as disposicdes deste Codigo até 11 de janeiro de 2007

24 MINISTERIO DO TRABALHO E PREVIDENCIA SOCIAL. Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar - EFPC, publicado em 25 fev. 2016. Disponivel em:
<http://www.mtps.gov.br/previdencia-complementar/entidade-fechada-de-previdencia-complementar-
efpc>. Acesso em: 02 abr. 2016.
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Ao assim procederem, o MTPS e a Previc passam a falsa impressédo de que ainda seria
possivel constituir sociedade sob essa modalidade, e que as EFPCs que ndo se adaptaram
estariam regulares.

O argumento acerca da manutencéo do tipo juridico sociedade civil sem fins lucrativos
no ordenamento brasileiro ficou ainda mais controverso a partir da edicdo do Decreto n°
4.206, de 23 de abril de 2002, posterior, portanto, a publicacdo do Codigo Civil vigente,
ocorrida em 10 de janeiro de 2002. No referido decreto, posteriormente revogado pelo
Decreto n° 4.942, de 30 de dezembro de 2003, as EFPCs eram definidas como “a sociedade
civil ou a fundagéo, estruturada na forma do art. 35 da Lei Complementar n°® 109, de 2001,
sem fins lucrativos, que tenha por objeto operar plano de beneficio de carater previdenciario”,
em seu art. 2°, I1.

Apesar da vacatio legis de 1 (um) ano, a qual se submeteu o Cddigo Civil, talvez ndo
tenha sido da melhor técnica manter, em um decreto posteriormente publicado, uma figura
juridica ja fadada a extin¢édo por legislacdo pretérita.

Como dito, tendo em vista que o regime societario trazido pelo Cédigo Civil trouxe
em seu conceito a necessidade de partilha dos resultados'®, nio mais se coaduna com o
regime imposto as EFPCs, que obrigatoriamente ndo podem ter fins lucrativos.

Nas licdes de Marcelo Andrade Féres, as sociedades, associacOes e fundacbes que nao
se adequaram aos ditames do novo codigo incorrem em situacdo de “atipicidade
superveniente ou incidental”, reputando-se irregulares. Isso porque “[a] sociedade, ao ser
constituida, orientou-se por tipo estrutural entdo existente, mas ao longo de sua vida, por
forca de alteracdes, desvia-se dos subsequentes padrdes vigentes™?°,

A irregularidade superveniente, entretanto, por si s, ndo acarreta a desconsideragao da
personalidade juridica. Muito embora a irregularidade demonstre que 0 ente em questdo
deixou de ostentar todos os requisitos legais para a concessao de personalidade e, com isso,
autonomia patrimonial, a desconsideracdo da personalidade juridica ainda depende da
ocorréncia de abuso de personalidade em alguma das hip6teses do art. 50 do Cddigo Civil,

quais sejam, desvio de finalidade e confusdo patrimonial. Tudo dependerd do “nivel de

125 Art. 981. Celebram contrato de sociedade as pessoas que reciprocamente se obrigam a contribuir, com

bens ou servicos, para o exercicio de atividade econdmica e a partilha, entre si, dos resultados.

Paragrafo unico. A atividade pode restringir-se a realizagdo de um ou mais negacios determinados.
FERES, Marcelo Andrade. Sociedade em comum: disciplina juridica e institutos afins. Sdo Paulo: Saraiva,
2011. P. 209.
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irregularidade”, como ensina Féres, “bem assim do preenchimento dos respectivos
pressupostos™'/*%,

Foi essa a interpretacdo da IV Jornada de Direito Civil, promovida em 2006 pelo
Conselho da Justica Federal, como ressalta Marcelo Féres*®, em que foi aprovado o seguinte

enunciado pela Comisséo de Direito de Empresa:

394 — Ainda que ndo promovida a adequacgdo do contrato social no prazo previsto
no art. 2.031 do Codigo Civil, as sociedades ndo perdem a personalidade juridica
adquirida antes de seu advento.'*

N&o obstante a evidente irregularidade, as EFPCs que ainda se autodenominam
sociedades civis sem fins lucrativos funcionam, na pratica®!, como as fundagdes, ndo
distribuindo lucros a qualquer pessoa, e ndo sofrendo quaisquer efeitos de dita irregularidade.

Tais circunstancias, entretanto, ndo se reputam adequadas na ceara da previdéncia
privada fechada, uma vez que contribuem para a inseguranca em torno do instituto.

A primeira vista, pode parecer desprovida de sentido a discussdo que se propde, tendo
em vista que a irregularidade, por si sO, ndo seria suficiente para desencadear a
desconsideracdo da personalidade juridica. Sua definigdo, entretanto, ajuda a compreender o
préprio regime patrimonial das EFPCs, tendo em vista que as fundacdes nada mais sdo do que
a personificacdo de um patriménio. No caso das associacdes e sociedades, ao revés, a
personificacdo decorre da unido das pessoas, seja em razdo de um contrato (como no caso das
sociedades), seja em razdo da institucionalizagdo em torno da realizacdo de um propésito
especifico, ou uma ideia'*.

Como se vera adiante, nas se¢oes 3.3 (Propriedade ou crédito? O estado da arte com
relacdo a controvérsia) e 3.4 (Propriedade ou crédito? Conclusdes), sdo intensas as

controvérsias acerca da propriedade dos recursos aportados pelos participantes e,

12 FERES, Marcelo Andrade. Sociedade em comum: disciplina juridica e institutos afins. Sdo Paulo: Saraiva,

2011. P. 190.

De forma semelhante, vide MELO, Albertino Daniel. Sancdo civil por abuso de sociedade. Belo
Horizonte: Del Rey, 1997. P. 611. Apud. FERES, Marcelo Andrade. Sociedade em comum: disciplina
juridica e institutos afins. Sdo Paulo: Saraiva, 2011. P. 189.

FERES, Marcelo Andrade. Sociedade em comum: disciplina juridica e institutos afins. Sdo Paulo: Saraiva,
2011. P. 209.

1301V Jornada de Direito Civil. CFJ: Brasilia: 2006.

131 Exemplos de entidades nessa situacdo sdo a ABBprev — Sociedade de Previdéncia Privada
(https://psa.abb.com.br/abb_prev/), a  Abrilprev -  Sociedade de Previdéncia  Privada
(www.abrilprev.com.br), a ACIPREV  (www.aciprevprevidencia.com.br), e a AGROS
(www.agros.org.br).

Sobre o tema, vide a se¢do 3.2 (Carater institucional versuscarater contratual), em que se discute a teoria
da instituicdo de Maurice Hauriou. (HAURIOU, Maurice. Teoria da institui¢cio e da fundacédo — Ensaio
de vitalismo social. 12 ed. Porto Alegre: Sergio Antdnio Fabris Editor, 2009.)
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eventualmente, assistidos, nos planos previdenciarios. Os efeitos desse debate tém baseado as
decisdes em torno da garantia prestada pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC) em favor
das EFPCs, conforme problematizado nas secbes 4.6 (Garantia prestada pelo Fundo
Garantidor de Créditos) e 4.7 (A controvérsia acerca da garantia do Fundo Garantidor de
Créditos).

A existéncia de polémica acerca de tema tdo basico quanto a natureza juridica das
EFPCs demonstra que as discussdes acerca do instituto ndo atingiram maturidade suficiente a

ponto de efetivamente influenciar a adequacéo das EFPCs ao regime do novo codigo.

2.4 Classificacéo e estrutura das EFPCs

As EFPCS sdo classificadas de acordo com os planos de beneficios que administram,
ou de acordo com seus patrocinadores e instituidores, nos termos do art. 34 da Lei
Complementar n° 109/2001*%3,

Sob o ponto de vista dos planos, as EFPCs podem ser de plano comum, quando
administrarem plano ou conjunto de planos disponiveis a um Unico universo de participantes,
ou de multiplano, quando administrarem plano ou conjunto de planos para diversos grupos de
participantes, com independéncia patrimonial.

Sob o ponto de vista dos patrocinadores e instituidores, as EFPCs podem ser
singulares, quando estiverem ligadas a apenas um patrocinador ou instituidor, ou
multipatrocinadas, quando administrarem planos vinculados a mais de um patrocinador ou
instituidor.

Sua estrutura minima deve ser composta por conselho deliberativo, conselho fiscal e
diretoria-executiva, nos termos do art. 35 da Lei Complementar n°® 109/2001.

A Lei Complementar n® 109/2001, sobre os referidos érgéos, resume-se a dispor que
(i) aos participantes e assistidos é assegurada participagdo nos conselhos deliberativo e fiscal,

138 “Art. 34. As entidades fechadas podem ser qualificadas da seguinte forma, além de outras que possam ser

definidas pelo érgao regulador e fiscalizador:

I - de acordo com os planos que administram:

a) de plano comum, quando administram plano ou conjunto de planos acessiveis ao universo de
participantes; e

b) com multiplano, quando administram plano ou conjunto de planos de beneficios para diversos grupos
de participantes, com independéncia patrimonial;

Il - de acordo com seus patrocinadores ou instituidores:

a) singulares, quando estiverem vinculadas a apenas um patrocinador ou instituidor; e

b) multipatrocinadas, quando congregarem mais de um patrocinador ou instituidor.”
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assegurado a eles no minimo um terco das vagas; (ii) nas entidades multipatrocinadas,
deverdo ser levados em consideragdo a quantidade de participantes vinculados a cada
patrocinador ou instituidor, bem como os patrimbnios respectivos, para a definicdo da
composicdo do conselho deliberativo; (iii) um diretor executivo sera responsavel pela
aplicacdo dos recursos da entidade; e (iv) a qualificagdo minima dos integrantes dos 6rgéos.

Extrai-se, contudo, da Lei Complementar n° 108/2001, bem como da legislacéo
societaria de uma forma geral, o regime juridico de cada 6rgdo. Cumpre salientar, apesar
disso, que as especificidades trazidas pela Lei Complementar n° 108/2001, atinentes a
composicdo e competéncia dos 6rgdos aplicam-se apenas as EFPCs patrocinadas pela Unido,
pelos Estados, pelo Distrito Federal, pelos Municipios, e suas respectivas autarquias,
fundacdes, sociedades de economia mista e outras entidades publicas.

O conselho deliberativo, nesse sentido, é o 6rgdo mais importante da estrutura
organizacional da EFPC, sendo responsavel pela definicdo da politica geral de administracdo
da entidade e de seus planos de beneficios. Assemelha-se, em certa medida, ao conselho de
administracdo das sociedades anénimas.

Nas EFPCs reguladas pela Lei Complementar n°® 108/2001, conforme estabelece o art.
11 da referida lei, o conselho deliberativo terd, no méximo, seis membros, sendo a
representacdo paritaria entre 0s representantes dos participantes e assistidos, e dos
patrocinadores. Cabera, no entanto, aos patrocinadores, a indicacdo do conselheiro presidente,
que terd o voto de qualidade, ou voto de minerva, com o objetivo de desempatar as
deliberacdes em que ndo for formada uma maioria. Os mantados de seus membros serdo de
quatro anos, com garantia de estabilidade, permitida uma Unica reconducdo. Além disso,
metade do Grgdo deve ser substituida ou reeleita a cada dois anos, razdo pela qual os mandatos
de seus membros néo serdo coincidentes.

Quanto a competéncia do 6rgdo, foram determinadas as seguintes matérias pelo art.
13:

| — politica geral de administracdo da entidade e de seus planos de beneficios;

Il — alteracdo de estatuto e regulamentos dos planos de beneficios, bem como a
implantacéo e a extincéo deles e a retirada de patrocinador;

111 — gestdo de investimentos e plano de aplicacdo de recursos;

IV — autorizar investimentos que envolvam valores iguais ou superiores a cinco por
cento dos recursos garantidores;

V — contratacdo de auditor independente atuario e avaliador de gestdo, observadas
as disposicoes regulamentares aplicaveis;
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VI — nomeagdo e exoneragdo dos membros da diretoria-executiva; e

VIl — exame, em grau de recurso, das decisdes da diretoria-executiva.

O conselho fiscal, ao seu turno, € um érgdo de fiscalizacéo das atividades do conselho
deliberativo e da diretoria executiva. Também se assemelha ao conselho fiscal das sociedades
andnimas, cuja legislacdo pode ser de muita valia para a interpretacdo das regras aplicaveis a
esse Orgdo, ante as omissdes da Lei Complementar n® 109/2001. Para garantia da
imparcialidade, seus membros ndo podem participar do conselho deliberativo ou da diretoria-
executiva, apesar de a Lei Complementar n® 109/2001 ndo estabelecer regra nesse sentido, e
de a Lei Complementar n° 108/2001 vedar apenas a participacdo de membros da diretoria (art.
21, 1).

Nas EFPCs reguladas pela Lei Complementar n°® 108/2001, conforme estabelece o art.
15 da referida lei, o conselho fiscal tera no mé&ximo quatro membros, de representacdo
paritaria dos patrocinadores e dos participantes e assistidos. Cabera, aos ultimos, a indicacéo
do conselheiro presidente, que tera o voto de qualidade. Seu mandato serd de quatro anos,
vedada a reconducdo. Além disso, deve-se substituir metade do érgdo a cada dois anos, razéo
pela qual os mandatos de seus membros ndo serdo coincidentes.

Por fim, a diretoria-executiva € encarregada da execucdo dos atos de administracao
dos planos previdenciarios, bem como da politica de investimentos, de acordo com as
diretrizes do conselho deliberativo.

Nas EFPCs reguladas pela Lei Complementar n® 108/2001, conforme estabelece o art.
19 da referida lei, a diretoria executiva terd, no méaximo, seis membros, composto em funcéo
do patrimdnio da EFPC e do nimero de participantes e assistidos.

Além de ndo poderem integrar o conselho deliberativo ou fiscal da EFPC até a
aprovacdo de suas contas, os membros da diretoria-executiva ndo poderdo exercer,
simultaneamente, atividade no patrocinador, nem prestar servicos a instituicdes integrantes do
sistema financeiro ao longo do exercicio de seu mandato. Igualmente, estardo 0s membros da
diretoria executiva impedidos de prestar servicos a entidades do sistema financeiro que
impliqguem a utilizagdo das informagdes a que tiveram acesso em decorréncia do cargo
exercido, sob pena de responsabilidade civil e penal, impedimento esse que vigorara por doze
meses seguintes ao término do exercicio do cargo. Nesse periodo, ser-lhe-a assegurada a

possibilidade de prestar servicos a EFPC ou a outro 6rgdo da Administracdo Publica,
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recebendo remuneracdo equivalente a de seu antigo cargo, desde que ndo tenha sido destituido
ou solicitado voluntariamente seu afastamento.

Observa-se que as normas e impedimentos impostos a diretoria executiva tém por
objetivo principal direcionar possiveis conflitos de interesses entre 0s membros desse 6rgéo e
a propria EFPC, apontando um direcionamento para a conduta ética que refletira nas regras de
responsabilidade abordadas secéo 4.8 (Responsabilidade dos administradores) deste trabalho.

2.5  Modalidades de planos de beneficios

A Lei Complementar n® 109/2001 deixa para o 6rgédo regulador e fiscalizador a tarefa
de normatizar as modalidades de planos de beneficios em que a previdéncia complementar
fechada pode ser oferecida, limitando-se apenas a exemplificar as trés seguintes, sem defini-
las ou apresentar suas caracteristicas basicas ou essenciais: beneficio definido, contribuicdo
definida e contribuicdo variavel***.

A Resolucdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005, e a Instrucdo SPC n°
9/2006, por sua vez, normatizam as referidas modalidades de beneficios, atendendo aos
ditames da lei.

Entende-se por plano de beneficio de carater previdencidrio na modalidade de
beneficio definido aquele “cujos beneficios programados tém seu valor ou nivel previamente
estabelecidos, sendo o custeio determinado atuarialmente, de forma a assegurar sua concessao
e manutencio™'®.

Quanto ao plano de beneficios de carater previdenciario na modalidade de
contribuicdo definida, trata-se daquele “cujos beneficios programados tém seu valor
permanentemente ajustado ao saldo de conta mantido em favor do participante, em todas as

59136

fases inclusive na fase de percepcdo de beneficios” . Nessa modalidade, o valor dos

beneficios variara de acordo com o resultado liquido da aplicagéo, os valores aportados e 0s

13 Lei Complementar 109, de 29 de maio de 2001. “Art. 72 Os planos de beneficios atenderdo a padrdes

minimos fixados pelo 6rgdo regulador e fiscalizador, com o objetivo de assegurar transparéncia,
solvéncia, liquidez e equilibrio econdémico-financeiro e atuarial.
Paragrafo Unico. O 6rgdo regulador e fiscalizador normatizaré planos de beneficios nas modalidades de
beneficio definido, contribuicdo definida e contribuicdo variavel, bem como outras formas de planos de
beneficios que reflitam a evolugdo técnica e possibilitem flexibilidade ao regime de previdéncia
complementar”.

135 Art. 2° da Resolucdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005.

136 Art. 3° da Resolucdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005.
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beneficios que ja tiverem sido pagos™’. Trata-se da modalidade de plano mais comumente
utilizada. As EFPCs criadas para a administracdo de planos de beneficios de funcionérios da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios (EFPCs de natureza publica)
somente podem oferecer planos dessa modalidade, nos termos do art. 40, 8§15, da
Constituicdo. Os planos oferecidos por instituidores, ou seja, por pessoas juridicas de carater
profissional, classista ou setorial, também somente poderdo ser estruturados sob essa
modalidade (art. 10, Resolu¢do CGPC n° 12/2002).

Sobre as distin¢Bes entre os planos de beneficio definido (BD) e contribuicao definida
(CD), no ambito interno de cada plano, interessantes os ensinamentos de Luiz Gushiken,
Augusto Tadeu Ferrari e Wanderley José de Freitas:

Como regra geral, podemos compreender que toda vez que um determinado risco é
assumido individualmente pelo segurado, a sua caracterizacdo ¢ de “CD”. Ja
quando o mesmo é compartilhado entre os demais integrantes do plano, temos
caracteristica de “BD”. Dessa forma, pode-se desenvolver milhares de modelos de
planos mistos “misturando-se” as caracteristicas de “BD” e “CD” para os inlimeros
riscos que os envolvem.**®

Por fim, diz-se do plano de beneficios de carater previdenciario na modalidade de
contribuicdo variavel aquele “cujos beneficios programados apresentem a conjugacdo das
caracteristicas das modalidades de contribuicdo definida e beneficio definido™*°. A primeira
vista, os dizeres do art. 4° da Resolucdo parecem reunir, na modalidade de contribuigéo
variavel, caracteristicas contraditérias. Como, por exemplo, garantir um beneficio definido se
a contribuicdo, ao longo dos anos, tiver sido variavel? Nas palavras de Patricia Bressan
Linhares Gaudenzi, um exemplo de plano dessa modalidade seria “aquele que defina
previamente (no momento da contratacdo) os critérios para definicdo do beneficio
previdenciario, sendo possivel a oscilagcdo sobre o valor e formato das contribui¢des que irdo
custea-1o"%.

Os planos de contribuicdo variavel normalmente funcionam como planos de
contribuicdo definida na fase laborativa ou de acumulacéo de capitais e, na fase de percepcéo
de beneficios, funciona como um plano de beneficio definido, transformando-se em renda

vitalicia calculada com base nos recursos acumulados.

137 Art. 3° da Resolugdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005.

1% GUSHIKEN, Luiz, FERRARI, Augusto Tadeu e FREITAS, Wanderley José de. Previdéncia
complementar e regime proprio — complexidade e desafios. Sdo Paulo: Camara Brasileira do Livro, 2002.
P.70.

139 Art. 4° da Resolucdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005.

140 GAUDENZI, Patricia Bressan Linhares. Tributagdo dos investimentos em previdéncia complementar
privada. S&o Paulo: Quartier Latin, 2008. P. 79.
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O objetivo da norma ao tratar dos planos de contribuicdo varidvel €, na realidade,
tornar bastante el&sticas as caracteristicas possiveis dessa modalidade de plano, atendendo,
assim, ao critério de flexibilidade indicado no paragrafo Gnico da Lei Complementar n°
109/2001, sem que isso comprometa a transparéncia, solvéncia, liquidez e equilibrio

econdmico-financeiro e atuarial do plano. Gaudenzi justifica essa estratégia:

No tocante aos planos de beneficios operados por entidades fechadas de
previdéncia complementar, diferentemente dos planos abertos, ndo ha “produtos”
ou “modelos” de planos (como PGBL, por exemplo). Os planos sdo estruturados
segundo o perfil do grupo de pessoas a que se destina, a atividade laboral por elas
desenvolvida e a cobertura previdenciaria que se procura oferecer (beneficios de
aposentadoria vitalicia, por invalidez, peculio etc.).

Assim, na previdéncia privada fechada, os planos, apesar de classificados como de
beneficio definido, contribuicdo definida ou contribuicdo varidvel, variam de
acordo com as especificidades do publico a que se destinam.***

Nos termos da Instrucdo SPC n° 9/2006, a utilizacdo da nomenclatura acima é
obrigatoria para a classificagdo do plano quando de sua inscricdo no Cadastro Nacional de
Planos de Beneficios das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — CNPB. A
mesma instrucdo, no entanto, diz ndo ser obrigatoria a identificacdo, no regulamento, da
modalidade do plano™*?, o que é um contrassenso diante do principio da transparéncia
positivado no art. 7°** da Lei Complementar n® 109/2001.

Apesar de ndo serem apresentadas outras modalidades pelo 6rgdo normatizador e

fiscalizador, como autoriza a lei complementar, esta em aberta a possibilidade de fazé-lo.

1 GAUDENZI, Patricia Bressan Linhares. Tributagdo dos investimentos em previdéncia complementar

privada. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2008. P. 79-80.

Art. 1° E obrigatoria a observancia da terminologia adotada na Resolugio CGPC n° 16, de 22 de
novembro de 2005, para a identificacdo da modalidade dos planos de beneficios de carater previdenciario
operados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar. § 1° Sem prejuizo do disposto no caput,
ndo seré obrigatéria a identificacdo da modalidade do plano de beneficios em seu respectivo regulamento.
§ 2° Em relagdo aos regulamentos de planos de beneficios em que conste a identificacdo de sua
modalidade em desacordo com o disposto na Resolugdo CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005, ficam
as entidades fechadas de previdéncia complementar autorizadas a promover, na forma estatutaria, a
alteracdo de nomenclatura destinada exclusivamente a correta identificacdo da modalidade do plano e
beneficios, ficando dispensada a formalizagdo de requerimento de autorizacdo de alteracdo do respectivo
regulamento perante a Secretaria e Previdéncia Complementar.

§ 3° A alteracdo de regulamento promovida nos termos do paragrafo anterior devera ser comunicada pela
entidade fechada de previdéncia complementar ao Departamento de Analise Técnica da Secretaria de
Previdéncia Complementar.

Art. 2° As entidades fechadas de previdéncia complementar deverdo, quando do cadastramento do plano
de beneficios de carater previdenciario no Cadastro Nacional de Planos de Beneficios das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar - CNPB, assim como nas atualizaces deste cadastro, promover a
indicacdo de sua respectiva modalidade, nos termos da Resolu¢do CGPC n° 16, de 22 de novembro de
2005.

“Art. 7° Os planos de beneficios atenderdo a padrdes minimos fixados pelo 6rgéo regulador e fiscalizador,
com o objetivo de assegurar transparéncia, solvéncia, liquidez e equilibrio econdmico-financeiro e
atuarial.”
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A Resolugdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005, deliberadamente deixa
de fora de seu ambito “os beneficios decorrentes da op¢do pelo instituto do beneficio
proporcional diferido e os beneficios adicionais decorrentes de recursos portados de outros
planos de beneficios”, sendo regulados pela Resolu¢do MPS/CGPC n° 6, de 30 de outubro de
2003 e pela Instrucdo SPC n° 5, de 09 de dezembro de 2013. H4 de se observar que essas
duas hipdteses ndo se tratam de modalidades distintas de planos, mas sim de intercorréncias
que devem ser reguladas de forma independente, para todos os tipos de modalidades, por
interferirem na forma de pagamento dos beneficios de todas elas. A vida humana é dindmica e
a lei reconhece que os planos de previdéncia devem ser flexiveis'*, capazes de acomodar
situacBes como, por exemplo, a possibilidade de mudanca de emprego™*. Dai a necessidade

147

de se possibilitar o resgate, o beneficio proporcional diferido™’ e a portabilidade para outros

planos™*®.

2.6 Plano de custeio, as reservas garantidoras dos beneficios, os fundos e as provisdes

Nos termos da Lei Complementar n® 109/2001, pelo menos uma vez ao ano, “[o] plano
de custeio (...) estabelecerd o nivel de contribuicdo necessario a constituicdo das reservas
garantidoras de beneficios, fundos, provisbes e a cobertura das demais despesas, em
conformidade com os critérios fixados pelo orgio regulador e fiscalizador” **°.

Para o doutrinador Rio Nogueira, o plano de custeio significa:

(...) o conjunto de normas quantificadoras das receitas que deverdo ser investidas
pela entidade, a fim de gerar os recursos necessarios e suficientes a cobertura dos

144 Art. 5° da Resolugdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005.

15 Nos termos do j4 citado art. 7° da Lei Complementar 109/2001.

146 Resolucdo MPS/CGPC n° 6, de 30 de outubro de 2003: “Art. 5° Ao participante que ndo tenha preenchido

os requisitos de elegibilidade ao beneficio pleno é facultada a opgdo pelo beneficio proporcional diferido

na ocorréncia simultnea das seguintes situacoes:

I - cessagdo do vinculo empregaticio do participante com o patrocinador ou associativo com o instituidor;

Il - cumprimento da caréncia de até trés anos de vinculacdo do participante ao plano de beneficios.”

Resolugdo MPS/CGPC n° 6, de 30 de outubro de 2003: “Art. 2° Entende-se por beneficio proporcional

diferido o instituto que faculta ao participante, em razdo da cessacdo do vinculo empregaticio com o

patrocinador ou associativo com o instituidor antes da aquisi¢do do direito ao beneficio pleno, optar por

receber, em tempo futuro, o beneficio decorrente dessa opgéo.”

18 Resolucdo MPS/CGPC n° 6, de 30 de outubro de 2003: “Art. 9° Entende-se por portabilidade o instituto
que faculta ao participante transferir os recursos financeiros correspondentes ao seu direito acumulado
para outro plano de beneficios de carater previdenciario operado por entidade de previdéncia
complementar ou sociedade seguradora autorizada a operar o referido plano.”

19 Art 18 da Lei Complementar 109, de 29 de maio de 2001.
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compromissos por ela assumidos em relacdo a toda a massa amparada, quer em
relagdo a beneficios j4 iniciados, quer em relaco a beneficios a conceder.'*

O plano de custeio é definido no glossério elaborado pelo Ministério da Previdéncia

Social e pela Secretaria de Politicas de Previdéncia Complementar como o:

Documento elaborado, com periodicidade minima anual, pelo atuario responsavel
pelo acompanhamento do Plano de Beneficios, no qual é estabelecido o nivel de
contribuicdo necessario a constituicdo das suas reservas garantidoras de beneficios,
fundos e provisdes, e a cobertura das demais despesas, em conformidade com os
critérios fixados pelo 6rgao regulador e fiscalizador.™

Observa-se que o termo plano de custeio foi emprestado pela previdéncia social a
previdéncia complementar. Seu objetivo, em ambos os regimes, € 0 mesmo, como se pode
depreender da definicdo contida no antigo regulamento do Regime Geral de Previdéncia, que
dizia: “O Plano de Custeio consistira em um contetido de normas ¢ previsdes de despesas e
receitas estabelecidas com base em avalia¢cOes atuariais e destinadas a planificacdo econémica
do regime e seu consequente equilibrio técnico financeiro”. Observa-se que 0 termo continua
a constar da ementa da Lei n°® 8.212, de 24 de julho de 1991, que constitui a “Lei Organica da
Seguridade Social”, prestando-se a mesma finalidade.

A cadeia de obrigacdes assumidas pela EFPC esta baseada na constituicdo de reservas
garantidoras de beneficios, fundos e provisdes, nos termos do art. 9°, da Lei Complementar n°
109/2001*%,

Além dos termos reservas garantidoras de beneficios, fundos e provisdes, a mesma lei
complementar, ainda, faz referéncia as reservas técnicas (art. 18, 82°) reservas constituidas
pelo participante (art. 15, paragrafo Unico), reservas matematicas (art. 15, paragrafo unico),
reserva de contingéncias (art. 20, caput), reserva especial para revisao do plano de beneficios
(art. 20, 81°) e reservas individuais (art. 51). Ha ainda o termo provisdo matematica, utilizado
nos incisos | e 11 do art. 28 da Resolugdo CGPS/MPS n° 26, de 29 de setembro de 2008.

Mas, afinal, qual a diferenca entre as reservas mencionadas pela lei complementar, as
provisdes e os fundos? O estudo desses conceitos é importante para a compreensao da propria

estrutura dos planos, bem como das diferencas entre os planos de contribuicdo definida,

10 NOGUEIRA, Rio. Reservas e Regimes Financeiros das Entidades Previdenciais. Rio de Janeiro: STEA,

2007. P. 13.
1 MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL. Fundos de Pensdo: coletanea de normas. Brasilia: MPS,
SPPC, 2015. P.762-763.
Lei Complementar n® 109: Art. 9° As entidades de previdéncia complementar constituirdo reservas
técnicas, provisdes e fundos, de conformidade com os critérios e normas fixados pelo 6rgdo regulador e
fiscalizador.
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beneficio definido e contribuicdo varidvel. Como sera possivel perceber, correspondem a
facetas de uma mesma cadeia de obrigac¢des assumidas pela EFPC.

Nos termos do art. 19 da Lei Complementar n°® 109/2001, “[a]s contribuicdes
destinadas a constituicao de reservas terdo como finalidade prover o pagamento de beneficios
de carater previdenciario”.

As reservas garantidoras dos beneficios correspondem ao valor monetario da massa
patrimonial aportada pelos participantes, pelos assistidos e pelo patrocinador, acrescido ou
subtraido de superavits ou déficits. Equivale, em uma sociedade, ao capital acrescido dos
lucros e subtraido dos prejuizos, ou seja, ao patriménio liquido das EFPCs.

Como ensina lvy Cassa:

Ela (a previdéncia privada) baseia-se na constituicdo de reservas, consoante 0
disposto no art. 202 da CF/88 e no art. 1° da LC 109/01. Isso significa que os
recursos aportados nos planos destinam-se a constituicdo de uma reserva em nome
do participante, como se fosse uma “poupanca”. Os recursos alocados nessas
reservas (matematicas) poder&o servir para o pagamento dos beneficios.***

Assim como numa sociedade, as reservas podem ser divididas de acordo com a sua
finalidade, ou de acordo com a forma em que foi constituida. Exemplos claros sdo a “reserva
de contingéncias” (art. 20, caput), e a “reserva especial para revisao do plano de beneficios”
(art. 20, 81°). A primeira, utilizada para o pagamento de obrigaces da EFPC decorrentes de
condenacdes, aplicacdes de multas, ente outros, e, a segunda, para a revisao dos planos, com a
finalidade de concessdo de beneficios maiores, sempre que os rendimentos de seus recursos
assim permitirem.

A mais importante para este estudo, contudo, € a reserva matematica, que representa o
montante acumulado pelo participante durante a fase de contribuicao.

Ensina lvy Cassa, que a reserva matematica, nos regimes de capitalizacdo, constitui
um direito do participante, funcionando como uma espécie de “poupanca”, resultante dos
aportes realizados. Seria “o saldo que ele (participante) possui de crédito junto a entidade,
constituido pelos aportes realizados por ele ou por terceiros, o qual ndo é passivel de
apropriagio pela entidade e nem integra o mutualismo™>*. Esse patrimdnio ndo se confundiria

com o dos outros participantes do plano previdenciario, sendo a reserva individualizada.

158 CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta.

Dissertacdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S8o Paulo, sob a orientagdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. S&o
Paulo: 2014. P. 42-43.

CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matemdtica nos planos de previdéncia privada aberta.
Dissertacdo apresentada para obtengdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
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Nas palavras de Rio Nogueira, “[a] reserva matematica de qualquer grupo segurado
por uma entidade previdencial € a expressdo monetéria do direito liquido desse grupo perante
a entidade em sua fase de funcionamento normal”*®.

Nos planos administrados por EFPC, tem-se, ainda, a peculiaridade das contribui¢des
aportadas pelo patrocinador. Tais valores também constituem as reservas matematicas, e é por
isso que a regulagdo, para diferenciar os montantes, utiliza termos como reservas constituidas
pelo participante (art. 15, paragrafo Unico) e reservas individuais (art. 51), que
corresponderiam exclusivamente aos aportes realizados pelos participantes.

J& as provisOes técnicas sdo 0s lancamentos contébeis correspondentes as obrigacoes
da EFPC perante os participantes e assistidos™®.

As provisdes técnicas, nos termos da Resolu¢do CNPC n° 08, de 31 de outubro de
2011, “representam a totalidade dos compromissos dos planos de beneficios previdenciais
administrados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar”. E a mesma definigdo
constante do glossério elaborado pelo Ministério da Previdéncia Social e pela Secretaria de
Politicas de Previdéncia Complementar, que também define provisdo matematica,
correspondente “ao valor necessdrio para o pagamento dos beneficios concedidos e a
conceder”, provisdo matematica dos beneficios concedidos, correspondente “ao valor
necessario para pagamento dos beneficios que ja foram concedidos pelo plano” e provisao
matematica de beneficios a conceder, correspondente “ao valor necessario para pagamento
dos beneficios que serdo concedidos pelo plano™”.

Fazendo interessante relacdo entre o bindmio “risco-seguro”, Cristina Cantanhede
Amarante Mano e Paulo Pereira Ferreira explicam, sob o ponto de vista contabil, a l6gica das

provisdes técnicas:

As provisOes técnicas sdo valores constituidos pelos empregados ou organizacdes
(“empresas”) cujo produto é o “risco”. Essas empresas podem ser seguradoras,
entidades de previdéncia privada aberta ou fechada, empresas de capitalizacdo, etc.
e as provisGes técnicas correspondem aos diversos compromissos financeiros
futuros dessas empresas para com seus clientes ou participantes (“cliente”).

Direito da Universidade de S8o Paulo, sob a orientagdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. S&o

Paulo: 2014. P. 46.

NOGUEIRA, Rio. Reservas e Regimes Financeiros das Entidades Previdenciais. Rio de Janeiro: STEA,

2007. P. I.

As provisdes técnicas ndo sdo os Unicos tipos de provisdes langados contabilmente por uma EFPC, que,

como toda pessoa juridica, deverd provisionar todas as suas demais obrigacGes, tais como aquelas

decorrentes de contingéncias, agdes judiciais, etc. Conforme estabelecido na propria Resolugdo CNPC n°

08, de 31 de outubro de 2011, “[p]ara o registro contabil das demais provisdes de carater contingencial, a

EFPC devera observar as normas editadas pelo Conselho Federal de Contabilidade”.

7 MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL. Fundos de Penséo: coletanea de normas. Brasilia: MPS,
SPPC, 2015. P. 764.
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Esses valores de provisdes técnicas sdo, portanto, alocados no passivo dessas
empresas e formados pelo excesso de valores pagos pelo cliente em relacdo aos
riscos ou custos assumidos pela empresa.

Esses compromissos futuros podem corresponder a valores ja conhecidos ou, como
acontece na maioria das vezes, corresponder a estimativas. Dessa forma, o calculo
das provisOes técnicas deve ser feito necessariamente por um atuario, profissional
que estabelece os limites de seguranca na gestdo dos riscos a partir do uso de
teorias financeiras e da probabilidade.’*®

Para lvy Cassa, 0s valores correspondentes as provisdes, por se situarem em operagdes
gue tem por base o risco e por estarem assentadas no mutualismo, ndo poderiam ser objeto de
devolucdo aos participantes, ainda que o sinistro nunca se materialize. Cassa diferencia o risco
financeiro (ao qual estariam sujeitos os planos de contribuicdo definida e de contribuicdo
variavel, na fase de acumulacdo do beneficio) do risco puro (ao qual estariam sujeitos apenas
os planos de beneficio definido de contribuicdo variavel, na fase de percepcdo do beneficio).
No primeiro caso, 0 risco que se corre decorre de resultados deficitarios dos investimentos
realizados no ambito do plano. No segundo caso, 0 plano estaria baseado no mutualismo,
sendo o sinistro de um participante compensado pela ndo ocorréncia do sinistro de outro
participante.

N&o obstante a pertinéncia da abordagem de Cassa, € possivel discordar da afirmacéo
de que as provisOes estariam sempre assentadas no mutualismo e que nunca poderiam ser
objeto de devolugdo aos participantes. Isso porque existe a obrigatoriedade de
provisionamento das obrigacdes de pagamentos de beneficios pela EFPC inclusive nos planos
de contribuicdo definida, conforme consta da Resolucdo CNPC n° 08, de 31 de outubro de
2011. Tais provisdes teriam como contrapartida as préprias reservas matematicas constituidas
pelo participante, e seriam a ele devolvidas em um eventual resgate, conforme mandamento
da propria Lei Complementar n® 109/2001, em seu art. 14, Ill. A existéncia de déficit é
justamente verificavel pelo fato de as provisdes superarem as reservas.

E, por fim, os fundos sdo a massa patrimonial em si (recursos financeiros, bens e
direitos). Ou seja, correspondem ao patrimonio resultante dos recursos aportados pelos
participantes, pelos assistidos e pelo patrocinador, bem como seus frutos. Nas palavras da Lei

Complementar n° 109/2001, seriam os “ativos garantidores das reservas técnicas™.

158 FERREIRA, Paulo Pereira; MANO, Cristina Cantanhede Amarante. Aspectos Atuariais e Contabeis das

Provisbes  Técnicas. Rio de Janeiro: Funenseg, 2009. P. 1. Disponivel em:
<http://docvirt.com/docreader.net/DocReader.aspx?bib=funenseg2_wi&pagfis=20054&pesq=>. Acesso
em: 13 mar. 2016.

19 Conforme arts. 28, 44 e 50 da Lei Complementar n° 109/2001.
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A constituicdo dos fundos previdenciais — termo utilizado pela Resolugdo CGPS/MPS
n® 26, de 29 de setembro de 2008 — dependera da estrutura técnica de cada plano de
beneficios, estando cada fundo vinculado a uma fonte de custeio, a uma finalidade e,
consequentemente, a um evento determinado (ex.: aposentadoria) ou risco identificado (exs.:
morte e invalidez), o qual deve ser avaliado, controlado e monitorado*®. Observa-se dessa
forma, que cada plano podera ter mais de um fundo previdencial, a depender de sua fonte de
custeio, finalidade e risco envolvido. Ha de se salientar, ainda, que, na hipétese de revisdo do
plano de beneficios, o valor que constituir a reserva especial para a revisdo do plano sera
necessariamente vertida para um fundo previdencial segregado, constituido unicamente para
essa finalidade'®™. Observa-se que essa segregacdo presta-se a controles internos, sendo
diferente da segregacao patrimonial entre os planos, nos termos do art. 3° da Resolucdo CGPS
n° 14, de 1° de outubro de 2004 (conforme desenvolvido na secdo 2.2 deste trabalho). Assim,
ndo apenas é possivel que um mesmo plano mantenha diversos fundos (a depender da sua
fonte de custeio, finalidade e risco), mas também a manutencdo de mais de um sera
obrigatdria caso realizada a revisdo do plano de beneficios.

Em resumo, as reservas devem ter correspondéncia nos fundos. E as reservas devem
ser suficientes para o pagamento das obriga¢fes dos fundos, constantes das provisées. Nos

planos deficitarios, portanto, as provisdes seriam superiores as reservas.

2.7  Regimes Financeiros. Reparticdo simples, reparticdo de capitais de cobertura e

capitalizacdo. Compreensao da solidariedade

Sobre os regimes financeiros, ensina Manoel Sebastido Soares Pdvoas que:

No caso de uma entidade de previdéncia privada, depois de ter estruturado um
plano previdenciério, isto é, ter considerado as necessidades previdenciérias de uma
populacdo que achou interesse satisfazer, ter definido os beneficios que o satisfaréo,
as condigBes em que os concederd, etc., ela tera de definir o custo de tal plano e,

160 “Art. 5° Na constituicdo de fundos previdenciais e na manutencdo dos ja existentes, observada a estrutura

técnica do plano de beneficios, cabe ao atuario responsavel a indicacdo de sua fonte de custeio e de sua
finalidade, que deverd guardar relacdo com um evento determinado ou com um risco identificado,
avaliado, controlado e monitorado”. Resolu¢cdo CGPS/MPS n° 26, de 29 de setembro de 2008.

“Art. 17. Os valores atribuiveis aos participantes e assistidos e ao patrocinador, identificados na forma do
caput do art. 15, serdo alocados em fundos previdenciais segregados, constituidos especialmente para esta
finalidade”. Resolugdo CGPS/MPS n° 26, de 29 de setembro de 2008.
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mais do que isso, ela tera de definir a forma de conseguir os recursos indispensaveis
para o suportar. %2

Apesar de entender-se que a estruturacdo de um plano previdenciério é concomitante a
de seu regime financeiro, é possivel compreender, a partir desse trecho, que o objetivo do
regime financeiro ¢é justamente definir como o plano sera financeiramente suportado.

Para Marilia Vieira Machado da Cunha Castro, seriam regimes financeiros “os
diferentes conceitos adotados para financiamento dos compromissos do plano, isto &,
definicdo das contribuicBes necessarias a cobertura das despesas com o pagamento do
beneficio e de sua administracdo™®®. Aqui, a autora é um pouco mais especifica para a
compreensdo dos regimes financeiros.

Sugere-se, contudo, que os regimes financeiros sejam entendidos como fluxos de
recebimentos e pagamentos necessarios para o cumprimento das finalidades do plano. Os
regimes financeiros seriam, portanto, os esquemas de fluxos de recebimentos, investimentos e
pagamentos utilizados para o financiamento dos compromissos do plano, ou seja, para o
pagamento dos beneficios contratados.

Os regimes financeiros séo divididos em trés categorias: reparticdo simples, reparticéo
de capitais de cobertura e capitalizacdo. Nos termos da Resolu¢cdo CGPC n° 18, de 28 de
marc¢o de 2006, os trés regimes sdo admissiveis para planos administrados por EFPC.

A compreensdo de cada um desses regimes passa pela compreensdo de como a o
instituto da solidariedade se aplica a cada um deles. Afinal, como ensina Arthur Braganca de
Vasconcellos Weintraub, “[a] solidariedade ¢ um principio juridico essencial da Previdéncia,
seja ela basica ou complementar”164.

O regime de reparticdo simples € o mais facilmente compreendido, justamente porque
utilizado na estruturacao do regime geral de previdéncia no Brasil, fundado em um maior grau
de solidariedade entre os participantes.

A reparticdo simples do regime geral de previdéncia no Brasil é resultante da
solidariedade intergeracGes. Consiste, portanto, no regime de reparticdo intergeracdes, em que
as contribuicGes realizadas pelos participantes em determinado momento — pessoas

economicamente ativas — sdo utilizadas para o pagamento de beneficios dos beneficiarios

162 POVOAS, Manuel Sebastido Soares. Previdéncia privada, filosofia, fundamentos técnicos, conceituagao

juridica. 22 ed. S8o Paulo: Quartier Latin, 2007. 173.

CASTRO, Marilia Vieira Machado da Cunha. Alguns conceitos atuairiais. In. Fundos de pensdo em
debate. Brasilia: Brasilia Juridica, 2001. P. 147. Apud. BALERA, Wagner (coord). Comentarios a Lei de
Previdéncia Privada, LC 109/2001. S&o Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 139.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 48.

163

164



67

elegiveis pelo sistema, ainda que eles ndo tenham inicialmente contribuido para o sistema. Ou
seja, uma geracdo paga pelos beneficios da outra. E como funciona o regime geral de
previdéncia n&o sé no Brasil, mas também e em diversos paises'®®, pois permite seu imediato
funcionamento sob a administracao estatal.

N&o é assim, entretanto, que o regime de reparticdo simples é aplicado na previdéncia
fechada complementar. Seria um contrassenso, e extremamente arriscado, ter que contar com
geracOes futuras de trabalhadores de uma mesma empresa ou que possuem algum vinculo de
trabalho institucional, para o pagamento dos beneficios da geragdo seguinte. E o que explica

Marcelo Alves de Oliveira:

Porém, se um patrocinador de um regime previdenciario estiver tratando somente
com um dado grupo de trabalhadores, quer no setor publico, quer no privado,
recorrer exclusivamente ao método de reparticdo para eles causa problemas, por
causa do risco que o nivel de emprego possa flutuar. Esse é o porqué de os regimes
previdenciarios ocupacionais terem sido usualmente capitalizados. Qualquer
declinio significativo no emprego aniquilaria a economia de um sistema de
reparticdo aplicado somente dentro de uma industria. **°

Na previdéncia fechada complementar, os regimes de reparticdo — seja o simples ou de
capitais de cobertura — estdo baseadas na solidariedade entre os participantes do plano
limitados as hipdteses de invalidez, morte, doenca ou reclusdo, e caracterizam-se pela
reparticdo entre os participantes das despesas que serdo pagas pelo plano em determinado
periodo.

Assim, o regime de reparticdo simples, quando aplicado a previdéncia complementar
fechada estd sujeito a uma limitacdo de tempo, e situacdes especificas de beneficios a

conceder, conforme explica a Previc:

No regime financeiro de reparticdo simples sdo arrecadados apenas 0S recursos
suficientes para cobrir as despesas esperadas do mesmo exercicio com beneficios
de pagamento Unico cujo evento gerador seja invalidez, morte, doenga ou recluséo,
ou beneficios temporéarios de curta duracdo, nos casos de doenca ou reclusdo. Nao
h& constituicdo de reservas matematicas para fazer frente aos compromissos
calculados sob esse regime, admitindo-se a constituicdo de fundo previdencial com
eventuais excedentes financeiros verificados, para utilizacdo no financiamento
desses beneficios. ¢’
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complementar. 2008. Dissertagcdo (Mestrado em Direito do Trabalho e Seguridade Social) — Faculdade de
Direito da Universidade de S8o Paulo, S&o Paulo (orientador Prof. Dr. Marcus Orione Gongalves
Correia). P. 72.
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O regime de reparticdo de capitais de cobertura, por sua vez, é definido pela ABRAPP

da seguinte forma:

Este regime é uma mistura dos regimes de reparticdo simples e de capitalizago.
Trata de estabelecer as contribuigcGes necessarias no periodo considerado, para se
constituir reserva suficiente para garantir a série completa dos pagamentos futuros
para os beneficios que se iniciaram neste mesmo periodo.

Pressupde a formacdo de reserva somente para 0s participantes em gozo de
beneficios, reduzindo o periodo de pré-pagamento do Custo Previdenciario. A
reserva garantidora da série completa de pagamentos futuros — Custo Previdenciario
— é constituida no instante da concessdo do beneficio, através da divisdo pura e
simples do seu valor pelo nimero de membros do grupo contribuinte, definindo-se
a contribuicdo de cada um.

Portanto, apresenta caracteristicas solidarias, como no regime de reparticdo simples,
e constitui reserva, como no regime de capitalizagéo. *®

A diferenca entre os dois regimes reside basicamente na forma de pagamento do
beneficio e na constituicdo ou ndo de reservas para fazé-lo: enquanto no regime de reparticdo
simples ocorre o pagamento Unico dos beneficios (ou no prazo maximo de 5 (cinco) anos
como renda temporaria, no caso de doenca ou reclusdo), ndo pressupondo a constituicdo de
reservas para tanto, no regime de reparticdo de capitais de cobertura o beneficio é concedido
na forma de renda™®.

Tais especificidades interferem, naturalmente, na forma de célculo das contribuicdes.
Observa-se que, no regime de reparticdo simples, ndo é necessaria a constituicdo de reservas
justamente porque os fluxos de pagamentos das contribui¢fes sdo calculados de acordo com o

fluxo de pagamentos dos beneficios.

No Regime de Reparticdo Simples, as contribui¢Ges para determinado beneficio sdo
calculadas considerando-se todas as despesas que serdo geradas para o pagamento
do beneficio dentro de um ano e “repartidas” entre todos os participantes que
optarem por esse beneficio. }°

<http://www.previc.gov.br/menu-de-apoio/guia-de-melhores-praticas-1/melhores-praticas-atuariais.pdf>.

Acesso em: 24 jan. 2016. P. 23.

ABRAPP — Associacdo Brasileira de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. Como criar um

fundo de penséo a partir do vinculo associativo. Sdo Paulo: ICSS SINDAPP, 2003. P. 25. Disponivel em:

<http://www.abrapp.org.br/SiteAssets/SitePages/Cartilha/Cartilha_para_Instituidores2003.pdf>.  Acesso

em: 24 jan. 2016.

169 Resolugéio CGPC n° 18, de 28 de marco de 2006.

170 BALERA, Wagner (coord). Comentarios a Lei de Previdéncia Privada, LC 109/2001. S&o Paulo:
Quiartier Latin, 2005. 141
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No regime de reparticdo de capitais de cobertura, por sua vez, a constituicdo de
reservas para 0 pagamento de beneficios é necessaria tendo em vista que os fluxos de

pagamentos sdo baseados em estimativas:

No Regime Financeiro de Reparticdo de Capitais de Cobertura, as contribuicdes
para determinado beneficio sdo calculadas considerando-se o valor presente para o
pagamento das rendas que serdo produzidas dentro de um ano, sendo este o valor
“repartido” entre todos os participantes do plano que optarem por esse beneficio.

Nesse contexto, é necessario fazer a estimativa do montante a ser repartido.
Primeiramente, é estimado o valor presente das rendas que serdo pagas caso ocorra
0 evento, posteriormente, é estimado a probabilidade de ocorréncia do evento que
determinara o pagamento da renda.

Ressalta-se que o Regime Financeiro de Reparticdo de Capitais de Cobertura é
utilizado para beneficios pagaveis por morte ou invalidez na forma de renda '™

A concluséo de que o regime de reparticdo simples ndo pressupde a constituicdo de
reservas levanta intrigante questdo: estaria esse regime em desconformidade com o art. 202 da
Constituicdo, que estabelece que a previdéncia privada fechada esteja baseada “na
constitui¢do de reservas que garantam o beneficio contratado™?

A resposta, a principio, seria positiva, tendo em vista que a auséncia de reservas
resultaria, necessariamente, na auséncia de garantias e na institucionalizacdo da inseguranca
guanto ao recebimento do beneficio. Contudo, ndo é possivel conceber um plano em que a
totalidade das entradas corresponde a totalidade das saidas em determinado més, como se
fosse possivel saber, de antemdo e de forma precisa, no momento da aprovacao do plano de
custeio, quantos eventos de falecimento, doenca, invalidez ou reclusdo irdo ocorrer. Essa
situacdo somente seria possivel se, de acordo com as regras do plano, fosse possivel ajustar
mensalmente as contribuicdes, de forma que nada fosse mantido nas reservas da EFPC. Dai
conclui-se que sdo, na verdade, as reservas individuais que deixam de ser criadas nos planos
de reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura. As contribui¢Ges dos participantes
para esse plano formam o patriménio a ele vinculado e, portanto, suas reservas. Entretanto,
impossivel individualizar essas reservas, haja vista que ndo se sabe quem sera elegivel ao
beneficio. Percebe-se, com isso, que o funcionamento dos planos organizados sob o regime de
reparticdo sdo muito diferentes daqueles organizados pelo regime de capitalizagdo, o que

ficard mais claro no capitulo 3, mais especificamente na se¢do 3.6 (Previdéncia privada e

1 BALERA, Wagner (coord). Comentarios a Lei de Previdéncia Privada, LC 109/2001. S&o Paulo:
Quartier Latin, 2005. P. 140-141
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seguro privado), em que se compreendera a natureza securitria das contratacfes que podem
ser sustentadas por esse regime.

Conforme ja adiantado, o regime de capitalizacdo é aguele com menor grau de
solidariedade entre os participantes, devendo necessariamente estar baseado em reservas para
a concessdo dos beneficios.

Estabelece a Lei Complementar n°® 109/2001 os casos em que O regime de

capitalizacdo € obrigatorio:

Art. 18. O plano de custeio, com periodicidade minima anual, estabelecera o nivel
de contribuigdo necessario a constituicdo das reservas garantidoras de beneficios,
fundos, provisdes e a cobertura das demais despesas, em conformidade com o0s
critérios fixados pelo 6rgao regulador e fiscalizador.

§ 1°0 regime financeiro de capitalizacdo é obrigatdrio para os beneficios de
pagamento em prestacdes que sejam programadas e continuadas. "2

Ensina Arthur Braganca de VVasconcellos Weintraub que “[n]o regime de capitalizagdo
(funding), cada pessoa forma um fundo (individual ou coletivo) onde sdo investidos peculios
destinados exclusivamente a sua aposentadoria, havendo extratos individuais dos valores
capitalizados” 173,

No mesmo sentido, doutrina a Previc:

Sobre o Sistema Financeiro de Capitalizagdo, pode-se dizer que existem varias
modalidades, utilizados ndo somente na previdéncia privada, mas também na area
de seguros e na area financeira.

O regime financeiro de capitalizacdo, na previdéncia privada, organiza todos os
tipos de beneficios pagaveis por sobrevivéncia, morte ou invalidez, na forma de
renda ou pecdlio. >

Nesse caso, a solidariedade existe entre os participantes apenas para o equacionamento
de déficits, nos termos do art. 19, 11, e do art. 21 da Lei Complementar n® 109/2001, conforme
sera abordado com mais minucias na se¢éo 2.9.

A tabela abaixo resume bem o que foi tratado nesta se¢cdo no que tange aos trés

regimes utilizaveis pela previdéncia complementar fechada:

172 Lei Complementar 109, de 29 de maio de 2001.

1 WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 51.

174 BALERA, Wagner (coord). Comentarios a Lei de Previdéncia Privada, LC 109/2001. S&o Paulo:
Quartier Latin, 2005. 140.
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Tabela Il — Caracteristicas dos Regimes Financeiros'’

Regime financeiro Custeio Normal Reserva Matematica
Reparticdo Simples Durante o pagamento dos N&o ha constituicdo de
beneficios reservas

Reparticdo de Capitais de No inicio do pagamento dos | Constitui reserva para

Cobertura beneficios beneficios concedidos

Capitalizacéo Ao longo da vida laborativa | Constitui reservas para
beneficios concedidos e a
conceder

2.8  Beneficio proporcional diferido (vesting), autopatrocinio, portabilidade e resgate

Conforme acima mencionado, as regras pertinentes ao beneficio proporcional diferido
e a portabilidade sdo tratadas na Resolugdo MPS/CGPC n° 6, de 30 de outubro de 2003, e
na Instrugdo SPC n° 5, de 09 de dezembro de 2013, as quais abordam também as regras de
resgate e autopatrocinio.

O beneficio proporcional diferido — também chamado de vesting'’’ — consiste, de
acordo com o art. 14, 1, da Lei Complementar n® 109/2001, e com o art. 2° da Resolugdo*’®, na
faculdade assistida ao participante do plano de, em razdo da cessacao do vinculo empregaticio
com o patrocinador ou associativo com o instituidor antes da aquisicdo do direito ao beneficio
pleno, optar por receber, em tempo futuro, o beneficio proporcional, calculado nos termos da
mencionada Resolucdo ou do regulamento do plano. Além da cessacdo do vinculo
empregaticio, necessario o cumprimento do prazo de caréncia de 3 (trés) anos para que 0

participante possa optar pelo beneficio proporcional diferido.

s PREVIC - Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar. Guia Previc Melhores praticas

atuariais para Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. Sdo Paulo: 2003. Disponivel em:
<http://www.previc.gov.br/menu-de-apoio/guia-de-melhores-praticas-1/melhores-praticas-atuariais.pdf>.
Acesso em: 24 jan. 2016. P. 23.
176 Art. 5° da Resolugdo MPS/CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005.
1 O termo vesting corresponde ao instituto do beneficio proporcional diferido na legislacdo norte
americana, razdo pela qual ¢ comumente utilizado no Brasil. (WEINTRAUB, Arthur Braganga de
Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 132).
“Art. 2° Entende-se por beneficio proporcional diferido o instituto que faculta ao participante, em razéo
da cessacdo do vinculo empregaticio com o patrocinador ou associativo com o instituidor antes da
aquisicdo do direito ao beneficio pleno, optar por receber, em tempo futuro, o beneficio decorrente dessa
opgéo.”
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O participante, entretanto, interessado em manter o beneficio nos mesmos patamares
dos contratados ou desejados, pode optar pelo autopatrocinio’”, ou seja, por permanecer
vinculado ao plano realizando tanto as contribuicGes préprias, quanto as que seriam devidas
pelo empregador. Tal hipotese é aplicavel no caso de perda parcial ou total de remuneracéo,
sendo o encerramento do vinculo empregaticio um exemplo de perda total da remuneragéo.

J4 a portabilidade, nos termos do art. 9° da Resolugdo™®, é a faculdade assistida ao
participante de transferir os recursos financeiros correspondentes ao seu direito acumulado
para outro plano de beneficios de carater previdenciario operado por entidade de previdéncia
complementar ou sociedade seguradora autorizada a operar o referido plano. As condicoes
para 0 exercicio dessa faculdade sdo as mesmas da opcdo pelo beneficio proporcional
diferido: a cessacdo do vinculo empregaticio com o patrocinador ou associativo com o
instituidor e prazo de caréncia de 3 (trés) anos de vinculacdo ao plano. A caréncia ndo se
aplica para a portabilidade de recursos de planos instituidos por patrocinadores para outro
plano de previdéncia complementar.

181 constitui a faculdade de recebimento,

O resgate, nos termos do art. 19 da Resolucéo
pelo participante, “de valor” decorrente de seu desligamento do plano de beneficios (assunto a
ser mais bem explorado na se¢do 2.6, adiante, deste capitulo). No caso de planos de beneficios
instituidos por patrocinador, o pagamento do resgate depende do encerramento do vinculo
empregaticio do participante. No caso de beneficios instituidos por instituidor, o plano devera
estabelecer prazo de caréncia de 6 (seis) meses a 2 (dois) anos contados a partir da inscricdo

no plano de beneficios para que possa ser feito o resgate.

17 “Art. 27. Entende-se por autopatrocinio a faculdade de o participante manter o valor de sua contribuigdo e

a do patrocinador, no caso de perda parcial ou total da remuneracdo recebida, para assegurar a percepcéo
dos beneficios nos niveis correspondentes aquela remuneracdo ou em outros definidos em normas
regulamentares.

Parégrafo Gnico. A cessacdo do vinculo empregaticio com o patrocinador devera ser entendida como uma
das formas de perda total da remuneragdo recebida.”

“Art. 9° Entende-se por portabilidade o instituto que faculta ao participante transferir os recursos
financeiros correspondentes ao seu direito acumulado para outro plano de beneficios de carater
previdenciario operado por entidade de previdéncia complementar ou sociedade seguradora autorizada a
operar o referido plano.”

“Art. 19. Entende-se por resgate o instituto que faculta ao participante o recebimento de valor decorrente
do seu desligamento do plano de beneficios.”

180
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2.9  Superavits e equacionamento dos déficits

A Lei Complementar n® 109/2001, estabelece o seguinte tratamento para o resultado

superavitario ou deficitario das entidades fechadas:

Art. 19. As contribuicdes destinadas a constituicdo de reservas terdo como
finalidade prover o pagamento de beneficios de carater previdenciario, observadas
as especificidades previstas nesta Lei Complementar.

Paragrafo Unico. As contribuices referidas no caput classificam-se em:

I - normais, aquelas destinadas ao custeio dos beneficios previstos no respectivo
plano; e

Il - extraordinarias, aquelas destinadas ao custeio de déficits, servico passado e
outras finalidades ndo incluidas na contribui¢éo normal.

Art. 20. O resultado superavitario dos planos de beneficios das entidades fechadas,
ao final do exercicio, satisfeitas as exigéncias regulamentares relativas aos
mencionados planos, sera destinado a constituicdo de reserva de contingéncia, para
garantia de beneficios, até o limite de vinte e cinco por cento do valor das reservas
matematicas.

§ 1° Constituida a reserva de contingéncia, com os valores excedentes serd
constituida reserva especial para revisdo do plano de beneficios.

§ 2°A ndo utilizagdo da reserva especial por trés exercicios consecutivos
determinara a revisao obrigatoria do plano de beneficios da entidade.

§ 3° Se a revisdo do plano de beneficios implicar reducéo de contribuicdes, devera
ser levada em consideracdo a proporcdo existente entre as contribuicbes dos
patrocinadores e dos participantes, inclusive dos assistidos.

Art. 21. O resultado deficitario nos planos ou nas entidades fechadas sera
equacionado por patrocinadores, participantes e assistidos, na propor¢do existente
entre as suas contribuicdes, sem prejuizo de acdo regressiva contra dirigentes ou
terceiros que deram causa a dano ou prejuizo a entidade de previdéncia
complementar.

§ 1° O equacionamento referido no caput podera ser feito, dentre outras formas, por
meio do aumento do valor das contribuic@es, instituicdo de contribuicdo adicional
ou reducéo do valor dos beneficios a conceder, observadas as normas estabelecidas
pelo 6rgdo regulador e fiscalizador.

§ 2° A reducdo dos valores dos beneficios ndo se aplica aos assistidos, sendo
cabivel, nesse caso, a instituicdo de contribuicdo adicional para cobertura do
acréscimo ocorrido em razéo da reviséo do plano.

8§ 3% Na hipdtese de retorno a entidade dos recursos equivalentes ao déficit previsto
no caput deste artigo, em conseqliéncia de apuracdo de responsabilidade mediante
acdo judicial ou administrativa, os respectivos valores deverdo ser aplicados
necessariamente na reducdo proporcional das contribuigdes devidas ao plano ou em
melhoria dos beneficios.
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Observa-se, assim, que tanto os déficits quanto os superavits sdo, de alguma forma,
repassados, para os participantes e assistidos, seja mediante a revisdo dos beneficios, para
mais ou para menos, a reducdo parcial, integral ou a suspensdo do pagamento das
contribuicdes, o aumento do valor das contribuicdes, ou a instituicdo de contribuicdes
extraordinarias. Esse é o principal argumento em defesa de que as reservas e fundos
administrados pela EFPC sdo, na verdade, dos préprios participantes e assistidos, e ndo da
entidade, conforme sera visto nas secdes 3.3 (Propriedade ou crédito? O estado da arte com
relacdo a controvérsia) e 3.4 (Propriedade ou credito? Concluses).

Para a compreensdo de detalhes do regime juridico atinente aos superavits e déficits,
necessario recorrer-se também a Resolugdo CGPC n° 26, de 29 de setembro de 2008, que, nos
termos de sua ementa, “[d]ispde sobre as condi¢des e os procedimentos a serem observados
pelas entidades fechadas de previdéncia complementar na apuracdo do resultado, na
destinacgdo e utilizacdo de superavit e no equacionamento de déficit dos planos de beneficios
de carater previdenciario que administram, e d& outras providéncias”.

No caso de superavits, os planos que ja tenham reserva de contingéncias no montante
de 25% (vinte e cinco) por cento das reservas matematicas e, com 0 Seu excedente,
constituido reserva especial, estdo habilitados a revisar o plano de beneficios, nos termos da
lei. Tal revisdo € obrigatéria a cada 3 (trés) anos e facultativa em exercicios intermediarios. A
Resolugdo CGPC n° 26/2008, estabelece, além disso, que a revisdo seja precedida de parecer
atuarial e estudo econdmico-financeiro acerca da perenidade das causas que deram origem ao
superavit (art. 9°).

Os arts. 20 e 25 da Resolugdo CGPC n° 26/2008, estabelecem, ainda, mais uma forma
de revisdo do plano de beneficios na hip6tese de apuracdo de superavits, que é a possibilidade
de reversao de valores, de forma parcelada, aos participantes, aos assistidos e ao patrocinador.
Ressalta-se, entretanto, que a revisdao de beneficios mediante a reversdo de valores ao
patrocinador ndo consta da lei, podendo, dessa forma, ser considerada ilegal. Essa é uma
forma de esvaziamento do patrimonio do plano n&o prevista em lei, 0 que representa prejuizo
direto as reservas ja constituidas pela EFPC e, portanto, a garantia do recebimento futuro do
beneficio pelos participantes e assistidos, nos termos do art. 202 da Constituicao.

N&o pode, ademais, essa reversdo ser equiparada a reducdo ou suspensdo do
pagamento das contribuicdes. Neste caso, 0 superavit que compOs a reserva especial
permanece no plano, sob a administragdo da EFPC, ainda que o valor das contribuicGes seja
reduzido ou suspenso. Ou seja, elimina-se, pelo menos, o risco de inadimpléncia futura do

patrocinador com a manutencgéo dos recursos na EFPC. Caso se opte por devolver 0s recursos,
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a EFPC, os participantes e os assistidos, mais uma vez, passardo a arcar com eventuais riscos
de inadimpléncia, em evidente prejuizo a garantia do beneficio estabelecida no art. 202 da
Constituicao.

Por mais que a reversdo esteja condicionada, nos termos da Resolugéo, a comprovacéo
do excesso dos recursos garantidores do plano de beneficios em extingdo mediante a cobertura
integral do valor presente dos beneficios do plano, fato € que as reservas garantidoras, ainda
nessa situacdo, estdo sujeitas a diversos riscos, conforme detalhado na secdo 2.12 (A gestao do
risco: regulacdo quantitativa versus regulacdo prudencial), justamente por ter sido a
previdéncia privada fechada estruturada como um mecanismo de investimento. A propria
resolucdo, adiante, admite que o plano poderé sofrer posteriores perdas, quando estabelece
que a utilizacdo da reserva especial devera ser interrompida caso seja necessario recompor a
reserva de contingéncia (art. 26, 82°). Ou seja, nesse caso 0 plano tera necessariamente sofrido
perdas que fizeram reduzir a reserva de contingéncia.

Nos planos de beneficios de que trata a Lei Complementar n® 108/2001, administrados
por EFPC relacionadas a Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios, suas
autarquias, fundacdes, sociedades de economia mista e outras entidades publicas, estabelece o
paragrafo Gnico do art. 3° que é proibido o repasse de ganhos de produtividade, abono e
vantagens de qualquer natureza para tais beneficios'. Dai a conclusio de que,
diferentemente dos planos regulados pela Lei Complementar n°® 109/2001, os planos
regulados pela a Lei Complementar n°® 108/2001 ndo poderiam ser revistos para melhoria dos
beneficios, mas tdo somente mediante a reducdo parcial ou total, ou suspensdo do pagamento
dos beneficios. Dai a concluir sobre a possibilidade de reversdo dos valores, ja seria, na
melhor das hipoteses, a ma aplicacdo das técnicas interpretativas. Com mais razéo, nesse caso,
0s recursos devem ser mantidos sob a administracdo da EFPC, tudo com o objetivo de
garantir o futuro pagamento dos beneficios contratados nos termos do art. 202 da
Constituigo.

Estabelece também a Resolugdo CGPC n° 26, de 29 de setembro de 2008, que os
valores atribuidos aos participantes e assistidos, de um lado, e ao patrocinador, de outro, que
componham a reserva especial, serdo alocados em fundos previdenciais segregados (art. 17).

Para o equacionamento de déficits, a matéria é ainda mais sensivel. O déficit é

verificado nas situacdes em que os recursos administrados pela EFPC, ao serem submetidos

182 Art. 3° Paragrafo unico. Os reajustes dos beneficios em manutencéo serdo efetuados de acordo com

critérios estabelecidos nos regulamentos dos planos de beneficios, vedado o repasse de ganhos de
produtividade, abono e vantagens de qualquer natureza para tais beneficios.
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aos mesmos riscos aos quais estdo sujeitos os demais investimentos privados — conforme
especificado na secdo 2.12 (A gestdo do risco: regulacdo quantitativa versus regulacao
prudencial) — sofrem decréscimo suficiente a ponto de comprometer o pagamento dos
beneficios contratados.

Estabelece a Resolugdo CGPC n° 26/2008, que a formulacdo de um plano de
equacionamento de déficits ser& obrigatorio nas seguintes hipoteses: (i) se o déficit acumulado
for superior a 10% (dez por cento) das provisdes matematicas em determinado exercicio; e (ii)
se o0 déficit acumulado for superior igual ou inferior a 10% (dez por cento) das provisdes
matematicas por trés exercicios consecutivos.

Nos termos do 85° do art. 28 da Resolugdo CGPC n° 26/2008, as provisdes
matematicas para fins de calculo dos percentuais de déficits referem-se as parcelas dos planos
estruturadas sob a forma de beneficio definido, independentemente da modalidade que o
plano de beneficios esteja estruturado. Ou seja, o dispositivo indica uma forma de célculo do
déficit, mas ndo que a provisdo matematica sera calculada e contabilizada da mesma forma
para todos os tipos de plano. Utiliza-se a metodologia para o calculo da provisdo matematica
— que “corresponde ao valor necessario para o pagamento dos beneficios concedidos e a

» 183 _ aplicavel aos planos de beneficio definido a todos os outros tipos de plano.

conceder

O resultado deficitario devera ser equacionado por participantes, assistidos e
patrocinadores, na propor¢do contributiva do periodo em que foi apurado o resultado,
conforme estabelece o art. 29 da Resolugcdo. A divisdo entre participantes e assistidos
observara a proporcao da reserva matematica individual ou o beneficio efetivo ou projetado
atribuivel a cada um deles. Caso ndo tenha havido contribui¢es no periodo, sera considerada
a proporc¢do vigente nos trés exercicios antecedentes ao resultado negativo, até o limite de 29
de maio de 2001, que corresponde a data de promulgacéo da Lei Complementar n® 108/2001 e
da Lei Complementar n° 109/2001.

Com excecdo dos planos sujeitos a Lei Complementar n°® 108/2001, o resultado podera
ser equacionado exclusiva ou majoritariamente pelos patrocinadores, ou sem a observancia
dos parametros acima, desde que ndo acarrete prejuizos ou énus adicionais aos participantes e
assistidos.

Faz-se uma ultima critica a regulagdo do equacionamento de déficits, que é a
impossibilidade de reducdo dos beneficios, mas a possibilidade de se estabelecer

contribuicbes extraordinarias. Na pratica, o significado é o mesmo: a reducdo do beneficio,

18 MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL. Fundos de Pensdo: coletanea de normas. Brasilia: MPS,
SPPC, 2015. P. 764.
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pela mera aplicagdo das regras de compensacdo do Codigo Civil'®*. Se a ideia é, de alguma
forma, garantir o pagamento dos beneficios contratados, nos termos do art. 202 da
Constituicdo, ha premente necessidade de estabelecimento de formas de garantia mais
robustas, que impecam a reducdo do beneficio contratado, como ocorre na pratica, ao invés de

se promover inversdes de redacdo sem qualquer sentido Idgico, pratico ou juridico.

2.10 Retirada de patrocinio

A possibilidade de retirada do patrocinio € mencionada no art. 25 e no art. 33, |, da Lei
Complementar n® 109/2001*%, sendo sua regulago inteiramente infralegal, de acordo com os
ditames da Resolucdo CNPC n° 11, de 13 de maio de 2013.

Consiste a retirada do patrocinio no “encerramento da relagdo contratual existente
entre o patrocinador que se retira ¢ a respectiva entidade fechada”, nos termos do art. 3° da
Resolucdo CGPC n° 11/2013. A retirada do patrocinio resultara na “cessa¢do de toda e
qualquer responsabilidade do patrocinador para com a entidade fechada e os participantes e
assistidos”, nos termos do art. 4° da mesma Resolugao.

A retirada de patrocinio podera ser total ou parcial. Sera total no caso em que nédo
permanecer vinculado ao plano nenhum patrocinador, resultando no seu encerramento e
cancelamento perante a Previc. Sera parcial, por outro lado, sempre que permanecer algum
patrocinador e grupo de participantes ou assistidos. A retirada parcial tera os mesmos efeitos
da cessacdo do vinculo empregaticio para fins de exercicio dos direitos de portabilidade,
beneficio proporcional diferido, autopatrocinio e resgate. Ainda na hipétese de retirada
parcial, poderdo permanecer no plano o0s assistidos e participantes que optarem pelo
autopatrocinio ou pelo beneficio proporcional diferido, ou ja estejam nessas condicGes, desde

que haja concordancia dos demais patrocinadores.

184 “Art. 368. Se duas pessoas forem ao mesmo tempo credor e devedor uma da outra, as duas obrigacdes

extinguem-se, até onde se compensarem.”

“Art. 25. O o6rgdo regulador e fiscalizador podera autorizar a extingdo de plano de beneficios ou a retirada
de patrocinio, ficando os patrocinadores e instituidores obrigados ao cumprimento da totalidade dos
compromissos assumidos com a entidade relativamente aos direitos dos participantes, assistidos e
obrigacdes legais, até a data da retirada ou extin¢do do plano.

185

Il - as retiradas de patrocinadores;”
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A retirada do patrocinio podera ser realizada por iniciativa do préprio patrocinador ou
da EFPC. Caso a iniciativa seja da EFPC, deverd estar acompanhada da documentagdo
comprobatdria do descumprimento, pelo patrocinador, de obrigacGes previstas no convénio de
adesdo em relacdo ao plano de beneficios.

Quando da apresentacdo, a Previc, do processo de retirada do patrocinio, devera ser
estimado o valor da reserva matematica individual de cada participante e assistido. Tais
valores irdo variar a depender da modalidade do plano (contribuicdo definida, beneficio
definido ou contribuicdo variavel), e — exceto quanto aos planos de contribuicdo definida —,
também variaré caso se trate da reserva matematica do assistido, dos participantes elegiveis
(que ja& atenderam a todos os requisitos para o inicio dos pagamentos dos beneficios) e dos
demais participantes (que ndo atenderam aos requisitos de elegibilidade).

Nos planos de contribuicdo definida, os participantes terdo direito ao valor
correspondente ao respectivo saldo de conta, obedecidas as disposi¢cdes do regulamento do
plano aplicadas na sua formagdo e manutencdo. A mesma solucéo é dada para a parcela de
contribuicdo definida das demais modalidades de planos de beneficios.

Ao seu turno, nos planos de beneficio definido ou contribuicdo variavel (quanto a
parcela que ndo seja de contribuicdo definida), a reserva matematica correspondera ao

seguinte:

(a) Para os assistidos, a reserva matematica individualizada correspondera, na data do
calculo, ao valor presente dos beneficios sob o regime de capitalizacdo, incluida,
quando for o caso, a reversao em pensdo por morte, descontados, desse resultado,
o valor presente das contribuicdes de assistido e do custeio administrativo, quando

aplicaveis.

(b) Para participantes elegiveis, a reserva matematica individualizada corresponderd,
na data do célculo, ao valor presente dos beneficios sob o regime de capitalizagéo,
incluida, quando for o caso, a reversdo em pensdo por morte, descontados, desse
resultado, o valor presente das contribuicdes de assistido e do custeio

administrativo, quando aplicaveis, observado como minimo o valor do resgate.

(c) Para os demais participantes, a reserva matematica individualizada correspondera,
na data do célculo, ao valor presente dos beneficios sob o regime de capitalizagéo,
descontados do valor presente das contribuigdes de assistido e do custeio
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administrativo, quando aplicéveis, proporcional ao tempo de participacdo no plano,
acrescido do valor do tempo de servico passado, acumulado conforme as regras do

regulamento, observado como minimo o valor do resgate.

Além disso, em relacdo aos assistidos de planos de beneficio estruturados na
modalidade de beneficio definido ou de contribuicdo variavel, o valor individualizado da
reserva matematica sera calculado considerando que a sobrevida esperada,
independentemente da tabua de mortalidade utilizada, ndo serd inferior a sessenta meses,
cabendo ao patrocinador assumir a responsabilidade pela diferenca de custos decorrentes
dessa reavaliacéo dos célculos (art. 8°, 85° da Resolu¢do CNPC n° 11/2013). Ressalta-se que
esse prazo deve ser estabelecido de forma criteriosa em cada plano, ndo podendo essa regra
ser interpretada no sentido de permitir que se reduza o prazo de sobrevida, em todo e qualquer
plano, para 5 (cinco) anos com o objetivo de facilitar a retirada do patrocinio. Tal
interpretacdo seria de todo repreensivel, por estar em total dissonancia com o objetivo de se
garantir o beneficio contratado, nos termos do art. 202 da Constituicéo.

Interessante o tratamento dado aos planos quanto a insuficiéncia ou excedente
patrimonial, ou seja, nos casos em que o patriménio total do fundo for inferior ou superior ao
somatdrio das provisdes matematicas ou saldos de contas dos participantes e assistidos.

No caso de apuracdo de excedente patrimonial, valor correspondente a reserva de
contingéncia sera destinado aos participantes e aos assistidos na proporcao de suas reservas
matematicas individuais apuradas para a retirada de patrocinio. Quanto aos valores
correspondentes a reserva especial, fundos previdenciais e fundo administrativo, observado o
disposto no art. 11 da Resolugdo CNPC n° 11/2013, deveréo ser identificados os montantes
atribuiveis aos participantes e assistidos, de um lado, e ao patrocinador, de outro, considerada
a proporcdo contributiva do periodo em que se deu a sua constituicdo, a partir das
contribuicdes normais vertidas nesse periodo (art. 13 da Resolugdo CNPC n° 11/2013). O
resultado excedente poderéa ser destinado de forma diversa, mediante homologacéo da Previc,
desde que a medida resulte em beneficios adicionais aos participantes e assistidos, regra essa
gue nao se aplica, entretanto, as EFPCs regidas pela Lei Complementar n® 108/2001 (art. 13,
82° da Resolucdo CNPC n° 11/2013).

Cumpre ressaltar que a devolucdo dos excedentes patrimoniais para o patrocinador em
razdo da retirada do patrocinio ndo esta prevista na legislacdo. Para a preservagdo da garantia
do beneficio contratado, o mais adequado seria a manutengdo dos valores até o encerramento

de todas as obrigacdes advindas do plano, da forma como inicialmente concebido. Um
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exemplo de destinacdo adequada desse excedente patrimonial é a sua utilizacdo para fins de
restituicdo das parcelas pagas pelos participantes, acrescida de correcdo plena, por indice que
recomponha a efetiva desvalorizacdo da moeda, nos termos da Sumula n°® 289 do STJ, mesmo
guando as reservas matematicas de cada participante, ou 0os montantes que lhes sejam
atribuiveis em virtude de resgate, ndo apontem para esse resultado. Assim, assegurar-se-ia que
fosse conferida, ao patriménio aportado na EFPC, a destinacdo a que se propuseram as partes
quando da formacdo do plano, qual seja, a garantia do beneficio contratado, nos termos do art.
202 da Constituicao.

Tratando-se de insuficiéncia patrimonial, por outro lado, seu equacionamento seré
realizado na proporcdo dos montantes atribuiveis aos participantes e assistidos, de um lado, e
ao patrocinador, de outro, observada a proporcdo contributiva do periodo que ocorreu sua
constituicdo (art. 12 da Resolucdo CNPC n° 11/2013). O resultado deficitario podera ser
equacionado pelo patrocinador que se retira, de forma exclusiva ou majoritaria, sem
observancia da proporcdo contributiva do plano de beneficios, mediante homologacdo da
Previc, desde que a medida seja favoravel aos participantes e assistidos (art. 12, 82° da
Resolucdo CNPC n° 11/2013).

A possibilidade de equacionamento de forma diversa da estabelecida no art. 12 da
Resolucdo CNPC n° 11/2013, entretanto, ndo se aplicaria & EFPCs regidas pela Lei
Complementar n® 108/2001 (art. 8°, §3°, da Resolugdo CNPC n° 11/2013). Essa conclusdo nao
parece adequada nos casos em que o patrocinador, ainda que a Unido, os Estados, o Distrito
Federal e os Municipios, suas autarquias, fundacgdes, sociedades de economia mista e outras
entidades publicas, tenham se obrigado solidariamente junto as suas respectivas EFPCs, nos
termos do art. 13 da Lei Complementar n® 109/2001. Afinal, sendo a responsabilidade
solidaria, assumida no convénio de adesdo, nada mais natural que os eventuais déficits
apurados nos planos sejam equacionados previamente & sua retirada da condicdo de
patrocinador.

Quando da operacionalizacdo da retirada do patrocinio e consequente liquidacdo dos
ativos, a diferenga a menor entre o valor de avaliacdo e o da realizacdo de ativos apds a
precificacdo a valores de mercado sera de responsabilidade dos patrocinadores (art. 18 da
Resolucdo CNPC n° 11/2013). Além disso, as despesas relativas ao processo de retirada seréo
inteiramente de responsabilidade do patrocinador que se retira (art. 19 da Resolugdo CNPC n°
11/2013).

Observa-se que a lei ndo estabelece as condi¢des ou as situacdes em que seria possivel

a retirada do patrocinio, tendo exigido, tdo somente, o cumprimento de todas as obrigacdes do
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patrocinador ou do instituidor até a data da retirada do patrocinio ou da extin¢do do plano.
N&o precisaria ser comprovada, por exemplo, a inexisténcia de novas adesdes ao plano, ou 0
encerramento do periodo de contribuicdo para todos os participantes. Também desnecessario
comprovar a auséncia de condi¢cbes econémico-financeiras do patrocinador para a
continuidade dos pagamentos de sua responsabilidade.

Considerando que as contribui¢des do empregador ndo integram o contrato de trabalho
dos participantes por expressa disposicdo constitucional (art. 202, §2°%) a retirada do
patrocinio ndo representaria uma reducdo dos direitos trabalhistas dos participantes. Nao
obstante, a flexibilidade trazida por essa regra — que possibilita o encerramento do plano a
qualquer momento — constitui um risco para o participante, e prejudica o alcance da finalidade
maior do regime de previdéncia privada fechada, que é o direito ao beneficio contratado. Isso
porque, como todo investimento conservador, os resultados decorrentes dos aportes realizados
pelos participantes normalmente s&o verificados somente no longo prazo. Assim, 0
encerramento prematuro do plano, sem justificativa, deveria ser coibido, para preservar a
confianga no mecanismo de previdéncia privada fechada, e evitar que abusos sejam cometidos

em prejuizo do patriménio do individuo que contribui para o plano.

2.11 O que representa o direito acumulado pelo participante?

O que representa o direito acumulado pelo participante? A resposta a esse
questionamento é de especial relevancia para a compreensdo da relacdo juridica entre o
participante e a EFPC, e a consequente afericdo de sua natureza juridica, o que serd mais
explorado no capitulo subsequente.

Essa discussdo € relevante, igualmente, para a compreensdo dos riscos aos quais estao
submetidas as reservas garantidoras dos planos de beneficios, e comprovacgdo de que o regime
de previdéncia privada fechada é estruturado como um mecanismo de investimento privado.
Isso porque o direito acumulado pelo participante — nos termos da regulacdo objeto de analise
nesta secdo — nem sempre corresponde ao montante por ele aportado, acrescido de correcéo

monetaria plena. Ndo obstante, é exatamente este o parametro utilizado pelo STJ para afericdo

186 “Art. 202. (...)§ 2° As contribuigdes do empregador, os beneficios e as condi¢des contratuais previstas nos

estatutos, regulamentos e planos de beneficios das entidades de previdéncia privada ndo integram o
contrato de trabalho dos participantes, assim como, a excec¢do dos beneficios concedidos, ndo integram a
remuneragéo dos participantes, nos termos da lei.”
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dos direitos minimos dos participantes na hipdtese de opgdo pelo resgate dos recursos
aportados no plano®®’.

Antes, contudo, de se entender se o direito do participante é de crédito ou de
propriedade sobre os recursos aportados no plano, é importante explorar o que a regulagéo da
previdéncia privada fechada nos instrui a esse respeito. Tendo em vista que a legislacdo nao
responde a essa pergunta, procuram-se os indicios, no sistema, que auxiliardo a alcancar a
conclusdo teleologicamente e sistematicamente mais adequada.

A caracterizacdo do direito acumulado pelo participante é feita em trés momentos pela
legislacdo: na portabilidade, no resgate e na opcdo pelo beneficio proporcional diferido.
Observa-se, contudo, que seus contornos variam de acordo com 0 momento e a situacdo em
que o participante solicita o beneficio ou cumpre todos os requisitos para seu recebimento,
bem como com a modalidade de plano de beneficios contratada.

O direito acumulado pelo participante, na hipétese de portabilidade, é a Unica
estabelecida pela Lei Complementar n°® 109/2001, que diz o seguinte:

Art. 14. Os planos de beneficios deverdo prever os seguintes institutos, observadas
as normas estabelecidas pelo 6rgdo regulador e fiscalizador:

Art. 15. Para efeito do disposto no inciso Il do caput do artigo anterior, fica
estabelecido que:

| - a portabilidade ndo caracteriza resgate; e

Il - é vedado que os recursos financeiros correspondentes transitem pelos
participantes dos planos de beneficios, sob qualquer forma.

Paragrafo Gnico. O direito acumulado corresponde as reservas constituidas pelo
participante ou & reserva matematica, o que Ihe for mais favoréavel.*®®

A Resolugcdo MPS/CGPC n° 6, de 30 de outubro de 2003 e a Instrugcdo SPC n° 5, de 09
de dezembro de 2013, tratam, por sua vez, com detalhes, do direito acumulado pelo
participante nas referidas trés situacOes, ou seja, na portabilidade, no resgate e na opcao pelo
beneficio proporcional diferido.

189

Na hipétese de portabilidade™, o direito acumulado pelo participante ird variar de

acordo com a modalidade do plano. Se de beneficio definido, correspondera as reservas

187 Nos termos da Sumula n° 289 do STJ, “A restituicdo das parcelas pagas a plano de previdéncia privada

deve ser objeto de correcdo plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizacdo da moeda”. Sobre
esse assunto, vide a secdo 3.9 (Direito a restituicdo e as Simulas n° 289 e 290 do STJ).

188 Lei Complementar 109, de 29 de maio de 2001.

189 “Art. 15. O direito acumulado pelo participante no plano de beneficios originario, para fins de
portabilidade corresponde:
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constituidas pelo participante ou a reserva matematica, o que lhe for mais favoravel,
assegurado no minimo o valor do resgate. Se de contribuicdo definida, correspondera a
reserva matematica constituida com base nas contribuicdes do participante e do patrocinador
ou empregador. Nos planos de contribuicdo varidavel, ou seja, aqueles que combinam
caracteristicas dos planos de beneficio definido e contribuicdo definida, h& duas hipdteses: (i)
nos planos que combinem, alternativamente, caracteristicas dos planos de beneficio definido e
contribuicdo definida, a reserva matematica correspondera ao maior valor que resultar da
aplicacdo das regras pertinentes a essas duas modalidades de planos; (ii) nos planos que
combinem, cumulativamente, caracteristicas dos planos de beneficio definido e contribuicéo
definida, a reserva matematica correspondera a soma dos valores resultantes da aplicacdo
isolada das regras pertinentes a essas duas modalidades de plano.

Ainda no tocante a portabilidade, estabelece a Instrucdo SPC n° 5/2013, que o plano
receptor deverd manter controle em separado entre 0s recursos portados (provenientes de
outros planos) e o direito acumulado pelo participante no proprio plano de beneficios, o que
devera perdurar até a data de elegibilidade ao beneficio ou de sua concessdo antecipada. 1sso

demonstra, portanto, tratamento diferenciado dos recursos de acordo com sua origem.

I - nos planos instituidos até 29 de maio de 2001, ao valor previsto no regulamento para o caso de
desligamento do plano de beneficios, conforme nota técnica atuarial, observado como minimo o valor
equivalente ao resgate, na forma definida no Capitulo 111 desta Resolucéo;

Il - nos planos instituidos a partir de 30 de maio de 2001:

a) em plano cuja modelagem de acumulagdo do recurso garantidor do beneficio pleno programado seja de
beneficio definido, as reservas constituidas pelo participante ou reserva matematica, o que lhe for mais
favoravel, na forma regulamentada e conforme nota técnica atuarial do plano de beneficios, assegurado
no minimo o valor do resgate nos termos desta Resolu¢éo;

b) em plano cuja modelagem de acumulacéo do recurso garantidor do beneficio pleno programado seja de
contribuicdo definida, a reserva matematica constituida com base nas contribui¢cdes do participante e do
patrocinador ou empregador.

§ 1° Em plano que, na fase de acumulacdo do recurso garantidor do beneficio pleno programado, combine
alternativamente caracteristicas das alineas “a” e “b” do inciso II deste artigo, a reserva matematica
corresponderd ao maior valor que resultar da aplicacéo das regras previstas nas alineas “a” ¢ “b”.

§ 2° Em plano que, na fase de acumulagéo do recurso garantidor do beneficio pleno programado, combine
cumulativamente caracteristicas das alineas “a” e “b” do inciso Il deste artigo, a reserva matematica
corresponderd & soma dos valores resultantes da aplicacéo isolada das regras previstas nas alineas “a” e
“b”.

§ 3° Para fins de aplicagdo da alinea “a”, do inciso II deste artigo, entende-Se por reserva constituida pelo
participante o valor acumulado das contribuicdes vertidas por ele ao plano, destinadas ao financiamento
do beneficio pleno programado, de acordo com o plano de custeio, ajustado conforme o regulamento do
plano de beneficios.

§ 4° O regulamento do plano de beneficios podera prever outros critérios para apuragdo do direito
acumulado pelo participante que resultem em valor superior ao previsto neste artigo, sempre respeitando
as especificidades do plano de beneficios.

§ 5° Os critérios e a metodologia de apuragdo do direito acumulado pelo participante, para fins de
portabilidade, considerando eventuais insuficiéncias de cobertura do plano de beneficios, deverdo constar
do regulamento e da nota técnica atuarial do plano de beneficios.”
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Na hipotese de resgate®®

, 0 direito acumulado pelo participante corresponderd, no
minimo, a totalidade das contribuicdes vertidas ao plano de beneficios pelo participante,
descontadas as parcelas do custeio administrativo que, na forma do regulamento e do plano de
custeio, sejam de sua responsabilidade. A EFPC devera facultar o resgate de recursos portados
de planos de previdéncia complementar aberta; é vedado, entretanto, o resgate de recursos
oriundos de planos de previdéncia complementar fechada, nos termos do art. 21 da Instrugdo
SPC n°5/2013.

Observa-se que, diferentemente da hipdtese de portabilidade, ndo se faz referéncia, no
caso do resgate, as reservas matematicas constituidas pelas contribui¢cdes do participante, ou
constituidas pelas contribuicdes do participante e do patrocinador, quando for o caso. O
objetivo foi fazer com que o direito acumulado pelo participante, no caso de resgate, fosse, de
fato, um valor inferior, a fim de desestimular a retirada dos valores aportados no plano antes
de completado o periodo para a concessao do beneficio.

Na hipotese de beneficio proporcional diferido’®, o direito acumulado pelo
participante correspondera, atuarialmente, a totalidade da reserva matematica do beneficio
pleno programado na data da opcdo, garantido, como minimo, o valor equivalente ao resgate.
Salienta-se que, caso o0 participante opte posteriormente pela portabilidade, o valor a ser
portado correspondera aquele apurado para portabilidade na data da cessacdo das
contribuicbes para o beneficio pleno programado, somado a eventuais contribuicdes
posteriores e subtraido do custeio das despesas administrativas e de eventuais coberturas de
risco incorridas no periodo, nos termos estabelecidos no regulamento, o qual também dispora

sobre a forma de atualizac&o dos valores'®.

190 “Art. 26. O valor do resgate corresponde, no minimo, a totalidade das contribui¢des vertidas ao plano de

beneficios pelo participante, descontadas as parcelas do custeio administrativo que, na forma do
regulamento e do plano de custeio, sejam de sua responsabilidade.

§ 1° Do valor previsto no caput, podera ser deduzida a parcela destinada a cobertura dos beneficios de
risco que, na forma do regulamento e do plano de custeio, seja de responsabilidade do participante.

§ 2° O regulamento do plano de beneficios devera prever forma de atualizagdo das contribuicdes referidas
no caput.”

“Art. 8° O beneficio decorrente da opcdo pelo beneficio proporcional diferido serd atuarialmente
equivalente a totalidade da reserva matematica do beneficio pleno programado na data da opgéo,
observado como minimo o valor equivalente ao resgate, na forma definida no Capitulo Il desta
Resolugdo.”

Tal é a regra constante do pardgrafo Unico do art. 3° da Instrugdo SPC n° 5, de 09 de dezembro de 2013,
que diz que “[n]a hip6tese de portabilidade apds opcdo do participante pelo beneficio proporcional
diferido, o valor a ser portado correspondera aquele apurado para portabilidade na data da cessacdo das
contribuicdes para o beneficio pleno programado, acrescido de eventuais contribuicdes especificas para
incremento do beneficio decorrente da opgdo, atualizado na forma prevista no regulamento do plano de
beneficios, o qual também dispora sobre o custeio das despesas administrativas e de eventuais coberturas
de risco incorridas no periodo.”
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Observa-se, portanto, que o direito acumulado pelo participante ndo possui
caracteristica uniforme. Como dito acima, seus contornos variam de acordo com condicdes
relacionadas ao momento e a situacdo em que o participante solicita o beneficio ou faz jus ao
seu recebimento, bem como com a modalidade de plano de beneficios contratada.

De fato, o sistema possui coeréncia, no sentido de induzir o comportamento do
participante a manter os recursos investidos por mais tempo possivel, ja que isso representa
para ele vantagens financeiras relevantes, como, por exemplo, ndo perder a parte da
contribuicdo realizada pelo patrocinador. O sistema também é construido para que o
encerramento antes do tempo esperado ndo seja um evento que reduza necessariamente a
poupanca popular. Isso porque o participante se sentira compelido a solicitar a portabilidade
ou o beneficio proporcional diferido, o invés de solicitar o resgate, a fim de que seu beneficio
seja calculado ndo apenas com as reservas proprias, mas também com as reservas aportadas
pelo patrocinador.

Tal inducdo no comportamento do participante, portanto, gera expectativas legitimas
para ele. Espera-se que, quanto mais tempo mantiver seus recursos vinculados ao plano, maior
sera seu beneficio financeiro. Esse, de fato, € o caminho natural, condizente com uma
economia economicamente estavel, mas ndo ha como ter certeza que sera esse 0 caminho
percorrido na pratica. Considerando que investimentos realizados pela EFPC, na condi¢do de
administradora dos recursos garantidores dos planos de beneficios, estdo sujeitos a riscos
como quaisquer outros, é juridicamente possivel que, economicamente, o direito acumulado
pelo participante seja inferior ao que ele proprio contribuiu. Afinal, o equacionamento de
déficits, ou seja, de perdas advindas dos investimentos realizados com os recursos do plano,
também é de responsabilidade do participante, como abordado a se¢do 2.9 (Superavits e

equacionamento de déficits).

2.12  Gestdo do risco: regulacdo quantitativa versus regulacéo prudencial

Conforme bem ensina Weintraub “mesmo inserta no sistema financeiro nacional, 0S

valores das reservas técnicas da Previdéncia Privada ndo sdo mera aplicacdo financeira ou

|
especulativa” %,

1% WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 82.
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A atuacdo do Estado na regulacdo dos investimentos realizados pelas EFPCs, nesse
sentido, tem por funcdo resguardar a liquidez, solvéncia e o equilibrio econdmico-financeiro
dos planos e das EFPCs de uma forma geral, e uma das maneiras de fazer isso € mediante o
estabelecimento dos padrdes minimos de seguranca para a alocacdo das reservas garantidoras
dos planos.

A importancia das regras sobre a alocagdo dos investimentos tem dois vieses. Sob o
ponto de vista do participante e do assistido — no ambito microeconémico, portanto —,
percebe-se que, de acordo com a legislacdo atual, “o sucesso no objetivo principal do fundo
de pensdo (pagar beneficios) depende do éxito na aplicacdo dos recursos de terceiros que ele
arrecada e que, na qualidade de administrador, investe™®*. Essa preocupacdo reveste-se na
necessidade de protecdo da seguranca dos investimentos, sua liquidez e solvéncia dos planos,
nos termos da lei. Além disso, destaca-se a preocupacdo com a rentabilidade dos
investimentos, para que, a0 menos, preservem seu valor aportado e proporcione rendimentos
conservadores. Caso contrério, os planos deixam de fazer sentido, passando a ser mais seguro
e proveitoso, para a garantia da aposentadoria, a realizacéo de outros tipos de investimentos.

Por outro lado, do ponto de vista macroecondmico, é notavel a influéncia que os
chamados fundos de pensdo tém para o desenvolvimento mercado de valores mobiliérios e na

economia de uma forma geral:

As entidades fechadas de previdéncia complementar sdo investidores institucionais
com grande volume de poupancga domeéstica, capazes de interferir na condugdo da
politica econdmica do Pais, dada a sua capacidade de impulsionar ou retrair
atividades econdmicas especificas, pelo aumento ou retracdo dos investimentos que
fazem em determinados setores da economia.’®®

Ainda no ambito macroeconémico, aponta a Organizacdo para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) trés riscos que devem ser enderecados pela regulacdo
dos investimentos das EFPCs. O primeiro deles é a assimetria de informacfes entre os
aderentes aos planos e as EFPCs, tendo em vista tratar-se de atividade extremamente

complexa, cujas caracteristicas e riscos sdo pouco conhecidos da populacdo em geral. O

194 CHEDEAK, José Carlos Sampaio; PAIXAO, Leonardo André; PINHEIRO, Ricardo Pena. Regulacdo dos
investimentos nos fundos de pensdo: evolucdo histérica, tendéncias recentes e desafios regulatérios.
Revista de Previdéncia, n.° 3. Rio de Janeiro: Faculdade de Direito / UERJ, p. 35-53, out. 2005.
Disponivel em: <http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previdencia-
complementar/publicaes/artigos/>. Acesso em: 1° fev. 2016. P.2.

1% CHEDEAK, José Carlos Sampaio; PAIXAO, Leonardo André; PINHEIRO, Ricardo Pena. Regulacdo dos
investimentos nos fundos de pensdo: evolucdo histérica, tendéncias recentes e desafios regulatdrios.
Revista de Previdéncia, n.° 3. Rio de Janeiro: Faculdade de Direito / UERJ, p. 35-53, out. 2005.
Disponivel em: <http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previdencia-
complementar/publicaes/artigos/>. Acesso em: 1° fev. 2016. P.3.
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segundo sdo as externalidades, ditadas pela relevancia da atuacdo das EFPCs no mercado,
tornando-se necessaria a mitigagdo do “risco sistémico de quebra generalizada ou contagio
dos agentes financeiros envolvidos, e seus efeitos sobre a solvéncia dos planos de
beneficios™ . O Gltimo é o risco de monopdlio, tendo em vista que o participante aderente ou
assistido, na maioria das vezes, ndo tem chances de exercer seu direito de escolha, estando
necessariamente vinculado & EFPC que administra recursos dos empregados da empresa para
a qual trabalha ou da instituicdo a qual esta vinculado. Seu poder de escolha esta reduzido em,
simplesmente, aderir ou ndo aderir, ndo existindo concorréncia entre EFPCs ou entre planos.
Isso pode influenciar o comportamento oportunista dos gestores, na contratacdo dos terceiros
que prestardo atividades para a EFPC (gestdo, custodia, consultoria, auditoria independente) a
custos pouco razoaveis, ou mesmo na alocacéo de investimentos que levem em consideracédo
ndo o bem-estar do plano, mas interesses particulares dos gestores, das empresas ou
instituicOes as quais estdo ligados.

Os investimentos em si, estdo sujeitos a mais uma série de riscos. Conforme apontado
por Fabiana Lopes da Silva, para que se tenha uma ideia, 0s riscos teriam as seguintes

naturezas:

(i) Risco de mercado: “estd relacionado aos ganhos e perdas decorrentes da
volatilidade de precos dos bens e direitos da entidade. No caso do fundo de pensao, o
risco de mercado impacta, diretamente, na acumulacdo dos recursos garantidores da
entidade™’. Nos planos de beneficio definido, o risco de mercado compromete o
alcance da meta atuarial. Nos planos de contribuicdo definida, compromete as préprias

reservas individuais.

(if) Risco de liquidez: “decorre, justamente, da falta de liquidez necessaria para honrar
0s compromissos assumidos, bem como os desembolsos necessarios de caixa em

momento oportuno™**®, Em outras palavras, é o risco decorrente da necessidade de

1% CHEDEAK, José Carlos Sampaio; PAIXAO, Leonardo André; PINHEIRO, Ricardo Pena. Regulacéo dos
investimentos nos fundos de pensdo: evolucdo histérica, tendéncias recentes e desafios regulatérios.
Revista de Previdéncia, n.° 3. Rio de Janeiro: Faculdade de Direito / UERJ, p. 35-53, out. 2005.
Disponivel em: <http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previdencia-
complementar/publicaes/artigos/>. Acesso em: 1° fev. 2016. P.4.

SILVA, Fabiana Lopes da. Impacto do risco de longevidade em planos de previdéncia complementar.
2010. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade), Universidade de S&o Paulo, Sdo Paulo
(orientador Prof. Dr. Gilberto Andrade Martins). P. 45.

SILVA, Fabiana Lopes da. Impacto do risco de longevidade em planos de previdéncia complementar.
2010. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade), Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo
(orientador Prof. Dr. Gilberto Andrade Martins). P. 45.
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honrar os compromissos financeiros da entidade, mediante a utilizacdo de suas
disponibilidades de caixa. Caso ndo haja recursos com a liquidez necesséria, sera
preciso liquidar ativos. Ainda assim, mesmo possuindo patrimonio suficiente, pode a
entidade ndo conseguir honrar suas obrigacfes justamente pela falta de liquidez dos

ativos por ela administrados.

(iii) Risco de crédito: pode ser interno, decorrente da falta de pagamento das
contribui¢des devidas pelos participantes e patrocinadores, ou externas, decorrentes da
inadimpléncia de outros devedores (como, por exemplo, em empréstimos ou

pagamentos consubstanciados em debéntures)'*°.

(iv) Risco operacional: “o risco operacional esta ligado a falta de controles e sistemas
adequados que assegurem maior confiabilidade e seguranca nos resultados das
atividades”®®. Cita-se, como exemplo, a atuacdo dos administradores da EFPC com

conflito de interesses, causando prejuizos as reservas garantidoras®™.

(v) Risco legal: decorre das praticas inadequadas que podem ser adotadas pelas
EFPCs em violagdo as regulacdes legais e infralegais. Estaria ligado, igualmente, a
possibilidade de mudanca da legislacdo e regulagdo dos planos e EFPCs, ou de
interpretacdes jurisprudenciais em desacordo com as normas infralegais, que podem

provocar o aumento de demandas dos participantes contra as entidades®®%.

(vi) Risco institucional: esta relacionado a a¢fes do patrocinador e da prépria EFPC

que podem causar 0 aumento da volatilidade dos ativos e passivos, como, por
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SILVA, Fabiana Lopes da. Impacto do risco de longevidade em planos de previdéncia complementar.
2010. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade), Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo
(orientador Prof. Dr. Gilberto Andrade Martins). P. 45.

SILVA, Fabiana Lopes da. Impacto do risco de longevidade em planos de previdéncia complementar.
2010. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade), Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo
(orientador Prof. Dr. Gilberto Andrade Martins). P. 46.

Assunto que serd abordado com maiores detalhes na secdo 4.8 (Responsabilidade dos administradores)
no capitulo 4 (Garantias e mecanismos de prote¢ao).

SILVA, Fabiana Lopes da. Impacto do risco de longevidade em planos de previdéncia complementar.
2010. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade), Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo
(orientador Prof. Dr. Gilberto Andrade Martins). P. 46.
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exemplo, em razdo de ma administracdo ou de falta de credibilidade perante os
participantes quanto & capacidade de honrar os compromissos assumidos®®.

A legislacdo brasileira atualmente apresenta uma série de limites quantitativos a
investimentos em determinados valores mobiliarios. A justificativa das referidas limitagdes
estd nos riscos de perdas apresentados por cada um deles. Dai o porqué de ser possivel
realizar até 100% (cem por cento) dos investimentos em titulos da divida pablica mobiliaria
federal, classificados como mais seguros do que 0s investimentos em empréstimos a
participantes e em imdveis, por exemplo, limitados a 15% (quinze por cento) e 8% (oito por
cento) respectivamente.

A opcdo pelo estabelecimento dos limites quantitativos dos investimentos esté a cargo
da CMN. Isso porque o §1° do art. 9 da Lei Complementar n°® 109/2001 delegou, ao referido
6rgdo, a competéncia para o estabelecimento das diretrizes para a aplicacdo das reservas
técnicas, provisdes e fundos administrados pelas EFPCs.

Os limites quantitativos no Brasil, como visto acima, sdo postulados sempre em
maximos, e ndo em minimos. Sdo igualmente vedados os postulados de aplicagcbes
compulsorias. Tais regras foram positivadas no 82° do art. 9° sendo a Unica norma legislativa
que o CMN devera obedecer para o estabelecimento da regulacdo quantitativa dos
investimentos. Veio ela a atender uma critica do passado, quando as regras apresentavam
limites minimos de investimentos em determinados valores mobiliarios, com o objetivo de
desenvolver o mercado mobiliario brasileiro, sem que tais ativos sequer estivessem
disponiveis.

Em regra, portanto, o CMN pode mudar a qualquer momento as diretrizes dos
investimentos, deixando inclusive de apresentar quaisquer limites quantitativos, tendo em
vista que isso ndo fere o §2° do art. 9°. Afinal, a vedacdo que Ihe é imposta diz respeito ao
“estabelecimento de aplicagdes compulsérias ou limites minimos de aplicagdo”, nos termos
do referido dispositivo, e a auséncia de critérios quantitativos ndo representa qualquer
violag&o a referida norma.

Nessa linha, tem sido proposta a amplia¢do do debate, com a alegagédo de que as regras
quantitativas ndo mais seriam adequadas, estariam obsoletas, e deveriam, portanto, ser

substituidas por postulados exclusivamente prudenciais®®*.

208 SILVA, Fabiana Lopes da. Impacto do risco de longevidade em planos de previdéncia complementar.

2010. Tese (Doutorado em Controladoria e Contabilidade), Universidade de Sdo Paulo, S&o Paulo
(orientador Prof. Dr. Gilberto Andrade Martins). P. 46-47.
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Nesse sentido, José Carlos Sampaio Chedeak, Leonardo André Paix&o e Ricardo Pena

Pinheiro citam as seguintes trés fases da regulacdo dos investimentos, em referéncia a uma

espécie evolucdo natural do mercado em que a atividade previdenciaria se insere: (1)

regulacdao quantitativa de acordo com limites maximos e minimos; (2) regulacdo quantitativa

de acordo com limites maximos; e (3) regulagdo prudencial. Sobre essa terceira fase,

explicam:

Por fim, em uma proposta de terceira fase da regulacdo, em relacdo a qual o
presente artigo pretende abrir o debate — & luz da evolugédo natural da regulagdo dos
investimentos observada nos paises desenvolvidos — postula-se a elaboragdo de
regras prudenciais, em que os limites quantitativos perdem importancia, ganhando
relevo, para selecdo das opcBes de aplicacdo mais adequadas e flexiveis, as
caracteristicas proprias de cada plano de beneficios administrado por entidade
fechada de previdéncia complementar.?®

Cumpre salientar, no entanto, que, no Brasil, as EFPCs devem também obedecer

regras prudenciais, tendo em vista que seu compromisso ndo é com a rentabilidade do plano,

mas sim com a seguranca e garantia da concessdao dos beneficios contratados

206 Além disso,

204

205

206

Acerca da logica da regulagdo financeira, ensina Llewellyn: “Many of the problems in retail investment
services and products arise because of the fiduciary role of financial institutions, and because financial
contracts (such as life assurance, pensions, etc.) are long-term in nature. This has three implications:

(2) the consumer is unable to ascertain the quality of a contract at the point of purchase,

(2) potential moral hazard emerges in that the behaviour of the firm after the point of purchase affects the
value of the contract and firms might, under some circumstances, have incentives to behave
opportunistically, and

(3) no amount of information available at the point of purchase can solve this problem.?*

Two generic types of regulation and supervision are identified:

(i) prudential regulation, which focuses on the solvency and safety and soundness of financial
institutions, and

(ii) conduct of business regulation which focuses on how financial firms conduct business with their
customers.” (LLEWELLYN, David. The Economic Rationale for Financial Regulation. Occasional paper
series n. 1. Londres: Financial  Services Authority, 1999. Disponivel em: <
http://www.fep.up.pt/disciplinas/pgaf924/PGAF/Texto_2 David_Llewellyn.pdf>. Acesso em: 1° fev.
2016. P. 10.)

CHEDEAK, José Carlos Sampaio; PAIXAO, Leonardo André; PINHEIRO, Ricardo Pena. Regulacio dos
investimentos nos fundos de pensdo: evolugdo histérica, tendéncias recentes e desafios regulatorios.
Revista de Previdéncia, n.° 3. Rio de Janeiro: Faculdade de Direito / UERJ, p. 35-53, out. 2005.
Disponivel em: <http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previdencia-
complementar/publicaes/artigos/>. Acesso em: 1° fev. 2016. P.1.

“Sendo assim, alguns aspectos sdo fundamentais quando se menciona a questdo dos investimentos dos
fundos de pensdo: sdo recursos de terceiros, e portanto devem ser geridos com a prudéncia que esta
situacdo exige, principalmente porque sua finalidade é pagar beneficios quando h& perda da capacidade
laborativa do participante (morte, invalidez); sdo recursos de vulto, porque s&o resultado da reunido da
poupanca previdenciéria de varias pessoas, para ser investida coletivamente; sdo recursos disponiveis por
longo prazo, porque em geral a relacdo de um participante com seu plano de previdéncia administrado por
fundo de pensdo dura décadas; sdo, finalmente, recursos destinados a se tornarem liquidos, porque em
algum momento deverdo ser convertidos em dinheiro para pagamento de beneficios previdenciarios
(renda mensal, peculio etc)”. (CHEDEAK, José Carlos Sampaio; PAIXAO, Leonardo André;
PINHEIRO, Ricardo Pena. Regulagdo dos investimentos nos fundos de pensdo: evolugdo historica,
tendéncias recentes e desafios regulatérios. Revista de Previdéncia, n.° 3. Rio de Janeiro: Faculdade de
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seu compromisso diz respeito a limites maximos, e ndo minimos, o que ja lhes garante
liberdade de escolha para o investimento dos recursos.

Apesar de essa discussdo ter mais afinidade com a area econdmica, em que se estuda
até mesmo a possibilidade de concepcdo de uma carteira 6tima®®’, acredita-se que a evolugdo
sociocultural do Brasil ainda ndo permite tamanha liberdade. Isso seria refletido em uma
regulacdo prudencial mais rigida, conforme os ensinamentos de Llweling, e ndo precisamente

na dicotomia entre regulagdo prudencial e quantitativa®®®

. A regulacao prudencial seria uma
decorréncia da prépria imperfeicdo do mercado, ou mercados onde sdo encontrados contratos

incompletos. Tal é justamente o caso da previdéncia privada fechada, em que predominam os

Direito / UERJ, p. 35-53, out. 2005. Disponivel em: <http://www.previdencia.gov.br/a-
previdencia/previdencia-complementar/publicaes/artigos/>. Acesso em: 1° fev. 2016. P.2.)?®

“Essa ideia de mensurar pontos 6timos de carteiras de investimento levou o economista norte-americano
Harry Markowitz a desenvolver teoria acerca de uma eficiente diversificacdo e investimentos, segundo a
qual com uma adequada selecéo de portfélio, poder-se-ia alcangar uma carteira 6tima de investimentos,
considerando as premissas de expectativa de rentabilidade ou de disposi¢do a assuncdo de riscos. Essas
premissas e estudos de Markowitz, consubstanciados inicialmente pelo art. Portfolio Selection (Selegéo
de Portfolio), publicado em 1952, impactaram de maneira determinante todas as analises financeiras e
econdmicas relacionadas a investimentos, além de proporcionarem ao autor o recebimento do Prémio
Nobel de Economia em 1990.” (CARVALHO, Mario Tavernard Martins de. Fundos de investimento:
aspectos polémicos. In FREITAS, Bernardo Vianna; VERSIANI, Fernanda Valle (coord). Fundos de
Investimento, aspectos juridicos, regulamentares e tributarios. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015. P. 16-17.)

Sobre os postulados da regulacdo prudencial, ensina Llewellyn:

“Prudential regulation

The case for prudential regulation and supervision of financial firms is that consumers are not in practice
in a position to judge the safety and soundness of financial firms. Prudential regulation is necessary
because of imperfect consumer information, agency problems associated with the nature of financial
institutions’ business, and because the behaviour of a financial firm after consumers have dealt with it
affects the value of their stake in the firm. No amount of information at the time contracts are signed and
purchases made protects against subsequent behavior of the firm. Leaving aside any potential systemic
dimension, there is therefore a case for prudential regulation of financial firms when:

o the institution performs a fiduciary role;

e consumers are unable to judge the safety and soundness of institutions at the time purchases or
contracts are made;

e post-contract behaviour of the institution determines the value of contracts, and when the institution
may become more risky because of a change in its behaviour after a long-term contract has been taken out
by customers;

o there is a potential claim on an insurance fund or compensation scheme because the costs of hazardous
behaviour of an individual financial firm can be passed on to others (those who in the end pay the
compensation). If, for instance, other firms in the industry are required to pay the compensation liabilities
of failed institutions (as is the case in the UK) it would be reasonable for these firms to demand certain
minimum standards of behaviour which they are unable to enforce themselves without an external
agency’s intervention.

One of the other characteristics of many financial transactions is that they involve incomplete contracts,
in that their value is determined in large part by the behavior of the supplier after the point of purchase.
Two obvious examples are where an investment manager (e.g. a pension fund) turns out to be
incompetent or even corrupt, and where a financial institution becomes insolvent while having fiduciary
commitments to its customers. This leads to the possibility of opportunistic behavior on the part of the
financial firm, i.e. behaviour that is in the institution’s interest but clearly against the interest of the
investor”. (LLEWELLYN, David. The Economic Rationale for Financial Regulation. Occasional paper
series  n. 1. Londres: Financial Services  Authority, 1999. Disponivel  em:
<http://www.fep.up.pt/disciplinas/pgaf924/PGAF/Texto_2_David_Llewellyn.pdf>. Acesso em: 1° fev.
2016. P. 23.)
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contratos relacionais, conforme serd abordado adiante, na se¢do 3.2 (Carater institucional

versus carater contratual).

2.13 Balizas para o investimento dos recursos aportados no plano

Conforme bem lembrado por Eduardo Fortuna:

A esséncia de um Fundo de Pensdo esta na captacdo de recursos dos participantes e
das empresas que o patrocinam, para investi-los em ativos financeiros de forma
diversificada, com o objetivo de prover aposentadorias e pensGes aos seus
membros. A diversificacdo € regulamentada por meio da instituicdo de varios tipos
de restri¢cBes a instrumentos ou classes de ativos, com a finalidade de garantir a sua
solvéncia, evitando que 0s mesmos incorram em riscos excessivos. O objetivo de
um Fundo de Pensdo ndo esta na otimizacdo da rentabilidade da sua carteira de
ativos, mas, sim, na garantia de que as obrigacBes referentes ao pagamento das
aposentadorias e das pensées aos seus membros sejam rigorosamente cumpridas.?”

Nesse sentido, o 81° do art. 9° da Lei Complementar n® 109/2001 estabeleceu “[a]
aplicacdo dos recursos correspondentes as reservas, as provisoes e aos fundos de que trata o
caput serd feita conforme diretrizes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional”.

A competéncia do CMN estaria justificada pelo fato de ser o0 6rgdo maximo do sistema
financeiro nacional, supervisor e regulador de todas as atividades realizadas nos mercados
financeiro e de capitais, nos termos da Lei n°® 4.595/1964.

Em atencdo ao ditame da lei, a Resolucdo CMN n° 3.792/2009 estabelece as balizas
para a aplicacdo dos recursos correspondentes as reservas, as provisdes e aos fundos.

Conforme art. 17 da referida resolucdo, os segmentos para a alocagao dos recursos sao

classificados como:

M renda fixa;

(i) renda variavel;

(iii) investimentos estruturados;
(iv) imoveis;

(V) investimentos no exterior; e
(vi) operacdes com participantes.

209 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 18? ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark, 2011, p.
636-637.



93

Eduardo Fortuna, mais uma vez, explica como ocorre a administragdo dos recursos

alocados em cada um dos segmentos de aplicagéo:

Os recursos alocados nos segmentos de aplicacdo distribuem-se, dentro de cada um
deles, na forma de carteiras.

Para cada Plano, as carteiras devem ser geridas de forma independente, como se
cada uma delas fosse um Fundo de Investimento exclusivo, com valor de cota
calculado mensalmente para fins de movimentagdo de recursos entre as mesmas e
de avaliacdo de desempenho respectivo, sendo os ativos avaliados de acordo com as
normas determinadas pelo BACEN e pela CVM. #°

No caso de planos constituidos por instituidores, a administracdo da carteira de
recursos deve obrigatoriamente ser terceirizada, ou realizada via fundos de investimentos, nos
termos do § 2° do art. 31 da Lei Complementar n® 109/2001 e do art. 6° da Instrugdo CMN n°
3.792/2009.

Para que possam integrar os fundos administrados por EFPC, os titulos e valores
mobiliarios devem ser admitidos a negociacdo em bolsa de valores, de mercadorias e futuros
ou mercado de balcdo organizado, ou registrados em sistema de registro, de custodia ou de
liquidacéo financeira devidamente autorizados pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas
areas de competéncia (art. 26).

Em termos mais especificos, a Resolucdo CMN n° 3.792/2009 estabelece os seguintes
limites aplicaveis a cada espécie de investimento a ser realizada pela EFPC previstos no art.

17 da instrucdo:

(i) Renda fixa:

Até 100% em:

+ titulos da divida publica mobiliaria federal;

» cotas de fundos de investimento admitidas & negociacdo no mercado secundario
por intermédio de bolsa de valores, na forma regulamentada pela CVM, cujas
carteiras visem refletir as variacdes e rentabilidade de indice de referéncia de
renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida pablica mobiliaria

federal interna;

210 FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro. 18? ed. rev. e atual. Rio de Janeiro, Qualitymark, 2011. p.
637.
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Até 80% no conjunto dos demais ativos classificados no segmento de renda fixa,

sendo que:

titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais, limitados a 10%
por emissor;

titulos e valores mobilidrios de renda fixa de emissdo ou coobrigacdo de
instituices autorizadas a funcionar pelo Bacen, limitados a 20% por emissor;
depdsitos em poupanca em instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, limitados a 20% por emissor;

os titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissdo de companhias abertas,
incluidas as Notas de Crédito a Exportagdo (NCE) e Cédulas de Crédito a
Exportacdo (CCE);

obrigacBes de organismos multilaterais emitidas no Pais, limitadas a 10% por
emissor;

os certificados de recebiveis de emissdo de companhias securitizadoras;

as cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e as cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios;

as debéntures de infraestrutura emitidas na forma disposta no art. 2° da Lei n°
12.431, de 24 de junho de 2011, por sociedade por acdes, aberta ou fechada, cuja
oferta publica tenha sido registrada na CVM, ou que tenha sido objeto de
dispensa, e que possuam garantia de titulos publicos federais que representem
pelo menos trinta por cento do principal na data de vencimento dos compromissos
estipulados na escritura de emissdo, observadas as normas da CVM, limitadas a
15% por emissor;

as cotas de fundos de investimento admitidas a negocia¢do no mercado secundario
por intermédio de bolsa de valores, na forma regulamentada pela CVM, cujas
carteiras visem refletir as variacOes e rentabilidade de indices de referéncia de
renda fixa e que apresentem prazo médio de repactuacdo igual ou superior a 180
(cento e oitenta) dias, (Fundo de indice de Renda Fixa), conforme regulamentac&o

estabelecida pela CVM, limitadas a 20% por emissor.

Sendo observado, ainda, o limite de até 20% em cada uma das sequintes modalidades:

cédulas de crédito bancario (CCB), certificados de cédulas de crédito bancario
(CCCB) e notas promissorias;

notas de crédito a exportacdo (NCE) e cedulas de crédito a exportacdo (CCE);
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cotas de fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC) e cotas de fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios
(FICFIDC);

certificados de recebiveis imobiliarios (CRI);

cédulas de crédito imobiliario (CCI);

cédulas de produto rural (CPR), certificados de direitos creditdrios do agronegdécio
(CDCA), certificados de recebiveis do agronegocio (CRA) e warrant
agropecuario (WA); ou

conjunto dos demais titulos e valores mobiliarios de emissdo de companhias

abertas, excetuando-se as debéntures, ou de companhias securitizadoras.

“Garantias” adicionais:

Os titulos ou valores mobiliarios de emissores ndo relacionados nos incisos deste
artigo somente podem ser adquiridos se observadas as seguintes condicdes (art.
18, 81°):

a) com coobrigacao de instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen;

b) com cobertura de seguro que nédo exclua cobertura de eventos relacionados a
casos fortuitos ou de forca maior e que garanta o pagamento de indenizacdo no
prazo maximo de 15 (quinze) dias ap6s o vencimento do titulo ou valor
mobiliario;

c) com coobrigacdo de instituicdo financeira, no caso de cédula de crédito
imobiliario (CCI);

d) com emissdo de armazém certificado, no caso de warrant agropecuario.

(i) Renda variavel:

Podem ser objeto de investimento os sequintes bens:

as acbes de emissdo de companhias abertas e 0s correspondentes bdnus de
subscricao, recibos de subscricéo e certificados de deposito;

as cotas de fundos de indice, referenciado em cesta de agdes de companhias
abertas, admitidas & negociacdo em bolsa de valores;

os titulos e valores mobiliarios de emissdo de sociedades de propdsito especifico
(SPE), com ou sem registro na CVM, excetuando-se as debéntures de
infraestrutura mencionadas no inciso IX do art. 18 (classificadas como

investimento de renda fixa);
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as debéntures com participacdo nos lucros;

os certificados de potencial adicional de construcdo (CEPAC), de que trata o art.
34 da Lei n°10.257, de 10 de julho de 2001;

os certificados de Redugdes Certificadas de Emissdo (RCE) ou de créditos de
carbono do mercado voluntario, admitidos a negociacdo em bolsa de valores, de
mercadorias e futuros ou mercado de balcdo organizado, ou registrados em
sistema de registro, custddia ou liquidagdo financeira devidamente autorizado pelo
Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas areas de competéncia; e

os certificados representativos de ouro fisico no padrdo negociado em bolsa de

mercadorias e de futuros.

As aplicacdes acima, no seu conjunto, estdo limitadas em 70%, em relacdo ao total dos

recursos de cada plano, observados, adicionalmente, os seguintes limites:

até 70% em acOes de emissdo de companhias abertas admitidas & negociagdo no
segmento Novo Mercado da BM&FBovespa;

até 60% em acdes de emissdo de companhias abertas admitidas a negociacao no
segmento Nivel 2 da BM&FBovespa;

até 50% em acdes de emissdo de companhias abertas admitidas a negociacao no
segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa;

até 45% em acOes de emissdo de companhias abertas admitidas & negociagdo no
segmento Nivel 1 da BM&FBovespa;

até 35% em acdes de emissdo de companhias abertas ndo mencionadas nos itens |
a IV, bem como em cotas de fundos de indice referenciados em ac¢6es admitidas a
negociacdo em bolsa de valores;

até 20% em titulos e valores mobiliarios de emissdo de SPE; e

até 3% nos demais investimentos classificados no segmento de renda variavel.

Investimentos estruturados:

Podem ser objeto de investimento os sequintes bens:

cotas de fundos de investimento em participacbes e as cotas de fundos de
investimentos em cotas de fundos de investimento em participacoes;
cotas de fundos de investimento em empresas emergentes;

cotas de fundos de investimento imobiliario; e
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+ as cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em cotas
de fundos de investimento classificados como multimercado cujos regulamentos
observem exclusivamente a legislacdo estabelecida pela CVM, aplicando-se o0s
limites, requisitos e condi¢Oes estabelecidos a investidores que ndo sejam
considerados qualificados, nos termos da regulamentacéo da CVM.

Os investimentos classificados no segmento de investimentos estruturados devem

observar, em relacdo aos recursos de cada plano, o limite de até 25%, observados

adicionalmente os sequintes limites:

e até 10% em cotas de fundos de investimento imobiliario; e
* até 10% em cotas de fundos de investimento e em cotas de fundos de investimento

em cotas de fundos de investimento classificados como multimercado.

Investimentos no exterior:

Os investimentos classificados no segmento de investimentos no exterior devem

observar, em relacdo aos recursos de cada plano, o limite de até 10%, sendo limitados

a

« ativos emitidos no exterior pertencentes as carteiras dos fundos constituidos no
Brasil, observada a regulamentacéo estabelecida pela CVM,;

« cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados como divida externa;

» cotas de fundos de indice do exterior admitidas a negociacdo em bolsa de valores
do Brasil;

» certificados de depdsito de valores mobiliarios com lastro em ac¢des de emisséo de
companhia aberta ou assemelhada com sede no exterior — Brazilian Depositary
Receipts (BDR) —, conforme regulamentacéo estabelecida pela CVM; e

» acOes de emissdo de companhias estrangeiras sediadas no Mercado Comum do

Sul (MERCOSUL).

Imoveis:

Os investimentos classificados no segmento de imdveis devem observar, em relacdo

aos recursos de cada plano, o limite de até 8%, sendo limitados a:
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os empreendimentos imobiliarios, entendidos como aqueles imoveis que estejam
em fase de construcdo, sem conclusdo por habite-se, auto de conclusdo ou
documento equivalente concedido pelo 6rgao administrativo competente;

os imdveis para aluguel e renda; e

outros imoveis.

OperacgOes com participantes:

Os investimentos no segmento de operacdes com participantes devem observar, em

relacdo aos recursos garantidores de cada plano de beneficios, o limite de até 15%,

estando limitados a:

Empréstimos feitos com recursos do plano de beneficios aos seus participantes e
assistidos; e
Financiamentos imobiliarios feitos com recursos do plano de beneficios aos seus

participantes e assistidos.

Observando que:

Os contratos das operacdes com participantes e assistidos devem conter clausula
de consignacdo da reserva de poupanca.

Os contratos de financiamentos imobiliarios a participantes e assistidos devem
conter clausulas de:

a) alienacdo fiduciaria do imdvel objeto do financiamento; e

b) contratacdo de seguro com cobertura de Morte, Invalidez Permanente (MIP) e
Danos Fisicos ao Imovel (DFI).

Incluem-se neste segmento os valores mobiliarios lastreados em recebiveis

oriundos, direta ou indiretamente, dessas operacoes.

Os investimentos de cada plano nos seguimentos de renda variavel, investimentos

estruturados, investimentos no exterior, imoveis e operagdes com participantes, estdo sujeitos,

ainda, aos seguintes limites de alocagao por emissor:
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Tabela 111 — Limites de investimento por emissor
Limite Emissor

100% Tesouro Nacional

20% a) instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen; ou
b) fundos de investimento cujas cotas sejam admitidas a negocia¢do no
mercado secundario por intermédio de bolsa de valores, na forma
regulamentada pela CVM, cujas carteiras visem refletir as variagdes e
rentabilidade de indice de referéncia de renda fixa composto
exclusivamente por titulos da divida publica mobiliaria federal interna;

15% Debéntures de infraestrutura

10% a) tesouro estadual ou municipal,

b) companhia aberta com registro na CVM ou assemelhada;

c) organismo multilateral;

d) companhia securitizadora;

e) patrocinador do plano de beneficios;

f) fundo de investimento em direitos creditdrios ou fundo de investimento
em cotas de fundo de investimento em direitos creditorios;

g) fundo de indice referenciado em cesta de acGes de companhias abertas;
h) SPE, caso ndo contemplado no inciso Ill;

1) fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundo de
investimento classificado no segmento de investimentos estruturados; ou
j) fundo de investimento ou fundo de investimento em cota de fundo de
investimento classificado como divida externa no segmento investimentos
no exterior;

k) fundos de investimento cujas cotas sejam admitidas & negociagdo no
mercado secundario por intermédio de bolsa de valores, na forma
regulamentada pela CVM, cujas carteiras visem refletir as variagdes e

rentabilidade de indice de referéncia de renda fixa;

5%

Demais emissores ndo mencionados acima
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Dentre os investimentos permitidos para as EFPCs estdo também os contratos
derivativos, conforme consta do art. 44 da Resolugdo CMN n° 3.792/2009%.

Nas operagdes envolvendo derivativos, cumpre ressaltar, existe a possibilidade de se
perder mais do que se investiu, tendo em vista que os ganhos ou as perdas decorrem das
diferencas de valorizacdo dos contratos, dos bens ou dos direitos em que estdo lastreados os
derivativos®*?. Por essa razdo, a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, apesar de ter limitado o
deposito de margem?™* e o valor do prémio das opcdes®'*, nos termos respectivamente do art.
44, incisos V e VI, da Resolucdo CMN n° 3.792/2009, somente proibiu a manutencdo de
posicbes em mercados derivativos a descoberto ou que gerem a possibilidade de perda

superior ao valor do patriménio da carteira ou do fundo de investimento®".

21 Resolucdo CMN n° 3.792/2009: “Art. 44. A EFPC pode realizar operacdes com derivativos, desde que

observadas, cumulativamente, as seguintes condic@es:

I - avaliac@o prévia dos riscos envolvidos;

Il - existéncia de sistemas de controles internos adequados as suas operagdes;

111 - registro da operag&o ou negociacéo em bolsa de valores ou de mercadorias e futuros;

IV - atuacdo de cdmaras e prestadores de servigos de compensacéo e de liquidagdo como contraparte
central garantidora da operacdo;

V - dep6sito de margem limitado a quinze por cento da posi¢do em titulos da divida publica mobiliaria
federal, titulos e valores mobilidrios de emissdo de instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo
Bacen e ages pertencentes ao indice Bovespa da carteira de cada plano ou fundo de investimento; e

VI - valor total dos prémios de opc¢des pagos limitado a cinco por cento da posicdo em titulos da divida
publica mobiliéria federal, titulos e valores mobilidrios de emissdo de instituicdo financeira autorizada a
funcionar pelo Bacen e agdes pertencentes ao Indice Bovespa da carteira de cada plano ou fundo de
investimento.

Paragrafo Unico. Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI deste artigo ndo serdo
considerados os titulos recebidos como lastro em opera¢fes compromissadas.”

“Derivativos sdo todos os contratos negociados cujo valor resulta, total ou parcialmente, do valor de outro
ativo, financeiro ou ndo. Com efeito, o valor de tal contrato deriva de outro contrato, ativo ou indice,
refletindo as variagOes diarias destes, dai o seu nome”. EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna B.; PARENTE;
Flavia, HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro:
Renovar, 2008, p. 221.

“A operacdo na modalidade com garantia da Camara, total ou parcial, cujo registro tenha sido acatado no
sistema, é considerada aceita pela Camara somente apés a verificagdo do atendimento da margem de
garantia requerida das partes. No caso de operagdo com garantia total, as duas partes estdo sujeitas a
requerimento de margem, enquanto no caso de operagdo com garantia parcial, somente a parte que ndo
requereu garantia da Camara estd sujeita a requerimento de margem”. BOLSA DE VALORES,
MERCADORIAS E FUTUROS DE SAO PAULO. Manual de procedimentos operacionais da cAmara de
derivativos: segmento BM&F. Disponivel em:
<https://corretora.miraeasset.com.br/global/bz/po/downloads/pdf/legislacao/Manual_de_Procedimentos_
Operacionais_ BMF.pdf >. Acesso em 07 de maio de 2016.

Corresponde a remuneracao paga pela outorga da opcao. No sistema CETIP, por exemplo, ela pode ser
paga em um dos seguintes momentos: “Taxa de Prote¢do. O pagamento da taxa de protegdo, devida pelo
comprador ao vendedor do Swap de Crédito, pode ser efetuado por uma das alternativas abaixo:

* Na data de registro do contrato;

» Na data de vencimento do contrato; ou

* Periodicamente”. CETIP. Manual de operagdes: swap de crédito.”. CETIP. Manual de operagdes: swap
de crédito. Disponivel em:
<http://www.cetip.com.br/informacao_tecnica/regulamento_e_manuais/manuais_de_operacoes/Swap_de
_Credito/Swap%20de%20Cr%C3%A9dito.pdf>. Acesso em 07 de maio de 2016.

25 Resolugéo CMN n° 3.792/2009: “Art. 53. E vedado a4 EFPC:

212

213

214
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Como se Ve, a propria Resolugdo CMN n° 3.792/2009 reconhece 0s riscos que podem
decorrer das operacdes com derivativos; ou seja, mesmo que a totalidade do patrimdnio da
carteira ou do fundo de investimento ndo seja objeto de comprometimento para a contratacdo
do derivativo, é possivel que gere obrigacdo em valor igual ou superior ao seu patrimonio
total. Apesar da proibicdo da contratacdo de derivativos cuja possibilidade de perda supere o
valor do patrimdénio da carteira ou do fundo de investimentos, a verdade é que essa
verificacdo € realizada no momento da contratacdo do derivativo. Se, porventura, o
patrimonio vinculado ao plano for reduzido em razdo de outros investimentos, possibilita-se,
em tese, que as perdas decorrentes de derivativos superem tal acervo patrimonial.

Apesar de se confiar, em certa medida, na prudéncia dos administradores das EFPCs,
seria mais adequado, e recomendavel, que a Resolucdo CMN n° 3.792/2009 apresentasse
limites quantitativos mais rigidos, para evitar que as contratacdes com derivativos pudessem
comprometer a totalidade do patriménio dos planos. Alternativamente, a regulacdo poderia
limitar a contratacdo de derivativos unicamente ao objetivo de protecdo (hedge)?*® dos demais
bens e direitos que compdem o acervo patrimonial dos planos.

Tais medidas estariam em melhor consonancia com a seguranca que se espera do
regime de previdéncia privada fechada e, consequentemente, com 0 objetivo de garantir o
beneficio contratado de que trata o art. 202 da Constituicéo.

IX - manter posi¢des em mercados derivativos, diretamente ou por meio de fundo de investimento:

a) a descoberto; ou

b) que gerem possibilidade de perda superior ao valor do patrimdnio da carteira ou do fundo de
investimento;”

“Uma das principais justificativas para o uso de derivativos esta ligada a ideia de protecdo contra riscos,
principalmente de mercado e, mais recentemente, de crédito. A essa protecdo se d4 o nome de hedge ou
hedging, que ndo é categoria ou tipo contratual, mas figura extracontratual com efeitos econdmicos
especificos. A variabilidade de determinados fatores de mercado ou de crédito a que agentes econdémicos
com posicdes ativas ou passivas estdo expostos da origem a necessidade de hedge, cujo objetivo é o de
minimizar perdas ou estabilizar as possibilidades de ganho”. (TORRES FILHO, Sérgio M. Martins.
Breves anotacgdes sobre derivativos e securitizacdo no Brasil. In Revista de Direito Empresarial, vol, 14,
p. 95-136, mar-abr, Revista dos Tribunais, 2016. Disponivel em:
<http://revistadostribunais.com.br/maf/app/widgetshomepage>. Acesso em: 07 mai. 2016).

216
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3 PREVIDENCIA PRIVADA FECHADA: ANALISE JURIDICA DOS LIMITES
DA FORMACAO DO SISTEMA

3.1 Compreensdo do regime juridico da previdéncia privada fechada como um

sistema e seus desafios

Tendo sido compreendido, nos capitulos anteriores, como funciona a previdéncia
privada fechada, ou seja, os elementos que compdem a relacdo juridica que envolve os
participantes, os assistidos, o patrocinador ou o instituidor (conforme o caso), e a EFPC,
cumpre, a partir do presente capitulo, depurar essa analise.

A legislacéo e a regulagdo, por terem carater descritivo, ndo abordam, de forma clara e
precisa, aspectos essenciais acerca da natureza juridica das partes, do objeto da contratacédo e
das relagbes juridicas travadas no ambito da previdéncia privada fechada. Esse
enquadramento é relevante para a ciéncia do direito, na medida em que aponta os caminhos
para a resolucdo de controvérsias emergentes do sistema. Contribui, igualmente, para a
identificacdo das quebras do sistema, ou suas lacunas, as quais a interpretacdo sistematica nao
é capaz de solucionar.

Segundo Claus-Wilhelm Canaris, a ideia de que o sistema fornece, de antemdo,
solucBes prontas e logicas para todos os seus problemas é uma falacia. Canaris, ao mesmo
tempo em que reconhece a abertura do sistema juridico, subsidia-nos dos instrumentos
necessarios para a compreensao de como a complexa realidade social pode afeta-lo. Alias, é
essa incompletude que permite a evolucdo e o progresso do ordenamento, com a incorporacao
de novos principios mais adequados a realidade social. Ou seja, a ordem juridica, a partir
dessa teoria, pode evoluir, aos poucos, em conjunto com a propria sociedade.

Tal processo de incorporagdo de novos principios seria realizado de forma paulatina e
natural, e ndo de forma abrupta. Os novos principios seriam praticamente “reconhecidos” no
sistema, passando a incorporé-lo.

Para Canaris, 0 sistema se faz presente sob os pontos de vista axiologico, semantico e
interpretativo, sendo o Direito encontrado em processo necessariamente aberto. Seu
fechamento implicaria seu engessamento, e a impossibilidade do progresso social e cientifico.

Para garantir os valores maximos da justica e da seguranga juridica, no entanto, esse

processo ha de ser realizado de forma organizada. Afinal, a nocdo de sistema pressupfe a
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no¢do de organizagdo, e ndo € o fato de ele ser aberto que lhe tira a caracterizacdo de ser

sistematico:

Longe de ser uma aberracdo, como pretendem os criticos do pensamento
sistematico, a ideia do sistema juridico justifica-se a partir de um dos mais elevados
valores do Direito, nomeadamente o principio da justica e das suas concretizacdes
no principio da igualdade e na tendéncia para a generalizacdo. Acontece ainda que
outro valor supremo, a seguranca juridica, aponta na mesma direccdo. Também ela
pressiona, em todas as suas manifestacbes — seja como determinabilidade e
previsibilidade do Direito, como estabilidade e continuidade da legislacdo e da
jurisprudéncia ou simplesmente como praticabilidade da aplicacdo do Direito — para
a formacdo de um sistema, pois todos esses postulados podem ser muito melhor
prosseguidos através de um Direito adequadamente ordenado, dominado por
poucos e alcangaveis principios, portanto um Direito ordenado em sistema, do que
por uma multiplicidade inabarcavel de normas singulares desconexas e em
demasiado facil contradi¢do umas com as outras. Assim, 0 pensamento sistematico
(como o conjunto dos valores juridicos mais elevados). Ele é, por consequéncia,
imanente a cada Direito positivo porque e na medida em que este represente uma
sua concretizagdo (numa forma historicamente determinada) e ndo se queda, por
isso, como mero postulado, antes sendo sempre, também, pressuposicdo de todo
Direito e de todo pensamento juridico e ainda que a adequacao e a unidade tambem
com frequéncia possam realizar-se de modo fragmentado.?’

A importéncia da compreensdo do sistema e de como ele funciona seria, portanto,
necessario a sua propria realizacdo. Ainda nas palavras de Canaris, “[o] papel do conceito de
sistema €, no entanto, como se volta a frisar, o de traduzir e realizar a adequacéo valorativa e a
unidade no interior da ordem juridica™®.

A teoria dos sistemas de Canaris é de especial relevancia para a compreensdo de
sistemas juridicos especialmente complexos, capazes, por isso mesmo, de gerar indmeras
imprecisdes e inconsisténcias. 1sso porque, mesmo diante de problemas, todo sistema é capaz
de gerar expectativas juridicas legitimas, fundada no principio da boa fé objetiva. Assim, a
aparéncia do direito — ndo no sentido de falsidade, mas de percepcao do direito — justifica os
efeitos jurigenos da protecdo da confianca por ela gerada. Esse seria um dos principios
constitutivos do Direito Privado.

Canaris reconstroi, igualmente, a protecdo da responsabilidade pela confianca no
preenchimento de lacunas existentes no sistema. Seriam trés as modalidades de aplicacdo da

responsabilidade pela confianca.

2 CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.

Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 22-23.

CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 23.

CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 80.
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A primeira delas é a responsabilidade pela aparéncia do direito, e decorre da aplicacdo
e interpretacdo precisa das regras presentes no sistema, caracterizando-se pelo rigor formal
nas sangdes juridicas, compondo o que Canaris denominou como sistema imovel.

A segunda delas € a responsabilidade pela confianca gerada por forca de necessidade
ético-juridica, aplicavel apenas em razdo das peculiaridades do caso concreto, de acordo com
Canaris, compondo, por essa razéo, o sistema movel. Estd ligada a andlise fatica da crenga
criada no sujeito de estar agindo de acordo com o direito, e de estar por ele respaldado. Liga-
se a boa fé, as sancdes aplicaveis ao venire contra factum proprium, ao dolo, situacfes em que
0 sistema protege quem confiou.

A terceira delas, reunindo elementos integrantes tanto do sistema imével quanto do
sistema movel, é a responsabilidade por declaracdo. De acordo com esse raciocinio, a pessoa €
responsavel por suas declaracdes falsas, nos casos em que leva outrem a erro, ou nos casos em
que fornece declaracdo errbnea, em que podera ser enquadrado na hipdtese de culpa in
contrahendo.

A responsabilidade pela aparéncia do direito, na teoria de Canaris, € uma forma
positiva de confianca, que por atuar no preenchimento de lacunas no sistema, acaba sendo um
de seus componentes. Por isso se diz que a teoria de Canaris, nesse aspecto, volta-se mais para
as relagdes juridicas sob o angulo subjetivo, em especial porque sua adequacdo e unidade
podem realizar-se de forma fragmentada, sem, contudo, negar-lhe??°.

Do ponto de vista objetivo, infere-se que a propria no¢do de sistema deve ser
suficientemente capaz de gerar confianca, bem como seguranca juridica. Em outras palavras,
a seguranca através do sistema traduz em previsibilidade, ou ainda na possibilidade de
mensuracdo das consequéncias por ele geradas.

No que diz respeito ao presente trabalho, a teoria dos sistemas de Canaris apresenta
evidente aplicabilidade e relevancia, haja vista tanto a complexidade do regime de previdéncia
privada fechada, demonstrada no capitulo 2 (Previdéncia privada: estrutura), bem como as
contradicGes geradas pelo fato de ser este um instrumento de protecdo e justica sociais
construido sob a forma de um mecanismo de investimento privado.

A necessidade de se enxergar o regime de previdéncia privada fechada como um

sistema tem por objetivo identificar e evitar suas quebras, representadas por contradigdes,

220 CANARIS, Claus-Wilhelm. Die Vertrauenshaftung im Deutschen Privatrecht. Munchen: Beck Verlag,
1971 (reimpr. Nendeln. 1981). Apud. CARNEIRO DA FRADA, Manuel Anténio de Castro Portugal.
Teoria da Confianga e Responsabilidade Civil. Reimpressdo da edicdo de fevereiro/2004. Lisboa:
Almedina, 2007.
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tanto no &mbito regulatorio quanto jurisprudencial, bem como identificar suas inconsisténcias,

ou seja, suas lacunas, e contribuir para seu aperfeigoamento.

Canaris explica que as quebras (contradicdes de valores e principios®*

222

) e as lacunas
(expressdo de sua incompletude teleologica“) representam os limites da obtencao do Direito
a partir do sistema. Uma determinada ordem juridica seria uma realidade historica, criada
pelos individuos e, por isso, incompativel com a ideia de unidade interior. Igualmente, um
outro elemento contrario ao sistema ¢ sua “tendéncia individualizadora” da justica, que ao
comunicar-se com a “tendéncia generalizadora do sistema”, tem por resultado inevitavel o
surgimento de normas que contrariam o préprio sistema®?,

As contradigdes do sistema, apesar de existirem, ndo podem ser admitidas, justamente
porgue contrariam a regra da igualdade, a qual devem estar atentos tanto o legislador quanto o
aplicador do Direito. “O jurista tem, por isso, de recorrer a todo seu arsenal metodologico
para contrariar o perigo de contradi¢cbes de valores e principios podendo, quando muito,
perguntar-se que éxito ja se obteve desse modo” %%,

O aperfeicoamento do sistema — e, consequentemente, do Direito, de uma forma geral
— depende, portanto, da compreensao dos limites da sua formacdo, seus pontos contraditorios
e suas lacunas.

Buscar-se-4, a partir deste capitulo, portanto, identificar e discutir diversas das ddvidas
interpretativas, imprecisfes e até mesmo lacunas deixadas no sistema da previdéncia privada
fechada. Tal empreitada serd conduzida sob o caminho da interpretacéo juridica dos negécios

e das relacBes travadas no ambito do sistema.

221 CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.

Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 200.

CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 239.

“A referéncia aos limites de uma obtenc¢do do Direito a partir do Sistema, que constitui a conclusdo do
ultimo paragrafo, indicou logo os limites postos ao pensamento sistematico na Ciéncia do Direito. De
facto, a formagdo de um sistema completo numa determinada ordem juridica permanece sempre um
objetivo ndo totalmente alcangado. Opde-se-lhe, invencivelmente a natureza do direito e isso a dois
titulos. Por um lado, uma determinada ordem juridica positiva ndo é uma ‘ratio scripta’, mas sim um
conjunto historicamente formado, criado por pessoas, apresentando como tal, de modo necessario,
contradi¢Bes e incompletudes, inconcilidveis com o ideal da unidade interior e da adequacéo e, assim,
como pensamento sistematico. Mas por outro, ha na prdpria ideia de Direito um elemento imanente
contrario ao sistema e, designadamente, a chamada ‘tendéncia individualizadora’ da justica que
contracenando com 0 pensamento sistematico — assente na ‘tendéncia generalizadora’! — tem como
consequéncia o surgimento de normas que a priori se opde a determinagdo sistematica. ‘Quebras no
sistema’ e ‘lacunas no sistema’ sdo, por isso, inevitdveis”. (CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento
sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 3% ed. Lisboa: Fundagdo Calouste Gulbenkian,
2002. P. 199-200).

CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 32 ed.
Lisboa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 207-2009.
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A andlise serd iniciada pelos aspectos mais gerais do instituto, qual seja, a
compreensdo acerca do carater institucional ou contratual das relagBes entre os participantes e
assistidos, de um lado, e as EFPCs, de outro. Na sequéncia, serd necessario problematizar se a
propriedade dos recursos administrados pela EFPC seria a ela propria atribuida, ou aos
participantes e assistidos. Depois disso, sera discutida a posi¢do jurisprudencial no tocante ao
direito dos participantes a restituicdo dos valores aportados no plano e a aplicabilidade do
Codigo de Defesa do Consumidor. Esse diagnostico € essencial para a compreensdo do
regime juridico da previdéncia privada fechada, e os conflitos decorrentes de sua estruturacao
como um mecanismo de investimento.

A andlise constante deste capitulo ser& continuada no capitulo 4, quando se abordara,
de forma mais especifica, a efetividade das garantias e dos mecanismos de protecdo
disponiveis para os participantes e assistido dos planos de beneficios, os quais devem ter por

finalidade ultima a garantia do beneficio contratado.

3.2 Carater institucional versus carater contratual

O primeiro dos problemas enfrentados para a compreenséo do sistema da previdéncia
privada fechada diz respeito ao enquadramento do vinculo entre os participantes e assistidos,
de um lado, e a EFPC, de outro, como institucional ou contratual®®>.

Ao analisar a questdo, Manuel Sebastido Soares Povoas defende que a natureza da
relacdo entre o participante e a EFPC seria diversa nas trés seguintes hipoteses: (i) quando as
EFPCs sdo totalmente patrocinadas, caso em que a relagdo com o participante seria

contratual®®, (ii) quando as EFPCs sdo parcialmente patrocinadas e organizadas como

22 “Apesar de haver total liberdade contratual em vigor no regime previdencidrio complementar, justamente

a acessoriedade constitucional acaba por submeter o modelo particular (imbuido pelos institutos juridicos
de direito privado) as provisdes e mudangas impostas pelo governo. E a dicotomia polémica entre o
carater contratual versos carater institucional.” (WEINTRAUB, Arthur Braganga de Vasconcellos.
Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 72.)

Sobre a relagéo do participante com a entidade, quando essas sdo totalmente patrocinadas: “... do ponto de
vista 16gico legal, no momento em que se inscreveu num plano de entidade fechada, o empregado da
patrocinadora ganha a qualidade de participante, idéntica a de um segurado que tem os seus planos de
seguros pagos por terceira pessoa e, por isso, a relacdo juridica estabelecida entre ele e a entidade é de
natureza idéntica a securitaria. Se o plano em que esta inscrito apresentar déficit técnico, ele ndo pode ser
afetado por isso, mas serd a patrocinadora que ter4 que resolver o problema dentro do estatuido no
estatuto da entidade sancionado pelo érgdo executivo do sistema; no caso da patrocinadora ndo ter
possibilidade de o fazer, por estar, por exemplo, em situagdo falimentar, o 6rgdo executivo do sistema
determinard o caminha a seguir, podendo ser o da liquidacdo da entidade, mas passando, sem ddvida, por
solugdes como a da reducédo de beneficios, o que significa que ndo havera participantes sacrificados em
beneficio dos restantes, mas solugdes equitativas para todos”. (POVOAS, Manuel Sebastifo Soares.
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fundacio, caso em que a relagdo também seria contratual®®’; e (iii) quando as EFPCs sdo
parcialmente patrocinadas e organizadas como sociedades, caso em que a relagdo seria
societaria’®®. Na Ultima hipotese, contudo, como visto na secdo 2.3 (Natureza juridica da
EFPC) deste trabalho, sabe-se que ndo mais sao admitidas as EFPCs constituidas sob a forma
de sociedades.

Em sentido diverso, h4 quem defenda a ambivaléncia®® da relacéo juridica. Nesse
caso, o carater institucional seria atribuido, de um lado, a forca regulatoria e fiscalizatoria do
Estado, que assume, para si, 0 papel de estabelecer o regime juridico da previdéncia privada
fechada, tarefa esta empreendida desde a Constituicdo, passando pela legislacdo até a
regulacdo infralegal. O carater institucional estaria, portanto, refletido na intervencdo do

Estado na liberdade individual®*°. De outro, mesmo diante de todo dirigismo estatal, também

Previdéncia privada, filosofia, fundamentos técnicos, conceituagdo juridica. 2% ed. S&o Paulo: Quartier
Latin, 2007. P. 233-234.

“Em nosso entender, no momento que em ¢ criada a fundagdo, nasce a entidade previdenciaria,
obedecendo aos requisitos legais e técnicos de operacionalidade. A inscricdo daqueles que o instituidor
quis beneficiar, determina uma relagéo juridica com a entidade, em que eles sdo sujeitos ativos, e a
entidade é sujeito passivo, e 0 objeto a cobertura do risco previdenciario, isto é, o recebimento dos
beneficios, por ele ou por seus beneficiarios, quando se der o respectivo evento gerador, a sobrevivéncia,
a doenca, a invalidez, ou a morte. Esta relagdo juridica nasce de um contrato previdencidrio onde as
obrigagdes dos inscritos sdo minimas, pois o instituidor d& os meios suficientes para o sustento completo
da entidade, e no caso de superavits ele ajusta as contribuicbes de forma a pagar estritamente o
indispensavel. Mas a posicdo do participante é contratual, decorrente de um contrato que é sempre
plurianual (sic), definindo-se, em cada momento, os direitos e as obrigacGes reciprocas dos inscritos e da
entidade, apenas com a mudanca no suporte do custeio, respeitante aos seus beneficios, se o inscrito deixa
de ser empregado da instituidora.” (POVOAS, Manuel Sebastido Soares. Previdéncia privada, filosofia,
fundamentos técnicos, conceituacéo juridica. 22 ed. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2007. P. 235).

“A fonte da relacdo juridica entre a entidade e/ou as patrocinadoras é o contrato societério. Esse contrato
societério e, no entanto, sui generis, pois na pratica, as patrocinadoras em compensacdo pelos encargos
materiais de sustentacdo ou patrocinio da entidade, apenas esperam que a criacdo da entidade lhes traga
bom ambiente social e, eventualmente, como consequéncia, aumento de produtividade.” (POVOAS,
Manuel Sebastido Soares. Previdéncia privada, filosofia, fundamentos técnicos, conceituagéo juridica. 22
ed. S&o Paulo: Quartier Latin, 2007. P. 237.)

“A propria Constituicdo da Republica j& promoveu a dicotomia contratual/institucional da Previdéncia
Privada, quando se refere ao beneficio contratado, sendo um regime regulado por lei complementar,
demonstrando a preocupacao do legislador constituinte em ressaltar o lado contratual, ainda que regulado
por lei.

Existem harmonicamente o contratado com o regulado.

O carater misto (institucional e contratual simultaneamente) é produto da propria Constituicdo. Havendo
ingresso no sistema de Previdéncia Privada, existe uma esfera cogente envolvendo as relagdes juridicas
que transcendem aquilo que foi ou que esté para ser contratado.

Ha& liberdade contratual até o ponto em que passa a atuar o carater institucional, que diz respeito ao
aspecto cogente.” (WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e
jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 179.)

“O Estado, permeando o carater institucional da Previdéncia Privada, mantém uma postura reguladora e
fiscalizadora. Ndo podemos olvidar o alcance protetivo das normas publicas sobre esse tipo de relacdo
privada, cabendo ao magistrado observar quais sdo as prioridades, caso a caso. A autonomia da vontade
ndo é absoluta, mas ndo havendo previsdo contraria de ius cogens, a vontade do participante é plena. Ha
portanto, uma ambivaléncia entre institucionalidade e contratualidade”. (WEINTRAUB, Arthur Braganca
de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 85.)
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existiria uma relacdo contratual no ambito da previdéncia privada fechada, respaldada pelo
proprio art. 202 da Constituicdo, ao tratar da proteg¢do do “beneficio contratado”.

Ha de se concordar com a conclusdo acerca da ambivaléncia da relacdo, a qual,
contudo, merece maiores investigacdes.

De inicio, necessario responder ao seguinte questionamento: em que consistiria
exatamente o carater institucional na previdéncia privada fechada? Buscar-se-4 a resposta para
essa pergunta nos ensinamentos de Maurice Hauriou sobre a teoria da instituigéo.

Ensina Hauriou que existem dois tipos de instituicdo: as que se personificam e as que
n&o se personificam.

As que se personificam — “institui¢do pessoa” ou “institui¢ao corporativa” — tém por
principais exemplos o Estado, as associacdes e os sindicatos. Nelas, o poder organizado e
comunh&o de manifestacao entre seus membros interiorizam-se, formando a “ideia da obra”, a
qual, por sua vez, torna-se o proprio sujeito da pessoa moral que se depreende do corpo
constituido. Nas palavras de Hauriou:

Os elementos de toda instituicdo corporativa sdo, como sabemos, em nimero de
trés: 1° a ideia da obra a realizar num grupo social; 2° o poder organizado posto a
servico dessa ideia para sua realizacdo; 3° as manifestacbes de comunhdo que
ocorrem no grupo social a respeito da ideia e de sua realizagdo.?*"

Ha de se salientar que a nocdo de ideia ndo se confunde com a nocdo de meta ou de
funcdo. As metas ou as funcdes confirmam a ideia, mas ndo sdo a propria ideia. Identifica-se
melhor com a no¢do de objeto. Ainda que cada espirito possa ter uma interpretacao especifica
sobre a ideia, é justamente sua existéncia objetiva que permite essa propagacao, Como ensina

Hauriou:

Apesar da glosa subjetiva na qual a envolvem os conceitos de cada um dos
aderentes, uma ideia de obra que se propaga no meio social possui uma existéncia
objetiva e é, alids, essa realidade que lhe permite passar de um espirito ao outro e
refratar-se diferentemente em cada um sem, no entanto, dissolver-se nem
desvanecer-se.”?

Ja as instituicfes que ndo se personificam, ou “institui¢do coisa”, a exemplo das regras
¢ p g

de direito, propagam-se e vivem no meio social enquanto ideias, mas ndo engendram uma

21 HAURIOU, Maurice. Teoria da instituicdo e da fundacdo — Ensaio de vitalismo social. 12 ed. Porto

Alegre: Sergio Antdnio Fabris Editor, 2009. P. 21.
HAURIOU, Maurice. Teoria da instituicdo e da fundacdo — Ensaio de vitalismo social. 12 ed. Porto
Alegre: Sergio Antdnio Fabris Editor, 2009. P. 24.
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corporacdo. “Ela ndo pode engendrar uma corporagdo porque ela ndo ¢ um principio de agdo
ou de empresa, mas, ao contrario, um principio delimitacéo™?**,

Considera-se a EFPC uma “instituicdo pessoa” justamente porque € uma pessoa
juridica que representa, corporifica e personifica®* a comunhdo de manifestacdo de seus
participantes de aderir a um plano previdenciario especifico, e ter, assim, resguardada sua
velhice e aposentadoria. A ideia subjacente a toda EFPC, portanto, seria a instituicdo e
execucdo de planos de beneficios de carater previdenciario, conforme declarado pela propria
lei®®®. Por mais que esses participantes ndo necessariamente tenham sido as pessoas a
constituir a EFPC, € em razdo da comunhdo de interesses entre eles que ela existe.

Os participantes e assistidos compartilham da ideia e da necessidade de assegurar a
execucdo da obra por parte da EFPC. A representatividade dos participantes nos 6rgdos da
administracdo da EFPC, conforme demonstrado na secdo 2.4 (Classificacdo e estrutura das
EFPCs), é prova disso.

De outro lado, sabe-se que, quando da adesdo do participante ao plano de beneficios, é
celebrado um contrato, denominado por muitos como contrato previdenciario™®, com
respaldo do proprio art. 202 da Constituicdo. E por meio dele que se contrata o beneficio,
estabelecendo as especificidades da contribuicdo e das promessas reciprocas, bilaterais e
contrapostas assumidas pelas partes.

As relacOes de cada participante e assistido (na qualidade de sucessor do participante)
com a EFPC € una e divisivel de todas as demais, apesar de estarem regidas pelas mesmas
regras, por forca do carater também institucional do vinculo.

Por se tratar de uma relacdo contratual de longa duracdo, com elevado grau de
dirigismo estatal, o contrato previdenciario também pode ser considerado um contrato
relacional, que resulta na impossibilidade de se determinar, de antemao, todos os detalhes da

relacdo contratual, e da necessidade de flexibilidade de seus termos para adaptar-se as novas

233 HAURIOU, Maurice. Teoria da instituicdo e da fundacdo — Ensaio de vitalismo social. 1% ed. Porto

Alegre: Sergio Antdnio Fabris Editor, 2009. P. 20.

“As instituicdes corporativas estdo submetidas ao fendomeno da incorporacdo, que as leva ao da
personificacdo. Esses dois fenbmenos estdo, por sua vez, sob a dependéncia de um movimento de
interiorizagdo que faz passar para o0 ambito da idéia diretriz da empresa, em primeiro lugar, os 6rgédos de
governo com seu poder de vontade, e em seguida as manifestacdes de comunhdo dos membros do grupo.
Esse triplo movimento de interiorizagdo, incorporacéo e personificacdo tem importancia capital para a
teoria da personalidade. Se sua realidade for constatada, ela acarretara a realidade da personalidade moral,
base da personalidade juridica, pois ficard estabelecido que a tendéncia de personificagdo ¢ natural”.
HAURIOU, Maurice. Teoria da instituicdo e da fundacdo — Ensaio de vitalismo social. 12 ed. Porto
Alegre: Sergio Antdnio Fabris Editor, 2009. P. 24.

Nos termos do art. 2° da Lei Complementar n° 109/2001: “O regime de previdéncia complementar é
operado por entidades de previdéncia complementar que tém por objetivo principal instituir e executar
planos de beneficios de carater previdenciario, na forma desta Lei Complementar.”

26 CASSA, Ivy. Contrato de Previdéncia Privada. Sdo Paulo: MP, 2009.
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circunstancias faticas e juridicas que véao se alterando ao longo do tempo. Nesse sentido,

conclui Ronaldo Porto Macedo Junior:

Os contratos relacionais (como por exemplo contratos de franquia, de trabalho, de
cooperacdo tecnolodgica, fornecimento entre empresas, previdencirios e alguns
tipos de contratos bancarios), em contraste com o0s contratos descontinuos, sdo
contratos de longa duracéo baseados na propria dindmica estabelecida no curso da
relacdo contratual. As principais diferencas entre os contratos relacionais e os
contratos descontinuos podem ser resumidas da seguinte maneira. Em primeiro
lugar, é impossivel especificar completamente o contrato relacional de longa
duracdo em termos de preco, quantidade, qualidade e entrega, dada a sua
mutabilidade constante. Isto porquanto ele envolve elementos ndo facilmente
mensuraveis e visa regular situacGes que demandam alto grau de flexibilidade. Em
segundo lugar, dadas as continuas mudangas no produto ou caracteristicas do
servigo prestado, é impossivel prever todas as contingéncias do futuro e especificar
0s termos dos ajustes nos contratos relacionais. A sua indeterminacdo ultrapassa 0s
limites das solugbes neocléssicas, como o contrato aberto, que estipulava regras
definidas (ainda que mais abertas em relagdo & teoria classica) para 0s reajustes
contratuais. A prdpria possibilidade do estabelecimento de um standard objetivo e
prefixado para o reajuste tal como formalizado pela teoria neocldssica comega a se
demonstrar insuficiente face o0 aumento expressivo do grau de contingencialidade e
variagdo dos termos das relagBes contratuais. O contrato assume, numa dimenséo
maior do que a teoria neoclassica é capaz de admitir e incorporar, uma dimensao
processual, que adquire a forma de um jogo reflexionante que produz in fieri a
medida de sua razoabilidade e justica contratual. Em substituicdo aos termos de
ajustamento, os contratos de relacionais incluem termos estabelecendo processos
institucionais pelos quais os termos de troca e ajuste serdo especificados no curso
da performance ou cumprimento contratual.

Contratos previdenciarios sdo contratos relacionais. Uma das caracteristicas dos
contratos relacionais refere-se a importancia que neles passam a ter os principios da
boa-fé, e da cooperacdo, solidariedade e reequilibrio das relacdes de poder. %’

Em contratos como o previdenciario, de longa duracdo e com relacdo ao qual a

racionalidade das partes ndo consegue prever todas as situacfes que precisariam ser reguladas,

a boa-fé surge como importante elemento de integracdo dos aspectos ndo previstos pelas

partes, necessario a propria confianca no sistema:

Ha elementos que evidenciam a importancia da boa-fé dentro da perspectiva
relacional, notadamente o fato de que, em primeiro lugar, ela lembra a
incompletude dos contratos, os limites da capacidade de previsdo humana, os custos
e ameagas a solidariedade e as barreiras insuperaveis para a comunicacéo perfeita e
sem ruidos entre as partes. Em segundo lugar, ela enfatiza, valoriza e torna
juridicamente protegido o elemento de confianca, sem o qual nenhum contrato pode
operar. Em terceiro lugar, ela evidencia a natureza participatoria do contrato, que
envolve comunidades de significados e préaticas sociais, linguagem, normas sociais
e elementos de vinculagdo ndo promissdrios. Por fim, a boa-fé realca o elemento
moral das relagdes contratuais. A boa-fé contratual envolve uma concepgdo moral
de fazer algo corretamente e, neste sentido, reporta-se a uma concepg¢éo de Justica

237

MACEDO JUNIOR, Ronaldo Porto. Contrato previdenciario como contrato relacional. Revista de Direito
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Social, a Justica enquanto normalidade e equilibrio (cf. art. 4.°, 111, e 51, II, do

O dirigismo estatal nos contratos previdenciarios justifica-se, precisamente, pela
necessidade de, com base no principio da boa-fé, restabelecer o equilibrio contratual muitas
vezes perdido em virtude da assimetria de informacdes entre as partes.

Nesse sentido, e corroborando o carater contratual, citam-se as Sumulas do STJ de
namero 563, 389 e 390; a primeira sobre a inaplicabilidade do Direito do Consumidor aos

»239 o as duas Gltimas sobre 0

“contratos previdenciarios celebrados com entidades fechadas
direito dos participantes a restituicdo dos recursos aportados no plano, conforme sera tratado
com maiores detalhes nas secfes 3.10 e 3.11 deste trabalho.

Corroborando o carater institucional, tanto a Lei Complementar n® 109/2001 quanto a
Lei Complementar n® 108/2001 estabelecem hipdteses em que o estatuto e o regulamento dos
planos de beneficios podem ser alterados por ato da EFPC. Ora, caso fosse unicamente
contratual a relacdo entre os participantes e assistidos, de um lado, e a EFPC, de outro, tal
alteragdo de contrato sem a concorréncia da vontade de uma das partes jamais seria possivel.

Observa-se que, nos regulamentos dos planos de beneficios, constam elementos

essenciais ao que seria considerado “contrato previdenciario”, como se depreende da redagéo

do art. 10 da Lei Complementar n® 109/2001.:

Art. 10. Deverdo constar dos regulamentos dos planos de beneficios, das propostas
de inscricdo e dos certificados de participantes condigdes minimas a serem fixadas
pelo érgéo regulador e fiscalizador.

§ 1° A todo pretendente serd disponibilizado e a todo participante entregue, quando
de sua inscri¢ao no plano de beneficios:

I - certificado onde estardo indicados 0s requisitos que regulam a admissdo e a
manutencdo da qualidade de participante, bem como os requisitos de elegibilidade e
forma de calculo dos beneficios;

Il - copia do regulamento atualizado do plano de beneficios e material explicativo
que descreva, em linguagem simples e precisa, as caracteristicas do plano;

111 - cdpia do contrato, no caso de plano coletivo de que trata o inciso Il do art. 26
desta Lei Complementar; e

IV - outros documentos que vierem a ser especificados pelo 6rgdo regulador e
fiscalizador.

238 MACEDO JUNIOR, Ronaldo Porto. Contrato previdenciario como contrato relacional. Revista de Direito

do  Consumidor, vol. 22/1997, p. 105-116, abr./jun. 1997.  Disponivel  em:
<www.revistadostribunais.com.br>. Acesso em: 20 mar. 2016. P. 7 da verséo digital.
29 gTJ, Simula n° 563. Segunda Segéo. DJe 29/02/2016.
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§ 2° Na divulgacdo dos planos de beneficios, ndo poderdo ser incluidas informacdes
diferentes das que figurem nos documentos referidos neste artigo. %

Ainda que exigida a autorizacdo do 6rgédo regulador e fiscalizador, nos termos do art.
33 da Lei Complementar n® 109/2001%*, fato é que as regras do jogo podem ser alteradas no
meio do caminho. As alteracbes que precisam de aprovacdo S0 as consistentes com
modificacdes no estatuto da EFPC, no regulamento do plano, em operacGes de fusdo, ciséo,
incorporacdo ou qualquer outra forma de reorganizagdo societaria envolvendo a EFPC, a
retirada do patrocinador, as transferéncias de patrocinio, grupo de participantes, planos
previdenciarios e reservas entre EFPCs. Ou seja, 0 préprio sujeito da relacdo juridica podera
ser alterado sem a manifestacdo prévia dos participantes e assistidos. Nas EFPCs regidas pela
Lei Complementar n® 108/2001, por exemplo, é o proprio conselho deliberativo o érgédo
competente para as decisOes sobre alteracbes no estatuto da entidade e regulamento do
plano®*.

Em casos como esse, deve-se, contudo, preservar o direito acumulado pelo
participante, por mais que as alteragdes processadas nos regulamentos dos planos apliquem-se
indistintamente a todos os participantes das EFPCs®*. A partir da alteracdo, todavia, sdo
aplicaveis as novas regras, independentemente da concordancia dos participantes e assistidos,
tal como ocorre, por exemplo, nas sociedades empresarias.

Nessa ocasido ndo é conferido, pela lei, o direito de os participantes retirarem-se do
plano ou promoverem sua portabilidade, carregando a totalidade do direito por eles
acumulado, da forma como acontece nas sociedades®*. O direito de retirada ou de
portabilidade, conforme visto na se¢do 2.8, acima, somente poderd ser exercido quando

atendido o requisito de encerramento da relacdo juridica com o patrocinador ou instituidor.

20 Lei Complementar n°109/2001.

241 “Art. 33. Dependerao de prévia e expressa autorizagao do érgao regulador e fiscalizador:

| - a constituicdo e o funcionamento da entidade fechada, bem como a aplicacdo dos respectivos estatutos,
dos regulamentos dos planos de beneficios e suas alteragdes;

Il - as operagdes de fusdo, cisdo, incorporagdo ou qualquer outra forma de reorganizagdo societaria,
relativas as entidades fechadas;

I11 - as retiradas de patrocinadores; e

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

Lei Complementar n°® 108/2001: “Art. 13. Ao conselho deliberativo compete a definicdo das seguintes
matérias:

242

Il — alteracdo de estatuto e regulamentos dos planos de beneficios, bem como a implantacéo e a extingdo
deles e a retirada de patrocinador;”

Lei Complementar n® 109/2001: Art. 17. As alteracfes processadas nos regulamentos dos planos aplicam-
se a todos os participantes das entidades fechadas, a partir de sua aprovacdo pelo 6rgdo regulador e
fiscalizador, observado o direito acumulado de cada participante.

244 Art. 1.77 do Cédigo Civil, e arts. 136-A e 137 da Lei n° 6.404/1976 (Lei das Sociedades por Acdes).

243
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Ainda assim, o direito acumulado pelos participantes, em ambos os casos, serd diferente,
existindo, como visto, verdadeiro dirigismo regulatdrio para desestimular o resgate. No caso
de resgate, o direito acumulado depende do estabelecido no regulamento do plano, mas, por
permissdo legislativa, costuma ser deliberadamente inferior ao direito acumulado pelo
participante na hipotese de escolha pela portabilidade ou beneficio proporcional diferido
(vesting).

Além disso, nem a legislacdo nem a regulamentacédo estabelecem o que seria o direito
acumulado pelo participante na hipdtese de alteracdo do regulamento do plano, construgédo
essa a ser realizada no caso concreto.

Assim, tendo em vista que, nos termos do §1° do art. 68 da Lei Complementar n°
109/2001%*, o direito ao beneficio somente é adquirido quando implementadas todas as
condicdes estabelecidas para elegibilidade consignadas no regulamento do respectivo plano, e
que tais condi¢des podem ser alteradas unilateralmente pela EFPC, ndo ha como se concluir
por seu carater exclusivamente contratual.

Igualmente, ndo seria possivel resumir unicamente ao carater contratual as relacfes
entre os participantes, os assistidos e as EFPCs. Mesmo as relacGes bilaterais contratadas
dependem e estdo atreladas a relagdo multilateral entre os participantes do plano de beneficio
(seja na condicdo de aderentes ou beneficiarios), e destes com a prépria EFPC. Afinal, de uma
forma geral, o que vale para um vale uniformemente para todos os demais participantes e
assistidos. As regras teriam, portanto, em principio, de ser aplicaveis uniformemente em cada
plano.

Cumpre salientar que as normas juridicas, ou “institui¢des coisa” também estdo
presentes nessa relacdo juridica. Prestam-se a completar e regular tanto a relacéo institucional
quanto a contratual, ora estabelecendo a necessidade de autorizacdo do 6rgdo regulador e
fiscalizador para alteracdo do regulamento e do estatuto, ora estabelecendo os direitos
minimos a serem observados para que possam ser realizadas as mudancas que interfiram
diretamente na relagdo contratual do participante com a EFPC (como, por exemplo, a
mencionada manuten¢do do “direito acumulado pelo participante”, por mais que ndo haja

definicéo precisa do que isso seria).

245 “Art. 68. As contribuicdes do empregador, os beneficios e as condi¢cdes contratuais previstos nos

estatutos, regulamentos e planos de beneficios das entidades de previdéncia complementar ndo integram o
contrato de trabalho dos participantes, assim como, a excec¢do dos beneficios concedidos, ndo integram a
remuneracdo dos participantes. § 1° Os beneficios serdo considerados direito adquirido do participante
qguando implementadas todas as condicdes estabelecidas para elegibilidade consignadas no regulamento
do respectivo plano.”
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Caso ndo fosse admitido o caréater institucional da relagdo entre a EFPC complementar
e seus participantes e assistidos, a alteracfes promovidas no regulamento e no estatuto sem a
prévia e expressa anuéncia de cada um deles seria considerada uma condicao potestativa, por
sujeitar o efeito do negocio juridico ao puro arbitrio de uma das partes — no caso, a EFPC —a
qual poderia ser considerada ilicita e, consequentemente, nula por for¢a do art. 122 do Cddigo
Civil**®,

Por fim, ressalta-se que, a semelhanca da ambivaléncia da relagdo entre os
participantes e assistidos e a EFPC, conforme acima demonstrado, a relacéo entre o instituidor
e o patrocinador, de um lado, e a EFPC, de outro, também pode ser identificada por seu duplo
carater contratual e institucional.

Do ponto de vista institucional, para que a EFPC seja criada ou passe a administrar
planos vinculados a determinada instituidor ou patrocinador, sdo elas que primeiro langcam a
ideia que, mediante a aderéncia dos participantes, torna possivel a fundacdo (no sentido de
constituicdo) e a prépria existéncia da entidade.

A relacdo contratual, por sua vez, € realizada por meio da celebracdo de um convénio

1?*" ¢ do art. 61 do Decreto

de adesdo, nos termos do art. 13 da Lei Complementar n°® 109/200
n® 4.942, de 30 de dezembro de 2003?*%. Seu encerramento se d&, de modo geral, observados
o0s termos estabelecidos no préprio convénio, conforme se Ié do art. 3° da Resolu¢do CGPC n°

8, de 19 de fevereiro de 2004%*°; no caso especifico de convénios de adesdo firmados com

246 Art. 122. S&o licitas, em geral, todas as condi¢cdes ndo contrarias a lei, a ordem publica ou aos bons

costumes; entre as condi¢Oes defesas se incluem as que privarem de todo efeito o neg6cio juridico, ou 0
sujeitarem ao puro arbitrio de uma das partes.

Lei Complementar n°® 109/2001: “Art. 13. A formalizagdo da condic¢do de patrocinador ou instituidor de
um plano de beneficio dar-se-a mediante convénio de adesdo a ser celebrado entre o patrocinador ou
instituidor e a entidade fechada, em relagdo a cada plano de beneficios por esta administrado e executado,
mediante prévia autorizacdo do 6rgdo regulador e fiscalizador, conforme regulamentacdo do Poder
Executivo.”

Decreto n® 4.942, de 30 de dezembro de 2003: “Art. 61. A formalizacdo da condi¢do de patrocinador ou
instituidor de plano de beneficios dar-se-a por meio de convénio de adesdo celebrado com a entidade
fechada de previdéncia complementar, em relagdo a cada plano de beneficios, mediante prévia
autorizag8o da Secretaria de Previdéncia Complementar.

§ 1° O convénio de adeséo é o instrumento por meio do qual as partes pactuam suas obrigacdes e direitos
para a administracdo e execuc¢do de plano de beneficios.

§ 2° O Conselho de Gestdo da Previdéncia Complementar estabelecera as clausulas minimas do convénio
de adesédo.

§ 3° A entidade fechada de previdéncia complementar, quando admitida na condicdo de patrocinador de
plano de beneficio para seus empregados, devera submeter previamente a Secretaria de Previdéncia
Complementar termo préprio de adesdo a um dos planos que administra, observado o estabelecido pelo
Conselho de Gestéo da Previdéncia Complementar.”

Art. 3° Cada plano de beneficios possui independéncia patrimonial em relagdo aos demais planos de
beneficios, bem como identidade prépria quanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais,
contabeis e de investimentos.

247

248

249
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patrocinadores, se da pela retirada do patrocinio, nos termos do art. 25 da Lei Complementar
n°109/2001, conforme definido pela regulacéo infralegal:

Art. 3° Considera-se retirada de patrocinio o encerramento da relacdo contratual
existente entre o patrocinador que se retira e a respectiva entidade fechada,
formalizada no termo de retirada de patrocinio e aprovada pela Previc,
relativamente a determinado plano de beneficios de natureza previdenciaria e aos
respectivos participantes e assistidos, seja o plano estabelecido na modalidade de
beneficio definido, contribuicdo definida, contribuicdo variavel ou outra que venha
a ser regulamentada.®®

Aqui também, esta-se diante de um contrato relacional, pelas mesmas razdes j& acima
apontadas, quais sejam: o fato de ser um contrato de longa duracdo, que demanda
flexibilidade para sua interpretacdo e integracdo. Com mais razdo, também o principio da boa-
fé e o dirigismo contratual se fazem presentes nessa relagdo contratual, tendo em vista que
depende da efetividade dessa relacdo juridica o pagamento futuro dos beneficios contratados
pelos participantes e assistidos. Trata-se de um contrato com estipulacbes em favor de
terceiros®®}, os quais, contudo, ndo participam da relacéo contratual.

Um exemplo da abertura do sistema, ao qual cabivel sua integracdo com o principio da
boa-fé objetiva, é a auséncia de estipulacdo legal acerca do regime da solidariedade
eventualmente assumida por patrocinadores e instituidores com relagdo as obrigacdes da
EFPC. Na hipdtese de retirada do patrocinador ou instituidor, como ficaria a obrigacdo de
solidariedade? Considerando que ela consta do convénio de adesédo, celebrado unicamente
ente o patrocinador ou instituidor, de um lado, e a EFPC, de outro, poderia esse instrumento
contratual ser encerrado por mero acordo de vontades entre as partes, com extin¢do da
solidariedade em prejuizo dos participantes e assistidos? Acredita-se que a resposta seja
positiva, em parte. A solidariedade poderia ser extinta, preservando-se, contudo, com relacéo
ao direito acumulado pelo participante até a data da retirada do patrocinador ou instituidor.
Essa interpretagdo seria necesséria por forga do art. 17, da Lei Complementar n® 109/2001, ja
anteriormente citado, segundo o qual “as alteraces processadas nos regulamentos dos planos
aplicam-se a todos os participantes das entidades fechadas, a partir de sua aprovacao pelo
orgdo regulador e fiscalizador, observado o direito acumulado de cada participante”. Tendo
em vista que a solidariedade integra o regime juridico de cada plano, a obrigacdo
permaneceria, portanto, com relacdo aos direitos adquiridos pelos participantes até a data da

retirada.

20 Resolugéo CNPC n° 11, de 13 de maio de 2013.
#L Vide Cédigo Civil, arts. 436 a 438.



116

O dirigismo contratual, por sua vez, se faz presente, em ocasides em que é necessario
proteger os interesses dos participantes e assistidos. Por isso que, como visto na sec¢do 2.10, a
retirada do patrocinio somente se torna eficaz com a aprovacdo do oOrgao fiscalizador,
dependendo do cumprimento de todas as obrigacdes do patrocinador perante a EFPC.

A compreensdo na natureza da relagéo entre as EFPCs e seus participantes e assistidos
como contratual e institucional é de extrema relevancia para a protecdo dos Gltimos nesses
dois ambitos.

Do ponto de vista contratual, preservam-se os direitos e obrigacbes das partes
assumidos de forma bilateral, bem como suas expectativas legitimas decorrentes dessa
contratacdo, por mais que mudancas possam ser possiveis do decorrer do longo periodo em
que se estabelece o vinculo, por tratar-se de um contrato relacional. Afinal, mesmo sendo
relacional, o “direito acumulado pelo participante”, compreendido ndo apenas como 0S
recursos financeiros que lhe séo atribuiveis em determinado momento, mas também como o
proprio objeto da contratacdo realizada com a EFPC, deve ser preservado, mesmo que sejam
processadas alteragdes nos regulamentos dos planos, nos termos do art. 17 da Lei
Complementar n® 109/2001.

Por outro lado, do ponto de vista institucional, preserva-se a ideia subjacente a
constituicdo das EFPCs e a formacdo dos planos, e que resultou na adesdo do contingente de
participantes. Todos os atos dos dirigentes da EFPC, do seu conselho deliberativo, do érgédo
regulador e fiscalizador, e dos proprios participantes e assistidos devem estar pautados no
objetivo central de assegurar a concessdao do beneficio contratado e de contribuir para a
previdéncia dos participantes. O que se busca, portanto, é a seguranga, e ndo a maximizacdo
dos lucros, razéo pela qual se espera legitimamente que 0s investimentos sejam realizados de
forma conservadora, que sejam contratadas garantias suficientes, que existam mecanismos de
controle para evitar conflitos de interesses, que as contas sejam auditadas por empresa
especializada, entre outros. Tendo em vista que o regime de previdéncia privada fechada foi
concebido como um mecanismo de investimento, sdo somente essas as cautelas capazes de
contribuir — mas ndo garantir — para a seguranga que se espera das contratagdes realizadas
com as EFPCs.
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3.3 Propriedade ou crédito? O estado da arte com relagdo a controvérsia

O segundo dos problemas enfrentados para a compreensao do sistema da previdéncia
privada fechada corresponde a um ponto crucial da analise do regime juridico da previdéncia
privada fechada, qual seja: o direito acumulado pelo participante corresponde a um direito de
crédito ou a um direito patrimonial, sujeito a restituicdo? Com 0 objetivo de obter essa
resposta, seguir-se-a a esteira do raciocinio desenvolvido na sec¢éo 2.11, em que se questionou
0 que representaria o direito acumulado pelo participante.

Iniciando-se a analise pela literatura estrangeira, cita-se o jurista espanhol José Luis
Maestro Martinez, para quem a operacao securitaria e previdenciaria se assemelharia a de um

depdsito irregular (ou improprio):

O direito de resgate que concede ao tomador a Lei de Contrato de Seguro tem por
causa a reserva matematica, que, por sua vez, representa o valor da obrigacdo que
para com o tomador tem a seguradora por razfes de prémios satisfeitos por este.
Embora tradicionalmente para se referir ao tipo de direito que o tomador tem sobre
a provisdo, vem-se dizendo que esta é de propriedade daquele, sua natureza juridica
se assemelha melhor a de um depdsito irregular, como é o de dinheiro ou de outra
coisa fungivel, em que o depositante perde a propriedade do que entregou ao
depositario, adquirindo em contrapartida, um direito de crédito para que lhe
devolvam do mesmo tipo e qualidade, acrescentando-se, neste caso, 0s rendimentos
resultantes do investimento da reserva aos juros técnicos garantidos. 22

N&o impde qualquer dificuldade a transposicdo dos ensinamentos de Martinez do
direito espanhol para o direito brasileiro, tendo em vista que o regime dos depdsitos
irregulares € 0 mesmo.

Nos termos do art. 645 do Cddigo Civil, “[o] depdsito de coisas fungiveis, em que o
depositario se obrigue a restituir objetos do mesmo género, qualidade e quantidade, regular-
se-a pelo disposto acerca do mutuo”. Sendo aplicavel o regime juridico do mdtuo, no caso do
depdsito improprio o direito corresponde a um crédito, e ndo a propriedade sobre a coisa.

Ivy Cassa, no &mbito do Direito brasileiro, ao debater sobre a natureza juridica da
reserva matematica nos planos previdenciarios abertos, defende tratar-se de um direito de

crédito, sendo evidéncia disso o fato de que os fundos de investimento constituidos por

252 MARTINEZ, José Luis Maestro. Provisiones matematicas y rescates en el ROSSP. Disponivel em:

<https://www.fundacionmapfre.org/documentacion/publico/i18n/catalogo_imagenes/grupo.cmd?path=10
28308>. Aceso em: 13 mar. 2016.
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entidades abertas e seguradoras autorizadas a administrar planos de previdéncia devem ter,
como Unico quotista, as referidas entidades®®,

Manoel Sebastido Soares Povoas, igualmente, conclui que as reservas matematicas nao
sao de propriedade do participante, mas que “[t]Jodavia, a reserva matematica tem uma
expressao individual em relacdo a cada participante, que a posiciona na esfera dos seus
direitos®*,

Para o também doutrinador espanhol Pedro Jesus Baena Baena, e em sentido contrério,
haveria verdadeiro direito de propriedade sobre as reservas matematicas. Isso porque as
contribuicGes previdenciarias e prémios de seguro que admitem a possibilidade de resgate nao
seriam objeto de um depdsito. Gerariam, em contrapartida, a obrigacdo contratual da
seguradora ou entidade consistente na devolucdo dos valores que Ihes foram confiados, sob a
forma de prestacées ou ndo”°.

Weintraub, no mesmo sentido, € categérico ao afirmar que o direito dos participantes e
assistidos é de propriedade, sendo essa conclusdo um consectario da propria protecdo a
dignidade da pessoa humana. Ele compara o dinheiro dos participantes a casa, a moradia da

pessoa, sem o qual ndo seria possivel viver dignamente®®. E conclui:

Num primeiro prisma, o dinheiro dos participantes esta inserido em planos de
Previdéncia Privada de entidades previdenciarias, mas nem por isso 0s recursos sao
das entidades. Esta é a confusdo que muitos fazem. O dinheiro € dos participantes, e
para a aposentadoria. E um direito fundamental de propriedade.”’

Também para Felipe Fernandes Ribeiro Maia®®, esse seria um dos direitos subjetivos
patrimoniais que estdo amparados sob os auspicios do direito de propriedade.

253 CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta.

Dissertagdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de

Direito da Universidade de S&o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr?. Vera Helena de Mello Franco. S&o

Paulo: 2014. P. 58.

POVOAS, Manuel Sebastido Soares. Previdéncia privada, filosofia, fundamentos técnicos, conceituagéo

juridica. 2% ed. Séo Paulo: Quartier Latin, 2007. P. 441.

BAENA, Pedro Jests Baena. El derecho de rescate de la provision matematica des seguros de vida.

Valencia: Tirant le Branch, 2008. P. 45. Apud. CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos

planos de previdéncia privada aberta. 2014. Dissertagdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade

de Direito da Universidade de S&o Paulo, Sdo Paulo (orientadora Profd. Dr2. Vera Helena de Mello

Franco). P. 57-58.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sdo

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 197.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 199.

258 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Sdo Paulo: Quartier Latin,
2014.
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Seu raciocinio parte da obrigatoriedade de segregacdo patrimonial dos planos, uma
constante em toda a regulacdo da previdéncia privada fechada, em especial na Resolugéo
CGPC n° 14/2004, citada pelo autor, que estabelece, em seu art. 3°, que “[c]ada plano de
beneficios possui independéncia patrimonial em relacdo aos demais planos, bem como
identidade prépria, quanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais, contabeis e de
investimentos”. Além disso, o § 1° do mesmo dispositivo estabelece que “[0]S recursos de um
plano de beneficios ndo respondem por obrigacdes de outro plano de beneficios operado pela
mesma EFPC”.

Como explica o autor, completando sua tese, apesar de 0s recursos alocados no plano

» 29 referindo-se tanto as abertas

permanecerem “sob a posse e uso dessas referidas entidades
guanto as fechadas, a Lei Complementar n°® 109/2001 fez com que os superavits e déficits de
cada plano incidissem diretamente sobre seus participantes. Os superavits do plano alocados
na reserva especial seriam, dessa forma, utilizados para a revisdo do plano de beneficios, caso
ndo utilizados por mais de trés exercicios consecutivos, nos termos do art. 20%° da Lei
Complementar n°® 109/2001. J4 o art. 21°°* da mesma lei estabelece a necessidade do
equacionamento de déficits, que “podera ser feito, dentre outras formas, por meio do aumento
do valor das contribuicdes, instituicdo de contribuicdo adicional ou reducdo do valor dos
beneficios a conceder”, tudo com a finalidade de manutencdo do equilibrio econémico
atuarial do plano.

Para Maia, portanto:

%9 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Sao Paulo: Quartier Latin,
2014. P. 228.

“Art. 20. O resultado superavitario dos planos de beneficios das entidades fechadas, ao final do exercicio,
satisfeitas as exigéncias regulamentares relativas aos mencionados planos, seré destinado a constituicdo
de reserva de contingéncia, para garantia de beneficios, até o limite de vinte e cinco por cento do valor
das reservas matematicas.

§ 1° Constituida a reserva de contingéncia, com os valores excedentes sera constituida reserva especial
para revisao do plano de beneficios.

§ 2°A ndo utilizagdo da reserva especial por trés exercicios consecutivos determinard a revisdo
obrigatdria do plano de beneficios da entidade.

§ 3%°Se a revisdo do plano de beneficios implicar reducdo de contribuicdes, deverd ser levada em
consideracdo a proporcdo existente entre as contribuicbes dos patrocinadores e dos participantes,
inclusive dos assistidos.”

“Art. 21. O resultado deficitario nos planos ou nas entidades fechadas sera equacionado por
patrocinadores, participantes e assistidos, na proporcao existente entre as suas contribui¢@es, sem prejuizo
de acdo regressiva contra dirigentes ou terceiros que deram causa a dano ou prejuizo a entidade de
previdéncia complementar.

§ 1° O equacionamento referido no caput podera ser feito, dentre outras formas, por meio do aumento do
valor das contribuigdes, instituicdo de contribuicdo adicional ou redugdo do valor dos beneficios a
conceder, observadas as normas estabelecidas pelo 6rgdo regulador e fiscalizador.”
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Isso deixa claro que os resultados positivos ou negativos da gestdo dos planos
recaem diretamente sobre os participantes, titulares da massa patrimonial. Em
consequéncia, esse volume de recursos captados pelas Entidades junto aos
participantes aderentes dos planos de previdéncia, é destinado, na forma das
Resolugdes do CMN, aos investimentos. Se o resultado dessa alocacdo dos recursos
é suportado diretamente pelos participantes dos planos, revela-se mais um motivo
para se reconhecer que, de fato e de direito, sdo os titulares do investimento ainda
que realizado em nome da Entidade (EFPC), por decorréncia l6gica do sistema e da
praticidade, pois, do contrério, seria impossivel a gestdo dos recursos.

A gestéo de planos de previdéncia privada pelas Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPCs) constitui modalidade de captacdo de poupanca popular e
administracdo de recursos de terceiros, tal qual ocorre com os fundos de
investimentos e com a administracdo de grupos de consorciados, que, entretanto,
por contarem com expressa previsdo de Chinese wall (técnica da segregacédo
patrimonial, item 3.1.11, supra), ndo demandam maior aprofundamento. 2%

Tal interpretacdo foi corroborada em diversas oportunidades pela jurisprudéncia,
muito embora a controvérsia acerca da propriedade dos recursos administrados esteja longe de
um fim. Essa discusséo foi travada entre as EFPCs e o Fundo Garantidor de Créditos (FGC),
em torno da polémica acerca da titularidade da garantia prestada pelo Fundo Garantidor de
Créditos: seria da prépria EFPC, ou do participante/assistido? O caso foi parar no Judiciério,
em hipdteses de quebra de instituicdes financeiras. No ambito estadual, em aproximadamente
50 (cinquenta) demandas, cerca de 30 (trinta) delas deram ganho de causa para o FGC, em
prevaléncia a tese de que a garantia do Fundo Garantidor de Créditos®®® — no valor atual de
R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) — deveria ser paga uma unica vez a EFPC, e as
demais — e mais recentes — resultaram em ganho de causa para as EFPCs, que alegam ser
administradoras de recursos de terceiros, estes sim titulares da garantia prestada pelo FGC

Conforme explica Maia, a jurisprudéncia no Tribunal do Estado de Séo Paulo
comecou a mudar a partir da decisdo monocratica exarada pela Ministra Nancy Andrighi, no
STJ, que manteve a decisao recorrida por considerar que o Agravo de Instrumento interposto
pelo FGC teria sido deficiente em sua fundamentacdo. Segundo a Ministra, 0 recurso peca por
deixar de mencionar que a solucdo da demanda deu-se por aplicagdo dos principios da fungéo
social do contrato e da boa-fé objetiva que estdo consagrados nos arts. 421 e 422 do Cédigo

Civil, fundamento auténomo do acordio recorrido®®*,

%2 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. S&o Paulo: Quartier Latin,
2014. P. 229.

%3 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. S&o Paulo: Quartier Latin,

2014. P. 232-241.

“Processo civil. Agravo de instrumento. Recurso especial. Acdo de cobranca. Fundo garantidor de

créditos. Liquidacdo extrajudicial de banco. Perda de ativos aplicados. Indenizagdo. Fundo de previdéncia

privada. Pretensdo ao recebimento do valor do seguro de forma individualizada para cada participante do

instituto.

- Nao se conhece de recurso especial quando resta fundamento ndo atacado no acorddo recorrido.
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A partir dai, a intepretacdo acerca da propriedade dos recursos passou a acompanhar o

mesmo entendimento ja anteriormente aplicado em casos envolvendo administradoras de

consorcios®®.

Séo diversos os acordaos do Tribunal de Justica de S&o Paulo, proferidos a partir de

2012, que confirmam o entendimento de que a garantia prestada pelo FGC deve favorecer aos

efetivos titulares dos recursos, ou seja, aos participantes e assistidos pelos planos de

previdéncia complementar fechada.

Exemplos recentes podem ser citados, relacionados as faléncias do Banco Santos e do

Banco Cruzeiro do Sul:

- N4o se conhece de recurso especial na parte em que este se encontra deficientemente fundamentado.

- E inviavel o dissidio jurisprudencial quando ndo esta demonstrada a similitude fatica entre os acordos.
Agravo ndo provido.

DECISAO:

Igualmente, ndo houve sequer mencéo a fundamento autbnomo do acérddo recorrido, no sentido de que
"a solucdo da demanda, alias, repercute os principios da funcdo social do contrato e da boa-fé objetiva
gue estdo consagrados nos arts. 421 e 422 do Codigo Civil" (fls. 678). O alegado dissidio ndo pode ser
reconhecido, por sua vez, pois ndo houve demonstracdo de similitude fatica entre os acorddos e, de
qualquer sorte, ainda que o dissidio pudesse ser reconhecido, remanesceria a ocorréncia de fundamentos
ndo atacados na deciséo recorrida”. STJ. Agr. de Inst. n°® 936.302 (decisdo monocratica), Min. Nancy
Andrighi, 32 Turma. DJ 28/05/2008.

“ADMINISTRATIVO. CONSORCIO. CREDITOS. FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO. BMD.
LIQUIDACAO EXTRAJUDICIAL.

1. Os créditos em nome do mandatario, representante legal ou gestor de negécios devem ser computados
como pertencentes ao representado ou ao dono do negécio, desde que tal condicéo esteja documentada na
institui¢do, conforme Resolugdo n.2.211/95 do Conselho Monetario Nacional.

2. Remessa Oficial e apelagdes improvidas.” (TRF 3* Rg. AMS n° 0053271-06.1998.4.03.6100/SP, Rel.
Juiz Federal Convocado Wilson Zauhy, Turma C, DJ 24/11/2010.)

“ADMINISTRATIVO. FINANCEIRO. BANCO EM LIQUIDACAO. LIBERA(;AO DE VALORES.
GARANTIA DO FGC. CONTA DE CONSORCIO. LIBERA(;AO DE VALORES PERTENCENTES A
CADA CONSORCIADO ATE O LIMITE DA GARANTIA. ARTIGO 2°, § 2°, ANEXO II, DA
RESOLU(}AO 2.211, DE 16 DE NOVEMBRO DE 1995.

1. A impetrante é Sociedade por Quotas de Responsabilidade Limitada que tem por objeto a
administracdo de grupos de consércios de bens durdveis, sendo certo que a conta mantida pela impetrante
junto a instituicdo em liquidacdo visava atender aos comandos do Decreto n® 70.951/72, donde que
detinha valores pertencentes aos consorciados e nao a propria impetrante.

2. O artigo 2°, § 2°, Anexo I, da Resolugéo 2.211, de 16 de novembro de 1995 garante a liberacdo de até
R$ 20.000,00 para aqueles que detém crédito perante instituicdes financeiras que sofreram intervencdo,
liquidagdo extrajudicial ou faléncia, desde que elas sejam participantes do Fundo Garantidor de Créditos.
3. O bloqueio da conta se deu em razdo da intervencdo do Banco, sendo certo que a conta tinha por
objetivo atender os comandos do artigo 43, Inciso V do Decreto n° 70.951/72 e os valores depositados na
conta pertenciam aos consorciados, de sorte que cada um destes tinha direito de ter liberado os R$
20.000,00 que o FGC garantia.

4. Sentenca parcialmente reformada para determinar ao litigante que apresente ao FGC a listagem de
todos os consorciados beneficiarios da conta referida, para que este proceda a liberagdo do montante que
cada um deles teria direito.

5. Apelagdo do FGC que se da parcial provimento.

6. Remessa oficial parcialmente provida. Apelagdo da liquidante desprovida.” (TRF 3* Rg. Apel./Reex.
nec. n® 0033215-49.1998.4.03.6100/SP, Rel. Juiz Federal Convocado Rubens Calixto, 3% Turma, DJ
14/07/2011.)
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Acéo de cobranca — Demanda ajuizada por entidade de previdéncia privada fechada
em face do Fundo Garantidor de Créditos (FGC) — Instituto de Seguridade Social
que aplicou em seu préprio nome em Certificados de Depdsitos Bancario (CDB's)
emitidos pelo Banco Morada S/A, instituicdo financeira que veio a falir — Limite da
garantia (R$ 70.000,00) que deve ser considerado para cada participante-investidor
do fundo comum administrado pela entidade de previdéncia privada, participantes
esses considerados como efetivos titulares dos créditos — A¢do procedente. Recurso
improvido.?®

Fundo de previdéncia complementar — Aplicacdo em certificado de deposito
bancario (CDB) — Banco em liquidagdo extrajudicial — Fundo Garantidor de
Crédito que deve garantir a restituicdo, considerando cada um dos participantes do
fundo de previdéncia, uma vez que a autora ndo é a aplicadora dos recursos, mas
sim seus participantes, detentores da titularidade destes recursos - Procedéncia da
acdo que deve ser mantida — Verba honoréria fixada em favor da autora que
merece, porém, ser reduzida, atento ao valor expressivo da presente demanda —
Recurso do réu provido em parte. %

Acdo de cobranga - entidade fechada de previdéncia complementar - LC 109/2001
investimento em "CDBs" do Banco Santos S.A. objeto de intervencdo do BACEN -
direito a cobertura (garantia) do Fundo Garantidor de Créditos (FGC) - pretensdo
do FGC de ressarcir apenas a autora titular do crédito até o limite de R$ 20.000,00 -
inadmissibilidade - contrato realizado a favor de terceiros titulares do crédito sdo os
participantes da entidade fechada de previdéncia complementar, que merecem o
indenizatério - demanda procedente - recurso provido.?®®

ACAO DE COBRANCA Entidade de previdéncia privada em face do Fundo
Garantidor de Créditos Objeto da agdo Valores depositados junto ao Banco Santos
S/A Pleito fundado na garantia prestada pela requerida na hip6tese de decretacdo de
intervengdo em instituicdo financeira associada a esta Ré que sustenta que a
garantia deve limitar-se a R$ 20.000,00, por se tratar de apenas uma aplicacdo
efetuada em nome da autora Postulante que requer a condenacdo da parte contraria
ao pagamento de R$ 5,4 milhdes de reais Sentenca de improcedéncia Reforma que
se impde Autora que possui a natureza juridica de fundagdo, cujo patriménio visa,
Unica e exclusivamente, a consecucdo de seus objetivos (manter os planos de
previdéncia privada pertencentes aos denominados Patrocinadores e Participantes)
Previsdo legal de que os valores atinentes as reservas e provisdes serdo aplicados
em instituigdo financeira de baixo risco de crédito (art. 9°, § 1°, da LC 109/2001 c/c
Resolugdo 3121, do CMN) Banco Santos S/A que, ao tempo da aplicagdo, era
qualificado por trés agéncias de risco com nota boa ou média Autora que geriu 0s
valores que lhe foram confiados conforme era esperado pelos
Patrocinadores/Participantes e exigido pela legislacdo vigente Reconhecimento de
que agiu na condicdo de mandataria (mandato tacito) ao efetuar a aplicacdo
financeira em nome proprio, mas no interesse exclusivo de seus
Patrocinadores/Participantes Art. 2° do Anexo Il & Resolugdo 2211, CMN, que
prevé que os créditos em nome de mandatario devem ser computados como
pertencentes ao representado Interpretacdo do sistema normativo Precedentes desta
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TJSP, Apel. n° 0140070-44.2012.8.26.0100, Des. Marcia Cardoso, 12¢ Camara de Direito Privado. DJ
16/09/2015.
TJSP. Apel. n® 1021530-83.2013.8.26.0100, Des. Thiago de Siqueira, 142 Camara de Direito Privado. DJ
18/05/2015.
TJSP. Apel. n° 0201353-39.2010.8.26.0100, Des. Jovino de Sylos, 162 Camara de Direito Privado. DJ
12/01/2016.
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C. Corte Condenac&o ao pagamento do valor pleiteado Sentenca reformada Recurso
provido. %

O que os acordaos acima tém de mais relevante para a presente anélise é o fato de

considerarem o0s participantes e assistidos dos planos de previdéncia privada fechada os

efetivos titulares dos recursos aportados no fundo, seja sob a forma de propriedade, seja sob a

forma de crédito, conforme fundamentado em cada um dos acordaos.

No sentido de que os recursos se assemelhariam a um depdsito, os quais estariam sob a

administracdo da EFPC, destaca-se o seguinte trecho:

Concebida a natureza da previdéncia complementar e as regras aplicaveis a
poupanca popular, milhares de investidores, formando comunhdo e unido de
propdsitos, delegaram aos administradores as respectivas aplicagdes dos valores
declinados.?”

Em outra situacdo, ao indicar que os recursos seriam de propriedade dos participantes,

e que a EFPC seria administradora de recursos de terceiros, destaca-se o0 seguinte trecho:

O Instituto de Seguridade Social autor ¢ uma entidade fechada de previdéncia
privada, constituida na forma de sociedade civil sem fins lucrativos com o objetivo
de instituir e administrar planos de beneficios previdenciarios em favor dos
empregados da patrocinadora instituidora Companhia do Metropolitano de Sé&o
Paulo METRO, bem como de seus proprios empregados.

A Lei Complementar n® 109/01, que dispGe sobre o regime de previdéncia
complementar, considera as entidades de previdéncia como administradoras de
valores pertencentes aos participantes do plano.?™

Sobre a impossibilidade de se considerar que os créditos perante a instituicao

financeira falida seriam de titularidade exclusiva da EFPC, tendo em vista que ela administra

recursos de terceiros, destaca-se o seguinte trecho:

Sendo a apelada sociedade organizada como entidade fechada de previdéncia
privada, constituida com finalidade de instituir e administrar planos de beneficios
previdenciarios aos seus participantes, sob regime de previdéncia privada
complementar e sob a fiscalizagdo governamental, cada um de seus participantes
deve ser considerado como um investidor autbnomo, tendo em vista que a
titularidade dos créditos pertence a cada um deles individualmente, mesmo que
representados pela apelada.

269

270

271

TJSP. Apel. n° 0201351-69.2010.8.26.0100, Des. Spencer Almeida Ferreira, 382 Camara de Direito
Privado. DJ 30/08/2013.
TJSP, Apel. n° 0129663-13.2011.8.26.0100, Des. Carlos Abrdo, 372 Cémara de Direito Privado. DJ

TJSP, Apel. n°® 0140070-44.2012.8.26.0100, Des. Marcia Cardoso, 122 Camara de Direito Privado. DJ
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Ressalte-se que a administragdo dos recursos dos participantes é regulada pelo
proprio poder puablico, seja na constituicdo de fundos de reserva, seja na forma de
aplicacdo dos recursos obtidos, o que afasta a pretensdo de outorgar a titularidade
do crédito somente a apelada.

Cumpre destacar, ainda, que, o fato da apelada figurar como cotista ndo afasta a
titularidade dos participantes do fundo, até porque o patrimbnio por ela
administrado, sob os termos de seu estatuto e da autorizacdo legal, é inteiramente
constituido por recursos de seus associados.?”

Cumpre salientar, contudo, que ja existem dois acorddos do STJ favoraveis ao FGC,
ou seja, de que a garantia prestada pela referida associacao deveria ser paga apenas uma vez a
EFPC. Tais acdrdaos reformam justamente acorddos do TJSP em casos envolvendo o Banco
Santos, conforme se depreende das ementas abaixo:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO BANCARIO. FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITOS (FGC). INVESTIMENTOS EM CDB EFETUADOS POR
ENTIDADE FECHADA DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR NO BANCO
SANTOS S/A. FALENCIA. LIMITACAO DA COBERTURA EM
CONFORMIDADE COM O REGULAMENTO DO FGC APROVADO PELO
CMN. IMPOSSIBILIDADE DE EXTENSAO DA GARANTIA A CADA UM
DOS PARTICIPANTES DO FUNDO DE PREVIDENCIA. INVESTIDOR
INSTITUCIONAL. NEGATIVA DE PRESTA(;AO JURISDICIONAL.
INOCORRENCIA.

1. Pretensdo de entidade fechada de previdéncia complementar de que o valor
resguardado pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC) seja considerado
individualmente para cada um dos seus participantes, em face da faléncia do Banco
Santos.

2. O Fundo Garantidor de Créditos, entidade privada sem fins lucrativos, com
criacdo autorizada pelo Conselho Monetario Nacional, tem por finalidade proteger
titulares de créditos contra institui¢des financeiras a ele associadas, prestando aos
pequenos investidores suporte financeiro mediante as contribuices que retne dos
integrantes do sistema.

3. O FGC integra uma rede de protecdo bancaria para a garantia do equilibrio do
sistema, atuando como um seguro de depdsitos dos pequenos investidores.

4. Estabelecido no regulamento do FGC que as entidades investidoras, como a
demandante, terdo o total dos seus investimentos salvaguardados até o limite de
vinte mil reais (R$ 20.000,00), a pulverizacdo dessa garantia a cada um dos
participantes do plano de previdéncia, além de afrontar o regulamento, pode
conduzir ao indesejavel desequilibrio do fundo, comprometendo os seus fins
institucionais.

5. Reconhecidas as entidades fechadas de previdéncia complementar como
investidores institucionais qualificados no mercado financeiro, ndo se mostra
razodvel igualar a sua situacdo a dos pequenos poupadores a quem o FGC tem o
proposito institucional de tutelar.

6. RECURSO ESPECIAL DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO (FGC)
PROVIDO, JULGANDO-SE PREJUDICADO O RECURSO ESPECIAL DA
FUNDACAO DEMANDANTE.??

22 TJSP, Apel. n° 1021530-83.2013.8.26.0100, Des. Thiago de Siqueira, 142 Camara de Direito Privado. DJ
18/05/2015.
278 STJ. RESP n° 1453957 (2012/0264726-0), Min. Paulo de Tarso Sanseverino, 3% Turma. DJe 26/06/2015.
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RECURSO ESPECIAL. ACAO DE COBRANCA. APLICACAO NO MERCADO
FINANCEIRO. FALENCIA DA INSTITUICAO FINANCEIRA. INDENIZACAO
PELO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS (FGC). INVESTIMENTO
EFETUADO POR ENTIDADE DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR.
LIMITE DE GARANTIA DO FUNDO GARANTIDOR DE

CREDITO 1. A¢éo de cobranca ajuizada por entidade de previdéncia complementar
contra o Fundo Garantidor de Créditos para cobranca de indenizacdo decorrente da
aplicacdo em CDB perante instituicdo financeira em liquidacdo extrajudicial
(Banco Santos S/A), alegando que deve ser considerado o limite garantido a cada
um de seus associados.

2. Funcdo social de protecdo ao pequeno investidor exercida pelo Fundo, para
estimular e garantir a participacao do cidaddo comum no mercado financeiro.

3. Investimento efetuado pela recorrida em nome préprio, como um Unico
investidor, tendo, portanto, direito a uma Unica indenizacdo até o limite previsto no
inciso VI do § 3° do art. 2° do Regulamento do FGC, aprovado pelo Conselho
Monetario Nacional, no exercicio da competéncia estabelecida na Lei 4.595/64.

4. Recurso especial conhecido e provido. **

O pagamento da garantia uma unica vez as EFPCs tem por fundamento o proprio

regulamento do FGC vigente a época dos fatos, que estabelecia o seguinte:

Art. 2° S80 objeto da garantia proporcionada pelo FGC os seguintes créditos:

§ 3° Para efeito da determinacdo do valor garantido dos créditos de cada pessoa,
devem ser observados 0s seguintes critérios:

VI - os créditos titulados por associa¢fes, condominios, cooperativas, grupos ou
administradoras de consoércio, entidades de previdéncia complementar, sociedades
seguradoras, sociedades de capitalizacdo e demais sociedades e associa¢fes sem
personalidade juridica e entidades assemelhadas, serdo garantidos até o valor de
R$20.000,00 (vinte mil reais) na totalidade de seus haveres em uma mesma
instituicdo associada; 2"

Sobre a titularidade dos recursos aportados nos planos de beneficios, ambos os
acordaos tecem breves comentarios. O primeiro deles, de relatoria do Ministro Paulo de Tarso

Sanseverino, diz o seguinte:

A entidade privada de previdéncia complementar demandante, consubstanciada em
vasto patrimonio personificado voltado a consecugdo de fins previdenciarios, é - ou
tem a sua disposigdo - profissional da area de investimentos que leva a frente o
sucesso do plano que instituira.

E considerada, no mercado financeiro, como um investidor qualificado e
institucional, alcangando os seus objetivos sociais, também, mediante significativos
investimentos no mercado financeiro.

Assim, a circunstancia de o patrimdnio personificado, voltado a fim
previdenciario, resultar de recursos de terceiros participantes e
patrocinadores ou instituidores, para o fim que se propfe a presente acdo, ou

274 STJ, RESP n° 1.454.238/SP (2014/0026201-4), Min. Maria Isabel Galotti, 42 Turma. DJe 01/02/2016.
278 Resolugdo n° 3251 do Conselho Monetario Nacional, que altera e consolida as normas que dispdem sobre
0 estatuto e o regulamento do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.
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seja, para a imputacdo do insucesso dos seus investimentos ao Fundo
Garantidor de Créditos, que visa a garantir especificos negocios realizados por
determinados tipos de investidores, ndo merece relevo.

Os integrantes do plano de previdéncia ndo investiram valores no Banco Santos.

Suas reservas de poupanca foram aplicadas ao longo do tempo em um fundo de
previdéncia administrado pela entidade demandante para a percepcdo dos
beneficios previstos no respectivo regulamento.

Se fossem investidores, estariam, cada qual, atuando junto ao mercado financeiro
na tentativa de auferir rentabilidade de acordo com a volatilidade dos investimentos
realizados ao seu alvedrio, €, dai sim, o seu investimento seria acobertado pelo
FGC, mas na forma do seu regulamento.

A situacdo real é bastante diversa.

Os participantes da entidade demandante sdo poupadores que sequer tém ciéncia
exata das espécies de riscos assumidos pela entidade e nenhuma participacdo na
decisdo acerca dos investimentos que serdo levados a efeito para a consecucdo dos
fins previdenciarios contratados, sendo informados, no méximo, com apoio em
balancos periddicos, se o plano é deficitario ou superavitario.

Ou seja, ndo figuraram, cada um deles, como investidores individuais da instituicao
falida.

Né&o deixo, todavia, de relevar a extraordinaria importancia que tém os fundos de
pensdo na economia brasileira e mundial e os efeitos negativos que a faléncia das
instituicBes em que aportados 0S seus recursos possa Vir a ter sobre o seu
patrimdnio.

No entanto, a solugdo do eventual déficit nas reservas da entidade autora decorrente
do insucesso de investimentos devera ser contornada na forma da LC n° 109/2001,
no mutualismo préprio do sistema, na reducdo de beneficios, na cobranca de
administradores descuidados, no aumento das contribui¢des, ou na sua instituicdo
em relacdo a assistidos, e ndo mediante o Fundo Garantidor de Créditos, que,
ressalto uma vez mais, ndo tem a funcdo de resguardar o insucesso de investimentos
realizados por investidores profissionais.

Ademais, quando do recolhimento das contribuicbes dos participantes e
patrocinadores a entidade de previdéncia, tais valores passam a ser por esta
titularizados e investidos, em seu nome, em cotas de fundos de investimento, como
0 denominado Fundo Rubi, referido na sentenga, fundo com o qual apenas a
entidade de previdéncia possui vinculacdo. (grifo nosso) ’®

Como se V€, a decisdo apesar de reconhecer que 0 insucesso dos investimentos
realizados pela EFPC recai diretamente sobre o patriménio dos participantes, nos termos da
Lei Complementar n° 109/2001, e que estes ndo tém qualquer controle ou ingeréncia sobre os
investimentos realizados pela EFPC, conclui que os recursos aportados no plano séo, de fato,
transferidos a EFPC, que realiza, em nome préprio, os investimentos dos recursos recebidos.

Do segundo acorddo, por sua vez, de relatoria da Ministra Maria Isabel Gallotti,

também se depreende o entendimento de que os recursos seriam de titularidade da EFPC,

276 STJ, RESP n° 1.453.957 (2012/0264726-0), Min. Paulo de Tarso Sanseverino, 32 Turma, DJe 26/06/2015.
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tendo em vista que seriam, em nome dela, os investimentos realizados, muito embora néo se

discorra sobre como teria ocorrido tal transferéncia de propriedade:

Verifica-se, pois, que a pretendida garantia de valores de vulto, aplicados por
investidores qualificados, como é o caso de uma instituicdo de previdéncia
complementar, ndo se insere nos objetivos da garantia ordinaria do FGC, podendo
prejudicar a finalidade para a qual foi criado o Fundo, criando risco moral, na
medida em que incentivaria o investimento em institui¢des financeiras de conduta
arrojada e arriscada, em detrimento de bancos que efetuam aplicagbes mais
responsaveis e, por esse motivo, em geral, menos lucrativas.

No caso em exame, o investimento foi efetuado pela recorrida em nome préprio,
como um Unico investidor, tendo, portanto, direito a uma Unica indenizacdo até o
limite previsto nas normas regulamentadoras, que, repita-se, sempre foram de seu
conhecimento. Ndo h& como a recorrida transferir a responsabilidade do insucesso
de seu investimento, feito em seu nome e ndo no de seus contribuintes, a
recorrente.””’

Nesse caso, a conclusdo acerca da titularidade dos recursos objeto de investimento
junto a instituicdo financeira é realizada em virtude no nome que aparece junto ao referido
investimento. N&o se problematiza a situacdo como sendo andloga a dos fundos de
investimento.

N&o ha duvidas que, nos fundos de investimento, os recursos nao sao de propriedade
da sua administradora, a qual estd apenas incumbida de realizar a sua administracdo. O
patrimonio permanece de propriedade daqueles investidores que realizaram seus aportes nos
fundos, juridicamente enquadrados como condominios, nos termos dos arts. 3° e 4° da
Instrucdo n° 555/2014 da CVM?". Ainda que se defenda que os fundos de investimento ndo
seriam condominios, mas sim sociedades, isso ndo alteraria a propriedade sobre o patrimonio,
tendo em vista que tal sociedade seria despersonificada®’®.

A controveérsia acerca da propriedade dos recursos aportados no plano ja havia
anteriormente chegado ao STJ, em acOes de prestagcédo de contas, tendo recebido tratamento

diverso.

277 STJ, RESP n° 1.454.238/SP (2014/0026201-4), Min. Maria Isabel Galotti, 42 Turma. DJe 01/02/2016.

2 Instrugdo CVM n° 555/2014: “Art. 3° O fundo de investimento é uma comunh&o de recursos, constituido
sob a forma de condominio, destinado a aplicacdo em ativos financeiros.

Art. 4° O fundo pode ser constituido sob a forma de condominio aberto, em que 0s cotistas podem
solicitar o resgate de suas cotas conforme estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas
somente sdo resgatadas ao término do prazo de duracéo do fundo.”

Cf. CARVALHO, Mario Tavernard Martins de. Regime juridico dos fundos de investimento. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2012. Em sentido contrario, CRUZ, Clara Gazzinelli de Almeida. Fundos de Investmento:
um novo tipo de pessoa juridica. Dissertacdo (Mestrado) — Dissertagdo para obtengdo do titulo de Mestre,
area de concentracdo Direito empresarial junto a Faculdade de Direito Milton Campos. Nova Lima:
Faculdade de Direito Milton Campos / FDMC, 2009.
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Tome-se 0 exemplo da Fundacdo Banco Central de Previdéncia Privada (Centrus),

EFPC vinculada aos funcionarios do Banco Central do Brasil, quando ainda eram celetistas,

que argumentou nos autos de acdo de prestacdo de contas ajuizado por um de Seus

participantes que “em razdo de sua natureza juridica de fundacdo, destinada a propiciar

complementacdo de aposentadoria, as entidades fechadas de previdéncia privada tém gerido

patriménio préprio e ndo de terceiros, sendo incabivel, portanto, a prestagdo de contas

5280

Instado a se pronunciar especificamente sobre o assunto, o Ministro Castro Filho, em seu

voto, afirmou que:

A assertiva de que essas entidades administrariam recursos proprios e ndo de
terceiros ndo vinga, pois, a despeito de a fundacdo ter patrimbnio proprio, ela
também administra parcela da contribuicdo paga por seus beneficiérios, tanto assim
que, desligando-se da empresa patrocinada, tém os participantes o direito de serem
reembolsados pelo montante adimplido. Nesse passo, é de lhes ser reconhecida a
prestacdo de contas na forma do artigo 914 do estatuto processual civil. %

Esse €, inclusive, o0 mesmo fundamento utilizado pelo Ministro Castro Filho no voto

que prevaleceu quando do julgamento dos Embargos de Divergéncia no Recurso Especial n°
544.974%%,

E esse ndo é o Unico precedente sobre o tema no STJ:

Acdo de prestagdo de contas. Entidade de previdéncia privada. Art. 14 da Lei n°
9.650/98. Forma de apresentacdo das contas. 1. Os destinatarios da liberagdo
prevista no art. 14, § 3° 1V, da Lei n° 9.650/98 tém direito a exigir contas da
entidade de previdéncia privada, que a tanto ndo pode se escusar sob 0 manto de
ndo administrar bens de terceiros, mas patrimoénio proprio . 2. O fato de possuir
contabilidade prépria ndo serve de argumento para alegar impossibilidade de
prestar contas, nos moldes previstos no Cédigo de Processo Civil para o caso, de
forma adequada para que sejam claras e compreensiveis aos destinatarios. 3.
Recurso especial ndo conhecido.?®

PRESTACAO DE CONTAS. Previdéncia privada. Fundacdo. SISTEL. O membro
de fundacdo de seguridade social, entidade fechada de previdéncia privada, tem o
direito de pedir contas em juizo para apurar o valor dos beneficios pagos. Recurso
ndo conhecido.?®
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STJ, RESP n° 600744 (2003/0187717-1), Min. Castro Filho, 3% turma. DJ 24/05/2004, p. 274, RITAMG
vol. 97, p. 372, RSSTJ, vol. 26, p. 301.

STJ, RESP n° 600744 (2003/0187717-1), Min. Castro Filho, 3% turma. DJ 24/05/2004, p. 274, RITAMG
vol. 97, p. 372, RSSTJ, vol. 26, p. 301.

STJ, Emb. Div. RESP n° 544.974/DF (2004/0148804-9), Min. Castro Filho, Segunda Secdo. DJ
06/06/2015, p. 177.

STJ, RESP n° 547.426/DF (2003/0085822-1), Min. Carlos Alberto Menezes Direito, 32 Turma. DJe
01/03/2004, p. 185.

STJ. RESP n° 471.746/DF (2002/0128919-7), Min. Ruy Rosado de Aguiar, 42 Turma. DJe 04/08/2003, p.
315.
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PREVIDENCIA PRIVADA FECHADA. PRESTACAO DE CONTAS.

— Admitida a relacdo contratual entre os litigantes e reconhecido que a entidade de
previdéncia privada administra bens ou interesses de terceiros, adequada é a acdo
de prestacdo de contas proposta pelos seus associados. Recurso especial conhecido
e provido.”®

Ressalta-se que, no julgamento do terceiro acordao supra citado, muito embora o
entendimento do relator tenha prevalecido por cinco votos a trés, o voto divergente do
Ministro César Asfor Rocha, acompanhado pelos Ministros Fernando Gongalves e Aldir
Passarinho Junior, contudo, ndo ataca o entendimento de que os recursos administrados pela
EFPC seriam de terceiros. Resumiu-se, apenas, a apresentar o entendimento de que a
prestacdo de contas ja havia, anteriormente, sido realizada de forma adequada.

No mesmo sentido, agora sobre o direito de restituicdo, também ja se manifestou o
STJ. O primeiro desses exemplos diz respeito a impossibilidade de reajuste dos beneficios em
consonancia com 0s reajustes do regime geral, tendo em vista que 0s pagamentos Sao
realizados com recursos dos proprios participantes, objeto de aportes anteriores, €, por isso,
devem obedecer aos célculos atuariais que tém por objetivo a manutencdo do equilibrio do

plano:

RECURSO ESPECIAL. PLANO DE BENEFICIOS ADMINISTRADO POR
ENTIDADE FECHADA DE PREVIDENCIA PRIVADA. OMISSAO.
INEXISTENCIA. PREVISAO NO REGULAMENTO DE PLANO DE
BENEFICIOS ESTABELECENDO A PARIDADE ENTRE OS REAJUSTES
DOS BENEFICIOS SUPLEMENTARES E OS CONCEDIDOS PELA
PREVIDENCIA OFICIAL. POSSIBILIDADE, COM A ANUENCIA DO ORGAO
PUBLICO FISCALIZADOR, DE NAO CONTEMPLAR 0OS AUMENTOS
REAIS. A PREVIDENCIA PRIVADA BUSCA - SEM DESCUIDAR DO
EQUILIBRIO ATUARIAL, QUE DEVE SER OBSERVADO DURANTE TODO
O DECORRER DA RELACAO JURIDICA CONTRATUAL - PROPICIAR AO
PARTICIPANTE A MANUTENCAO DE PADRAO DE VIDA SEMELHANTE
AO QUE DISPUNHA NA OCASIAO EM QUE PASSA A SER ASSISTIDO.
EMBORA A LEGISLACAO DE REGENCIA GARANTA A
IRREDUTIBILIDADE DOS BENEFICIOS, NAO ASSEGURA, EM PREJUIZO
DO EQUILIBRIO ATUARIAL, A OBTENCAO DE GANHOS REAIS AO
ASSISTIDO. AUSENCIA DE ILEGALIDADE NA DETERMINACAO DO
ORGAO PUBLICO FEDERAL COM ATRIBUICAO LEGAL DE FISCALIZAR
E SUPERVISIONAR AS ENTIDADES DE PREVIDENCIA PRIVADA,
VEDANDO A EXTENSAO DE GANHOS REAIS, POR NAO HAVER FONTE
DE CUSTEIO DA DESPESA. DESCABIMENTO DA EXCEPCIONAL
INTERVENGAO DO PODER JUDICIARIO NA RELAGAO CONTRATUAL.

(...) 2. Embora as entidades de previdéncia privada administrem os planos, ndo
pertence a elas o patriménio comum, que deve ser estruturado como objetivo de
constituir reservas que possam, efetivamente, assegurar os beneficios contratados

285 STJ, RESP n° 545.968 (2003/0085846-0), Min. Barros Monteiro, Segunda Sec¢do. DJ 17/12/2004, p.411,
RSTJ Vol 199, p.283.
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num periodo de longo prazo, por isso o reajustamento dos beneficios ndo prescinde
dos respectivos calculos atuariais que o embasem. 3. Os valores alocados ao fundo
comum obtido pelo plano de beneficios, na verdade, pertencem aos participantes e
beneficiarios do plano, existindo explicito mecanismo de solidariedade, de modo
que todo excedente do fundo de penséo € aproveitado em favor de seus proprios
integrantes, ndo sendo possivel a destinacdo de recursos para um terceiro que nédo
sejam os proprios participantes e assistidos dos planos de beneficios, incumbindo
aos o6rgdos publicos de regulacdo e fiscalizacdo determinar padr6es minimos para
os planos, assegurando a liquidez e equilibrio econdmico-financeiro e atuarial em
uma perspectiva de longo prazo. Por isso, se o Judiciario defere ao assistido mais
do que o previsto nos calculos matematicos (atuariais) efetuados por ocasido da
elaboracéo do regulamento do plano, resultard em lesdo aos demais beneficiarios e
participantes.4. A legislagdo de regéncia em diversos dispositivos deixa nitido o
dever do Estado de velar os interesses dos participantes e beneficiarios dos planos
de beneficios - verdadeiros detentores do fundo formado - garantindo a
irredutibilidade do beneficio, mas ndo a concessdo, em prejuizo do equilibrio
atuarial, de ganhos reais ao assistido, que ja goza de situacdo privilegiada com
relacdo aos participantes que, a teor do art. 21, 8 1° da Lei Complementar n.
109/2001 poderédo, em caso de desequilibrio atuarial, ver reduzidos os beneficios a
conceder. (grifo nosso)

O segundo desses exemplos versa sobre a inaplicabilidade da previsdo de isencao

prevista no art. 1° da Lei n° 7.485/1986 (isencdo de contribui¢bes dos aposentados em geral e

dos pensionistas, para custeio da assisténcia médica) no ambito da previdéncia privada. No

referido acorddo, o Relator lembra que, conquanto as regras atinentes a previdéncia social

possam auxiliar a resolucdo de questdes envolvendo a previdéncia privada complementar, a

verdade € que sdo ambos regimes juridicos diversos, com regramentos especificos, tanto de

nivel constitucional, quanto infraconstitucional:

PREVIDENCIA PRIVADA. RECURSO ESPECIAL. EXTENSAO DE ISENGCAO
DE CONTRIBUIQAO DE APOSENTADOS E PENSIONISTAS DA
PREVIDENCIA PUBLICA A BENEFICIARIOS DE PLANO DE PREVIDENCIA
PRIVADA QUE, DESDE A ADESAO DOS PARTICIPANTES, PREVIA A
CONTRIBUIQAO. INVIABILIDADE. APLICA(;AO AO REGIME DE
PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DO DISPOSTO NO ART. 1° DA LEI
7.485/86. IMPOSSIBILIDADE. PREVIDENCIA PUBLICA E PRIVADA
COMPLEMENTAR. VINCULOS JURIDICOS DE NATUREZA DISTINTA.

(...) 3. As entidades de previdéncia privada fechada administram os planos,
mas ndo sdo as detentoras de seu patrimoénio, que é constituido com o objetivo
de assegurar o custeio das despesas comuns, de sorte que a indevida isencdo de
contribuigdo, em prejuizo de terceiros, é providéncia vedada pelo artigo 3°, VI, da
Lei Complementar 109/2001, que impde ao Estado proteger os interesses dos
participantes e assistidos dos planos de beneficios. (grifo nosso)
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STJ, RESP n° 1.414.672/MG (2011/0282776-0), 4% Turma, Min. Luiz Felipe Salomdo, DJe 03/02/2014.
STJ, RESP n° 814.465/MS (2006/0020048-5), 4% Turma, Rel. Ministro Luiz Felipe Salomdo, DJe

24/05/2011.
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Citam-se, igualmente, os acorddos em que o STJ foi instado a se manifestar acerca da

natureza juridica do depésito bancario®. No julgamento do Recurso Especial n° 501.401%%°,

em 03 de novembro de 2004, por exemplo, envolvendo o emblematico caso da faléncia do

Banco do Progresso, a corte entendeu que o depdsito bancario ndo estaria sujeito a disciplina
do art. 76°® da Lei n° 7.661, de 21 de junho de 1945, a anterior Lei de Faléncias, que diz

respeito ao direito de restituicdo dos depositantes. Ao tratar da natureza juridica do depdsito

bancéario, o STJ a0 mesmo tempo em que admitiu a natureza peculiar desse contrato, também

reconheceu que um de seus efeitos € a transferéncia da propriedade dos bens depositados para

a instituicdo financeira, o que lhe autorizaria a disposi¢cdo e 0 gozo dos recursos, sem a

interferéncia do depositante:

E claro que sendo depdsito de coisa fungivel as regras do mutuo sdo aplicaveis,
diante do comando legal. Ocorre que o problema preliminar é identificar a natureza
juridica do contrato de depdsito bancario. Ora, se ele ndo é um contrato tipico de
depdsito, nem de muatuo, mas, sim, um contrato de depdsito irregular, com
ingredientes do contrato de matuo, distanciando-se, contudo, do depdsito irregular
em certos aspectos, e do mutuo em outros, é evidente que a incidéncia da regra do
art. 645 do Codigo Civil (art. 1.280 do anterior) deve receber temperamento. Por
exemplo, sendo modalidade de depdsito a vista, ndo tem espaco o disposto no art.
592 do Cdbdigo vigente (art. 1.264 do anterior), sobre o prazo de trinta dias para
devolucdo. Na verdade, havendo depdsito a vista, 0 banco se obriga a devolver a
importancia depositada imediatamente, isto é, quando solicitado pelo depositante,
sendo ilegal qualquer forma de adiamento. Como anota Nelson Abréo, o depdsito a
vista “€ aquele que fica a disposi¢do do depositante para ser sacado a qualquer
momento” (Direito Bancario, Saraiva, 1999, pag. 82). Se o depositante, nessa
modalidade, exigir, deve o0 banco, portanto, entregar, sem mais delongas, o que foi
pedido sacar. Da mesma forma, contendo ingredientes do depdsito irregular e do
mutuo, a entrega do dinheiro é também uma transferéncia do valor depositado para
0 banco depositario, que dele pode dispor como bem entender, por sua conta e
risco, ndo tendo o depositante nenhuma ingeréncia no uso do dinheiro que
depositou.

Nesse cendrio, na minha compreensdo, ha uma relacdo fiduciaria entre o
depositante e o banco. De igual forma, entregando o depositante ao banco o seu
dinheiro, de que este pode dispor, sem a interferéncia daquele, e estando o banco
obrigado, em se tratando de depdsito a vista, a entregar o valor depositado no
momento em que o depositante pedir, ha também uma relacdo de crédito, com
pronto resgate.

O que se verifica é que o sistema do contrato de depdsito bancério autoriza tanto a
transferéncia do dinheiro depositado ao controle do depositario como o direito do
depositante de pedir a restituicdo do que depositou, no todo ou em parte. Guarda,
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“Também nao € dos clientes o dinheiro que se acha no banco. J& decidiu esta Corte que o depdsito
bancério é irregular, a que se aplicam as regras do mutuo. Assim, transfere-se a propriedade para o
depositario, contra quem o depositante passa a ter um crédito (Resp 98.623 e RMS 7.230)”. (STJ, Recurso
Especial n® 212.886 (1999/0039717-7), Min. Eduardo Ribeiro, 3% Turma, DJ 28/08/2000, p. 77.)

STJ, RESP n° 501.401 (2002/0176825-0). Min. Carlos Alberto Menezes Direito, Segunda Sec¢do, DJ
14/04/2004, p. 130.

“Art 76. Pode ser pedida a restituicdo de coisa a arrecadada em poder do falido quando seja devida em
virtude de direito real ou de contrato.”
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portanto, elementos do depdsito irregular e do mituo, mas, repita-se, € um contrato
com caracteristicas proprias e, por isso, ndo pode ser enquadrado nem naquele nem
neste, pura e simplesmente, embora seja, essencialmente, um contrato de depdésito,
ndo de matuo.

Com isso, ndo vejo possibilidade de se enquadrar o contrato de depdésito bancério
na disciplina do art. 76 da Lei de Faléncias. Tanto a transferéncia do controle do
dinheiro depositado quanto a natureza do crédito de que dispde o depositante,
crédito com pronto resgate, dependendo da modalidade do deposito efetuado,
retiram a configuragdo propria que autoriza a cobertura do citado dispositivo. O
dinheiro no caixa do banco falido estd na disponibilidade deste, porque a
propriedade, o controle, 0o uso, ao seu talante, sem a interferéncia do
depositante, foi-lhe transferida no momento em que feito o depdsito. Dai que ao
depositante resta o crédito equivalente ao valor que lhe corresponde em razdo do
contrato de depdsito bancario. Essa interpretagdo, na minha avaliagdo, estd
conforme ao que previsto na Simula n° 417 do Supremo Tribunal Federal, ou seja:
“pode ser objeto de restitui¢do, na faléncia, dinheiro em poder do falido, recebido
em nome de outrem, ou do qual, por lei ou contrato, ndo tivesse ele a
disponibilidade”. Ora, no caso do contrato de depdsito bancario, o banco tem a
disponibilidade do dinheiro depositado, ndo sendo pertinente, portanto, que se lhe
assemelhe aqueles casos em que o banco, efetivamente, ndo tem a disponibilidade,
mas mera detengdo ou custodia.

Veja-se, ainda, a ligdo abalizada de Trajano de Miranda Valverde no sentido de que
as “coisas fungiveis, ndo tendo individualidade propria (espécie) ndo podem em
regra, ser reivindicadas. Mas, desde que se ndo tenham confundido com coisas do
mesmo género e sejam identificaveis, ja podem ser objeto de pedido de restituicéo.
O préprio dinheiro corrente, se passa de género a espécie, e &, assim, identificavel,
pode, como é sabido, ser objeto de reivindicacdo: se quidem pecuniam extat,
vindicare eam potest” (Comentarios a Lei de Faléncias, Forense, vol. I, n® 502,
pag. 50). (grifo nosso) ***

Apesar de consistir em situacdo diversa da que ora se discute, os acérdaos citados, ao

admitirem que um dos efeitos do deposito bancario é a entrega de bens fungiveis para a

administracdo da institui¢do financeira, remete a situacdo anéloga a das EFPCs. Afinal, essas

entidades recebem dos participantes e assistidos bens fungiveis (moeda corrente), os quais

necessariamente sdo objeto de investimento nos mercados financeiro e de capitais, fato,

inclusive, conhecido pelos participantes. A situacdo dos depoésitos bancérios é ainda mais

controversa, tendo em vista que o dever de devolucdo (i) recai sobre o montante total dos

valores depositados, (ii) deve ser cumprido de forma imediata a solicitacdo, e (iii) que 0s

depositantes ndo tem consciéncia de que, ao realizarem o deposito, o direito de propriedade

antes existente é substituido por um direito de crédito®®>. De forma diversa, a EFPC no tem a
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STJ, RESP n° 501.401 (2002/0176825-0). Min. Carlos Alberto Menezes Direito, Segunda Se¢do, DJ
14/04/2004, p. 130.

No Tribunal de Justica de Minas Gerais, em acorddo em que prevaleceu a tese da propriedade, destaca-se
o seguinte trecho do voto do Desembargador Antdnio Hélio Silva, relator do acérddo: “Ora, ninguém em
s consciéncia deposita o dinheiro conseguido com seu suor, com seu trabalho, com venda de seus bens,
ou outros meios licitos, sabendo que a propriedade esta sendo transferida ao banco, e sem pedir qualquer
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obrigagdo de devolver de forma imediata os valores recebidos dos participantes, assistidos e
do patrocinador, e esse fato é de conhecimento dos participantes e assistidos. O resgate ou a
portabilidade do direito acumulado pelos participantes estdo sujeitos ao cumprimento das
condicdes estabelecidas no regulamento do plano de beneficios, dentre as quais se destaca o
encerramento do vinculo entre o participante e o patrocinador. Fora dessas situacdes, 0
participante somente receberd o beneficio (que corresponde a valor diverso do inicialmente
aportado), se verificadas as condi¢bes para tanto, tais como a morte, doenca, invalidez ou
reclusdo, nos planos que possuem essa cobertura, ou depois que transcorrido o prazo previsto
no regulamento do plano para a sua elegibilidade. Tais caracteristicas, se acompanhado o
raciocinio apresentado pelo STJ acerca da natureza juridica do depdsito bancério, levariam a
conclusdo de que nédo ha direito de propriedade dos participantes e assistidos sobre 0s recursos
administrados pela EFPC, mas sim direito de crédito.

Ou seja, pelo menos no ambito do STJ, a questdo atinente a efetiva titularidade do
patriménio administrado pela EFPC, merece, ainda, uma andlise mais criteriosa, ndo tendo
sido alcancada uma uniformidade de entendimento. H& evidéncias de que sdo questdes
distintas, de um lado, o critério para pagamento da garantia prestada pelo FGC e, de outro, a
titularidade dos recursos sob sua administracdo, conforme sera mais bem explorado na secédo
4.6 (Garantia prestada pelo Fundo Garantidor de Créditos) do capitulo 4 deste trabalho.

Tendo em vista que a controvérsia doutrinaria e jurisprudencial ndo parece dar indicios
de estar chegando a um fim, cumpre verificar se o préprio sistema possui elementos para a
resolucdo desse impasse, ou se seria, verdadeiramente, uma lacuna, empreitada que se

assumira na se¢do seguinte.

3.4  Propriedade ou crédito? Conclusdes

Conforme visto na secdo antecedente, a auséncia de consenso doutrindrio e

jurisprudencial acerca da propriedade do patriménio integrante dos planos previdenciarios

demonstra que a interpretacdo dos sistemas juridicos ndo é tarefa tdo simples quanto parece.

Desta forma, se o0 depositante ndo desejou nem sabia da transferéncia da titularidade do dinheiro, porque
ndo era razodvel nem racional que assim entendesse, deveria ser previamente cientificado, em clausula
bem destacada, quer em comunicado escrito do banco, quer no contrato de abertura de conta, desta
condicdo grave, que, sem ddvida, interfere e compromete a vontade de contratar, conforme determina o
art. 6° Il e IV, do Cédigo de Defesa do Consumidor”. (TJIMG, Emb. Infr. n° 1.0000.00.203942-8/001.
Des. Desembargador Antdnio Hélio Silva, 12 Camara Civel, DJ 21/06/2002.)
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Impbe-se ao jurista, como primeira tarefa, a verificacdo da adequacdo formal do
sistema, sem pretender, num primeiro momento, realizar juizo de valor se seria justa ou
nao?.

Nem a Lei Complementar n°® 108/2001 nem a Lei Complementar n°® 109/2001
estabelecem, sem sombra de dividas, quem seriam os verdadeiros titulares dos recursos
aportados para execugdo dos planos de beneficios. Dai a razdo da infindavel controvérsia.

O sistema, nesse sentido, apresenta indicios acerca da propriedade dos recursos
integrantes dos planos de beneficios, os quais serdo adiante analisados.

O argumento mais forte em prol da tese que defende que os verdadeiros titulares dos
recursos sdo 0s participantes e assistidos € o fato de que o superdvit e o déficit nos
investimentos realizados recaem sob seu patrimdnio, por disposicdo expressa da Lei
Complementar n® 109/2001, conforme bem explorado por Felipe Maia e explicado na se¢édo
3.3 acima. No regime juridico dos fundos de investimento, organizados sob a forma de
condominio, tal repasse é realizado de forma semelhante.

Como se sabe, e mencionado na secdo 3.3, ndo ha duvidas de que, nos fundos de
investimento, 0s recursos nao sdo de propriedade da sua administradora, a qual esta apenas
incumbida de realizar a sua administragdo. O patrimonio permanece de propriedade daqueles
investidores que realizaram seus aportes nos fundos, juridicamente enquadrados como
condominios, nos termos dos arts. 3° e 4° da Instrugdo n° 555/2014 da CVM**. Além disso,
ainda que se defenda que os fundos de investimento ndo seriam condominios, mas sim
sociedades, isso ndo alteraria a propriedade sobre o patriménio, tendo em vista que tal

sociedade seria despersonificada®®”.

2 ~ 1 o , .
% “...n30 ¢ tarefa do pensamento teleologico, tanto quanto vem agora seu propoésito, encontrar uma qualquer

regulagdo ‘justa’, a priori no seu contetido — por exemplo no sentido do Direito Natural ou da doutrina do
‘Direito justo’ — mas apenas, uma vez legislado um valor (primério), pensar todas as suas consequéncias
até ao fim, transp6-lo para casos comparaveis, solucionar contradi¢des com outros valores ja legislados e
evitar contradi¢des derivadas do aparecimento de novos valores. Garantir a adequacdo formal é, em
consequéncia, também a tarefa do sistema ‘teleologico’, em total consonancia com o principio ‘formal’ da
igualdade”. (CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento sistemético e conceito de sistema na ciéncia do
direito. 3% ed. Lishoa: Fundacdo Calouste Gulbenkian, 2002. P. 75-76.)

Instru¢do CVM n°® 555/2014: “Art. 3° O fundo de investimento é uma comunh&o de recursos, constituido
sob a forma de condominio, destinado a aplicacdo em ativos financeiros.

Art. 4° O fundo pode ser constituido sob a forma de condominio aberto, em que 0s cotistas podem
solicitar o resgate de suas cotas conforme estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas
somente sdo resgatadas ao término do prazo de duracdo do fundo.”

Cf. CARVALHO, Mario Tavernard Martins de. Regime juridico dos fundos de investimento. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2012. Em sentido contrario, CRUZ, Clara Gazzinelli de Almeida. Fundos de Investmento:
um novo tipo de pessoa juridica. Dissertacdo (Mestrado) — Dissertagdo para obtengdo do titulo de Mestre,
area de concentracdo Direito empresarial junto a Faculdade de Direito Milton Campos. Nova Lima:
Faculdade de Direito Milton Campos / FDMC, 2009.
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Corroborando a mesma linha de raciocinio, os regulamentos anexos as trés Resolucgdes
que antecederam a Resolugdo CMN n° 3.792/2009 (Resolucdo CMN n° 2.829/2001,
Resolucdo CMN n° 3121/2003, e Resolugdo CMN n° 3456/2007), que antes estabeleciam as
diretrizes para aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar, equiparavam as aplicacOes realizadas diretamente
pelas entidades fechadas de previdéncia complementar aquelas efetuadas por meio de fundos
de investimento®®.

Também a Lei Complementar n® 109/2001 possui elementos usualmente apontados
como indicativos de que o patriménio que administram n&o seria de sua propriedade. Em uma
passagem, estabelece que o objeto da EFPC é a administracdo e execucdo dos planos de
beneficios, o0 que poderia indicar uma equiparacdo as demais entidades do sistema financeiro
nacional que administram recursos de terceiros®®’. Em outra passagem, estabelece ser uma
infracdo o exercicio irregular de atividade de previdéncia complementar, “bem como a
captacdo ou a administracdo de recursos de terceiros”, o que permitiria a mesma
interpretacdo®®.

Por outro lado, a propria Instrugdo n° 555/2014 da CVM estabelece que “consideram-

se ‘Previdenciarios’ os fundos constituidos para aplicagdo e recursos de entidades fechadas de

2% Regulamento anexo & Resolucdo CMN n° 2.829, de 30 de marco de 2001, e & Resolucdo CMN n° 3121,
de 25 de setembro de 2003:

“Art. 12. Equiparam-se as aplicacOes realizadas diretamente pela entidade fechada de previdéncia privada
aquelas efetuadas por meio de fundos de investimento ou de carteiras administradas.

Art. 23. Equiparam-se as aplicacOes realizadas diretamente pela entidade fechada de previdéncia privada
aquelas efetuadas por meio de fundos de investimento que ndo fundos de investimento em empresas
emergentes e fundos de investimento em participagdes ou por meio de carteiras administradas.”
Regulamento anexo & Resolugcdo CMN n° 3456, de 1° de julho de 2007:

“Art. 42. Equiparam-se as aplicacBes realizadas diretamente pela entidade fechada de previdéncia
complementar aquelas efetuadas por meio de carteiras administradas ou por meio de fundos de
investimento, que nao fundos de investimento em empresas emergentes e fundos de investimento em
participacdes.”

Lei Complementar n°® 109/2001: “Art. 13. A formalizagdo da condicdo de patrocinador ou instituidor de
um plano de beneficio dar-se-a mediante convénio de adesdo a ser celebrado entre o patrocinador ou
instituidor e a entidade fechada, em relacdo a cada plano de beneficios por esta administrado e
executado, mediante prévia autorizagdo do 6rgdo regulador e fiscalizador, conforme regulamentagdo do
Poder Executivo.

297

Art. 32. As entidades fechadas tém como objeto a administracéo e execucéo de planos de beneficios de
natureza previdenciéria.” (grifo nosso).

“Art. 67. O exercicio de atividade de previdéncia complementar por qualquer pessoa, fisica ou juridica,
sem a autorizacdo devida do érgdo competente, inclusive a comercializagdo de planos de beneficios, bem
como a captacdo ou a administracdo de recursos de terceiros com o objetivo de, direta ou
indiretamente, adquirir ou conceder beneficios previdenciarios sob qualquer forma, submete o
responsavel a penalidade de inabilitagdo pelo prazo de dois a dez anos para 0 exercicio de cargo ou
funcdo em entidade de previdéncia complementar, sociedades seguradoras, instituicGes financeiras e no
servigo publico, além de multa aplicavel de acordo com o disposto no inciso IV do art. 65 desta Lei
Complementar, bem como noticiar ao Ministério Publico.” (grifo nosso).

298
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previdéncia privada”. Isso da a entender que os recursos seriam de propriedade das proprias
entidades. O fato de que, nos fundos previdenciarios vinculados a entidades fechadas, os
unicos quotistas sdo, de fato, as préprias EFPCs corroboraria esse entendimento.

Além disso, nos termos do art. 9°, Ill, da Instrucdo CVM n° 539/2013 (conforme
redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 554/2015), as EFPCs sdo consideradas investidoras
profissionais.

O que explicaria, portanto, o fato de que os recursos sédo aplicados em nome das
préprias EFPCs? A auséncia de normas que estabelecam, expressamente, de quem sdo 0s
recursos, e como devem organizar-se 0s investimentos utilizados para a execugdo dos planos
de beneficios ndo significa que o sistema seja omisso com relacéo a isso.

Fato é que ndo existe vedacdo expressa a possibilidade de os planos de beneficios
constituirem fundos de investimentos em nome dos seus participantes, atuando como
verdadeira administradora de recursos de terceiros. Contudo, tal possibilidade seria
contraditoria com o préprio sistema.

Dé-se um exercicio, com quatro exemplos, para compreender qual seria a fonte da
contradicéo.

O condominio, realizado por meio de fundos de investimento, seria a Unica figura
juridica existente no ordenamento brasileiro em que se permitiria concluir que os recursos
administrados pela EFPC sdo de propriedade dos participantes e assistidos. No caso, a EFPC
atuaria como administradora de um ou mais fundos de investimento ligados a um plano de
beneficios e, portanto, a um grupo de participantes. O fundo, dessa forma, estaria em nome
dos proprios participantes, e ndo da EFPC. Tais circunstancias constituiriam prova da
auséncia de transferéncia dos recursos.

Em primeiro lugar, isso ndo seria possivel em planos organizados sob os regimes de
reparticdo simples e de reparticao de capitais de cobertura.

Como visto na secdo 2.7, os regimes de reparticdo simples e reparticdo de capitais de
cobertura estdo baseadas na solidariedade, ou mutualismo, entre os participantes do plano
limitados as hipoteses de invalidez, morte, doenga ou reclusdo, e caracterizam-se pela
reparticdo, entre os participantes, das despesas que serdo pagas pelo plano em determinado
periodo. Sabe-se que, no lapso temporal em que as despesas sdo repartidas, nem todos os
participantes irdo falecer ou ser acometidos por alguma doenca ou invalidez. Assim, 0s
participantes que continuam saudaveis “perdem” os recursos aportados em favor dos
sucessores dos participantes que faleceram ou daqueles que foram acometidos por alguma

doenca ou invalidez. Ndo ha como se defender que os participantes seriam proprietarios dos
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recursos aportados, tendo em vista que eles séo efetivamente utilizados para pagamento de
somente alguns desses participantes e seus sucessores, e ndo todos eles.

Nesses regimes, ndo ha sequer a constituicdo de reservas, uma vez que os fluxos de
pagamentos das contribuicGes sdo calculados de acordo com o fluxo de pagamentos dos
beneficios.

Isso prova que a efetiva transferéncia dos recursos para a EFPC, para fins de
contratacdo de determinado beneficio, tanto ndo afronta o sistema quanto € necessario nos
casos em que o plano é organizado sob o regime de reparticdo simples ou reparticdo de
capitais de cobertura.

Sobram, entretanto, os planos organizados sob o regime de capitalizacdo. Ocorre que,
também neste segundo caso, a constitui¢cdo de fundos em nome dos participantes e assistidos
mostra-se contraditéria com o sistema, por apresentar algumas sérias inconveniéncias.

Imagine-se a hipotese de um fundo deficitario. Tal como nos fundos de investimento,
as suas perdas recaem diretamente sobre o patrimoénio do plano, e ndo simplesmente afetam a
forma do calculo do beneficio, como estabelecido pela legislacdo quando trata do
equacionamento de déficits, como visto na secdo 2.9 (Superavits e eqguacionamento dos
déficits). N&o seria possivel compreender, ademais, como 0 suposto direito de propriedade
seria capaz de oscilar e se comportar de forma diferente, conforme se esteja diante das
hipo6teses de portabilidade, beneficio proporcional diferido, ou regate, conforme estudado na
secdo 2.11 (O que representa o direito acumulado do participante?).

Levando a situacdo ao extremo, suponha-se, agora, no terceiro exemplo, um fundo
que, de tdo deficitario, é devedor de terceiros. Seu patrimoénio se esgotou completamente e
sobraram apenas dividas. Tal situacdo ndo seria estranha ao sistema, tendo em vista que é
juridicamente possivel — apesar de estatisticamente improvavel — que um plano perca a
totalidade dos recursos nele aportados e, além disso, continue devendo a terceiros. Apenas
para ilustrar a situacdo, isso seria verificavel caso, por exemplo, a EFPC, na condicédo de
administradora do tal fundo, tenha contratado operacGes envolvendo derivativos, permitidas

no &mbito da previdéncia privada fechada pela Resolugdo CMN n° 3.792/2009%*°. Nas

2% Resolucdo CMN n° 3.792/2009: “Art. 44. A EFPC pode realizar operacdes com derivativos, desde que

observadas, cumulativamente, as seguintes condic@es:

I - avaliacdo prévia dos riscos envolvidos;

Il - existéncia de sistemas de controles internos adequados as suas operagdes;

111 - registro da operacdo ou negociacdo em bolsa de valores ou de mercadorias e futuros;

IV - atuagdo de cdmaras e prestadores de servi¢os de compensacdo e de liquidacdo como contraparte
central garantidora da operacéo;
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operacdes envolvendo derivativos, conforme anteriormente relatado, existe a real
possibilidade de se perder mais do que se investiu, tendo em vista que 0s ganhos ou as perdas
decorrem das diferencas de valorizacdo dos contratos, dos bens ou dos direitos em que estdo
lastreados os derivativos®®.

Nesse cenario, seguindo a tese da propriedade, os participantes e assistidos seriam
chamados a contribuir com novos recursos, ndo com o objetivo de fazer valer seu beneficio
futuro, mas sim com o objetivo de pagar a divida perante terceiros. Poderiam os participantes
e assistidos, inclusive, ser demandados diretamente pelo proprio terceiro, caso em que seria
necessario aportar mais recursos no fundo com o objetivo de pagé-lo. 1sso porque € o proprio
fundo — leia-se, os proprios participantes por meio do condominio por eles formado — que
figura como parte da relacdo juridica de investimento que se mostrou deficitaria. Essa
consequéncia decorre do fato de que os fundos de investimento sdo organizados sob a forma
de condominio.

Em quarto lugar, admitir-se a possibilidade de que os proprios participantes sejam
cotistas de um fundo de investimento, no qual seriam aportados os recursos do plano, é
completamente incompativel com o regramento estabelecido pela Lei Complementar n°
109/2001 para a hipétese de liquidacdo extrajudicial do plano.

Né&o estando as EFPCs sujeitas a recuperacao judicial ou extrajudicial, nem a faléncia,
por inteligéncia do art. 47 da Lei Complementar n°® 109/2001, tal como as demais instituicGes
integrantes do sistema financeiro nacional, submetem-se ao regime de liquidacdo
extrajudicial. Nesse sentido, ao tratar do quadro geral de credores da liquidacdo extrajudicial
da EFPC, a lei inclui, dentre eles, os proprios participantes e assistidos, conforme se Ié do art.
50 da referida lei:

Art. 50. O liquidante organizard o quadro geral de credores, realizard o ativo e
liquidara o passivo.

§ 1°Os participantes, inclusive os assistidos, dos planos de beneficios ficam
dispensados de se habilitarem a seus respectivos créditos, estejam estes sendo
recebidos ou néo.

V - deposito de margem limitado a quinze por cento da posi¢do em titulos da divida publica mobiliaria
federal, titulos e valores mobiliarios de emissdo de instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo
Bacen e agbes pertencentes ao indice Bovespa da carteira de cada plano ou fundo de investimento; e

VI - valor total dos prémios de opcdes pagos limitado a cinco por cento da posicdo em titulos da divida
publica mobiliaria federal, titulos e valores mobiliarios de emissdo de instituicdo financeira autorizada a
funcionar pelo Bacen e acdes pertencentes ao indice Bovespa da carteira de cada plano ou fundo de
investimento.

Paragrafo unico. Para verificagcdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI deste artigo ndo serdo
considerados os titulos recebidos como lastro em operag6es compromissadas.”

300 Cf. se¢do 2.13 (Balizas para o investimento dos recursos aportados no plano).
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§ 22 Os participantes, inclusive os assistidos, dos planos de beneficios terédo
privilégio especial sobre os ativos garantidores das reservas técnicas e, caso
estes ndo sejam suficientes para a cobertura dos direitos respectivos, privilégio
geral sobre as demais partes ndo vinculadas ao ativo.

§ 3°0s participantes que ja estiverem recebendo beneficios, ou que ja tiverem
adquirido este direito antes de decretada a liquidacdo extrajudicial, terdo
preferéncia sobre os demais participantes.

§ 4° Os créditos referidos nos paragrafos anteriores deste artigo néo tém preferéncia
sobre os créditos de natureza trabalhista ou tributaria.

Os participantes dos planos, portanto, ndo sdo reconhecidos, pela Lei Complementar
n° 109/2001, como proprietarios dos recursos aportados, os quais teriam sido depositados para
a administracdo da EFPC, mas sim como credores com privilégio geral ou especial, conforme
0 caso. Se, ao reves, tivessem sido reconhecidos como proprietéarios dos recursos, fariam jus a
restituicdo de seus bens, e ndo ao crédito decorrente da relacdo juridica com a EFPC,
conforme estabelece o art. 50 da lei. Ademais, 0 mais logico seria se 0 préprio condominio
fosse insolvente, ja que os direitos e obrigacdes seriam assumidos em nome do fundo. Nesse
caso, os participantes e assistidos seriam os Ultimos a receber os recursos decorrentes da
liquidacdo dos planos, uma vez que seriam equiparados ao préprio falido.

Ora, se o0s participantes e assistidos sdo credores com privilégio sobre o0s ativos
garantidores das reservas técnicas, e considerando que a liquidacdo extrajudicial é da EFPC,
conclusdo outra ndo se pode chegar além daquela de que os ativos garantidores das reservas
técnicas sdo, verdadeiramente, da EFPC, na condigdo de liquidanda.

Apesar de, & primeira vista, a conclusdo acerca da auséncia do direito de propriedade
pareca ser pior para os participantes e assistidos, isso traz as vantagens de (i) limitar sua
responsabilidade por dividas contraidas pela EFPC no ato de administracdo dos recursos; e (ii)
a possibilidade se ser credor com privilégio especial ou geral sobre os ativos garantidores, e
ndo o ultimo a receber, na condicdo de devedor insolvente. Caso fossem considerados 0s
verdadeiros proprietarios dos recursos, eles ndo teriam privilégio qualquer sobre os ativos
garantidores das reservas técnicas; avocariam para Si, no caso concreto, a condicdo de
devedores insolventes.

Por outro lado, ndo existe vedacdo e ndo € sistematicamente contraditorio que 0s
recursos sejam efetivamente transferidos para a EFPC, como contrapartida a contratacdo de
um futuro beneficio continuado. Nos casos dos planos organizados sob a forma de reparticéo
simples ou reparticdo de capitais de cobertura, a estruturacdo sob esse formato faz-se,

inclusive, necessaria, como visto. Isso prova que a efetiva transferéncia dos recursos para a
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EFPC para fins de contratacdo de determinado beneficio tanto ndo afronta o sistema quanto €
a Unica resposta sistematicamente valida no contexto atual.

Diante do fato de que, em determinados regimes financeiros, a transferéncia de
recursos é necessaria, também nao seria contraditoério que nos planos estruturados sob o
regime de capitalizacdo, os recursos também fossem transferidos para a EFPC, como
contrapartida financeira ao futuro recebimento de um beneficio previdenciario. Nesse caso, a
unica diferenca é que a expressdo monetéaria do direito do participante, ou seja, seu crédito, é
verificavel contabilmente, estando representado por sua provisdo matematica individual. Algo
semelhante, portanto, a qualquer direito de crédito, cuja expressdo monetaria também ¢é
verificavel nas demonstraces financeiras dos devedores empresarios. 1sso ndo quer dizer,
entretanto, que os participantes e assistidos seriam proprietarios dos recursos aportados no
plano, assim como o0s credores ndo sdo proprietarios do patriménio das sociedades
empresarias que os devem. O patriménio contabilizado garante tanto uns quanto outros — da
mesma forma que o patriménio dos devedores garante, de uma forma geral, seus credores —
apesar de ndo ser de sua propriedade.

Prova de que os recursos séo transferidos a EFPC € a realizacdo de investimentos em
nome da propria entidade. Nos fundos por ela constituidos, ela é a Unica cotista, na condigdo
de investidora qualificada, nos termos das citadas Instrucdes CVM n° 539/2013 e n°
555/2014, e também da Instrucdo Previc n° 02, de 18 de maio de 2010, que trata dos fundos
com investimentos em que as EFPCs sdo cotistas. Nas contas bancarias por ela contratadas,
ela é a Unica titular. Nos imdveis por ela adquiridos, € seu nome gue consta como proprietaria.
Nas sociedades anénimas das quais participa, é ela a acionista. Nas operacdes de empréstimo
por ela contratados, é ela a credora.

Além disso, na hipotese de planos deficitarios, conforme acima exercitado, a divida
perante terceiros jamais chegaria ao patriménio pessoal dos participantes, tendo em vista que
esta possui personalidade juridica propria. Essa € a vantagem de se transferir o patriménio a
EFPC, o qual seria protegido por outras regras, como 0 proprio regime de segregacdo de
patrimdnio entre os planos, mas ndo pelo direito de propriedade atribuivel aos participantes e
assistidos.

Isso, por fim, justifica, igualmente, o regime juridico conferido as liquidacdes
extrajudiciais das EFPCs, que faz com que os participantes e assistidos sejam considerados
credores com privilégio especial sobre os ativos garantidores das reservas técnicas, garantindo

ao regime analisado completa coeréncia sistematica.
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Sendo assim, havendo a possibilidade de, sistematicamente, adotar apenas um regime
em detrimento do outro, ndo existe lacuna ou contradi¢cdo no sistema. O impasse é resolvido
pelo que Canaris denomina de interpretagdo criativa do sistema®®, segundo a qual a sua
organizacao interna resolve suas aparentes omissoes.

A conclusdo acerca da propriedade dos recursos da EFPC ndo apenas auxilia a
compreensdo do regime juridico da previdéncia privada, quanto também desperta as
discussbes sobre a necessidade de melhoria do sistema quanto a protecdo do direito do
participante e do assistido, que € de natureza crediticia.

A protecéo do direito do participante e do assistido sob 0 manto da propriedade, apesar
de aparentar-se mais vantajosa, ndo se sustenta no atual sistema, além de ndo trazer quaisquer
vantagens para a garantia do beneficio contratado. Do contrario, importa em maiores
prejuizos aos participantes e assistidos na hipotese de liquidacdo do plano, conforme acima
argumentado. A tese do direito de propriedade resulta, justamente, da perturbacéo gerada pelo
fato de que o regime de previdéncia privada fechada esta estruturado como mecanismo de
investimento privado, e, portanto, sujeito a todo tipo de riscos.

E justamente a consciéncia acerca da verdadeira natureza dos direitos das partes e das
relacfes juridicas, bem como da forma de estruturacdo do regime de previdéncia privada
fechada, que permite identificar as quebras do sistema, suas verdadeiras lacunas, e, assim,
propor alteragdes com o objetivo de aperfeicoa-lo. Afinal, a auséncia de garantias quanto ao
beneficio contratado, e os riscos decorrentes dos investimentos realizados com 0s recursos
aportados no plano, ndo sdo resolvidos pela interpretacdo do direito do participante como

direito de propriedade.

301 Sobre a interpretacdo sistematica, uma das formas de interpretagéo criativa, diz Canaris que:“... a hipdtese

de que a adequacdo do pensamento juridico-axiolégico ou teleol6gico seja demonstravel de modo
racional e que, com isso, se possa abarcar num sistema correspondente, esta suficientemente
corroborada para poder ser utilizada como premissa cientifica. Ela é a condi¢do da possibilidade de
qualquer pensamento juridico e, em especial, pressuposto de um cumprimento racionalmente orientado e
racionalmente demonstravel, do principio da justica de tratar o igual de modo igual e o diferente de forma
diferente, de acordo com a medida da sua diferenga.” (CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento
sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 3% ed. Lisboa: Fundagdo Calouste Gulbenkian,
2002. P. 74-75.). Adiante, sobre a possibilidade de evitar contradi¢ces de valores ou de principios através
da interpretacao criativa do Direito, ensina Canaris o seguinte: “Alcangou-se, com isto, o circulo seguinte
de problemas: a questdo de como se deve comportar o jurista, aquando da aplicacdo do Direito, perante
tais contradicBes de valores e de principios e em que dimensfes devem, por conseguinte, manter-se as
quebras do sistema. ENGISCH ¢ de opinido de que as contradi¢cdes de valores e de principios ‘devem, em
geral, ser aceites’. Isso ndo deve ser admitido. Semelhantes contradi¢des representam uma violagdo da
regra da igualdade a qual tanto o legislador quanto o jurista estdo vinculados. O jurista tem, por isso, de
recorrer a todo o seu arsenal metodologico para contrariar o perigo de contradicdes de valores e de
principios podendo, quando muito, perguntar-se que éxito ja se obteve desse modo”. (CANARIS, Claus-
Wilhelm. Pensamento sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 3% ed. Lisboa: Fundacéo
Calouste Gulbenkian, 2002. P. 207-208.).
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3.5  Patrimdnio de afetacdo

Estabelecido o entendimento de que os ativos garantidores das reservas técnicas, e, de
uma forma geral, a massa patrimonial formada a partir das contribui¢fes realizadas pelos
participantes, sdo de propriedade da EFPC, como compreender as regras de segregacdo de
patrimdnio imposta pela regulacdo da previdéncia privada fechada? Essas regras ddo a
entender que os grupos de participantes e assistidos de cada plano teriam direitos e obrigacoes
com relacdo a uma massa patrimonial especifica, como se o patriménio da EFPC ndo fosse
uno, mas sim dividido de acordo com a quantidade de planos que administra. Cré-se que a
doutrina do patriménio de afetacdo apresenta as justificativas e os fundamentos dessa peculiar
situacao.

Pela doutrina classica, o patriménio — constituido pelo o conjunto de bens, direitos e
obrigaces dotados de valor econdmico® — seria uno e indivisivel, ndo podendo uma pessoa
realizar o seu desmembramento para qualquer finalidade.

O patrimébnio estaria vinculado a prépria personalidade — dai porque a doutrina
também é chamada de subjetivista —, 0 que explicaria seu carater de coisa universal®®,
segundo a qual a constante substituicdo individualizada dos bens, direitos e obrigacfes, bem
como seus constantes aumentos e diminuicdes de valor, ndo afetariam a sua unidade abstrata e
autbnoma, mantida durante toda a vida ou existéncia da pessoa.

Esse entendimento tem fundamento no ambito da responsabilidade civil, uma vez que
se baseia na ideia de que a integralidade do patrim6nio de uma pessoa responde por suas
dividas, atuando a segregacao patrimonial, no caso, em prejuizo dos credores.

Essa era a ideia que havia inspirado o Cadigo Civil de 1916, que trazia em seu art. 57,
a disposi¢do de que “[o] patrimbnio e a heranca constituem coisas universais, ou
universalidade, e como tais subsistem, embora ndo constem de objetos materiais”. Mesmo
nessa época, contudo, a regra comportava excegdes, tal como ocorre no beneficio de

inventario (art. 1.799 do Cddigo revogado e art. 2.000 do Cddigo atual), na sucessao do

302 Em sentido semelhante, Clovis Bevilaqua define o patriménio como “o complexo das relagdes juridicas

de uma pessoa que tiverem valor econdmico. Assim, compreendem-se no patriménio tanto os elementos
ativos quanto os passivos, isto &, os direitos de ordem privada economicamente apreciaveis e as dividas. E
a atividade econdmica de uma pessoa sob o seu aspecto juridico, ou a projecdo econdmica da
personalidade civil”. (Teoria geral do Direito Civil. 4% ed. Rio de Janeiro: Servico de Documentacéo do
Ministério da Justica — Imprensa Nacional, 1972, p. 173.)

Cf. Codigo Civil de 1916: “Art. 57. O patrimbnio e a heranga constituem coisas universais, ou
universalidade, e como tais subsistem, embora ndo constem de objetos materiais.”

303
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ausente (art. 483 do Cddigo revogado e art. 39 do atual Cédigo atual) e no fideicomisso (art.
1.733 do Codigo revogado, regra essa suprida pela substituicdo fideicomissaria do art. 1.951 e
seguintes do Codigo atual).

Mesmo Pontes de Miranda ja reconhecia que a regra ndo era absoluta. De suas licdes

consta que:

Todo patrimdnio é unido pelo titular Gnico, ou por titulares em comum, mas Unicos.
Isso ndo quer dizer que a cada pessoa s6 corresponda um patriménio; ha o
patrimdnio geral e os patrimonios separados ou especiais. S6 a lei pode separar 0s
patrimonios.***

A doutrina classica, portanto, por mais que tenha inspirado o direito civil e formado
suas bases, ndo mais pode ser aceita. Conforme ensina Eduardo Ribeiro de Oliveira, existe,
decerto, um “vinculo natural” do patrim6nio com a pessoa, por questdes logicas, ja que um
patriménio naturalmente pertence a alguém. No entanto, as duas no¢des ndo podem ser
confundidas, caso em que a personalidade seria resumida a aptiddo de contrair direitos e
obrigac6es®®.

Cumpre salientar que o Cddigo atual ndo repete a norma constante do art. 57 do
Codigo Civil de 1916, apesar de o termo “patrimdnio” ser, inUmeras vezes, utilizado.
Contudo, a propria nocéo de universalidade de direito admite essa possibilidade, definida nos
termos do art. 91 do Cddigo Civil como “complexo de relagdes juridicas, de uma pessoa,
dotadas de valor econdmico”.

O patrimonio e a herancga sdo considerados universalidades de direito. Admitindo-se,
portanto, a segregacdo do patriménio em determinados casos, as parcelas resultantes seriam
tambeém, naturalmente, universalidades de direito individualmente consideradas.

Contudo, por ser o patriménio de afetacdo um critério preferencial para o
estabelecimento de responsabilidade por dividas, ensina Eduardo Ribeiro de Oliveira que
“tratando-se de universalidade de direito, a divisdo sO ocorrera quando expressamente
admitida pela lei, ndo ficando ao arbitrio do titular do patrimdnio a ela proceder, como sucede
na universalidade de fato™**®. Tal é o caso dos citados exemplos do beneficio de inventario,

sucessao do ausente e substitui¢do fideicomissaria.

%4 PONTES DE MIRANDA, Tratado de direito privado. VVol. V. Rio de Janeiro: Borséi, 1955. P. 368.

%5 OLIVEIRA, Eduardo Ribeiro de. Comentarios ao Novo Cédigo Civil. V. II, 2% ed.. Rio de Janeiro:
Forense, 2012. P. 87.

%6 OLIVEIRA, Eduardo Ribeiro de. Comentarios ao Novo Cédigo Civil. V. II, 22 ed.. Rio de Janeiro:
Forense, 2012. P. 88.
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Cita-se, além desses exemplos, o patrim6nio de afetacdo instituido na Lei de
IncorporacOes Imobiliérias (Lei n® 4.591/1964) pela Lei n° 10.931/2004. De acordo com a lei,
pode-se instituir um patrimonio de afetacdo para cada empreendimento de incorporacéo
imobilidria, nos termos do art. 31-A da Lei de IncorporacBes Imobiliarias, abaixo

parcialmente transcrito:

Art. 31-A. A critério do incorporador, a incorporacdo podera ser submetida ao
regime da afetacdo, pelo qual o terreno e as acessGes objeto de incorporacéo
imobiliaria, bem como os demais bens e direitos a ela vinculados, manter-se-do
apartados do patrimdnio do incorporador e constituirdo patriménio de afetago,
destinado a consecucdo da incorporagdo correspondente e a entrega das unidades
imobiliarias aos respectivos adquirentes.

§ 1° O patriménio de afetacdo ndo se comunica com os demais bens, direitos e
obrigacdes do patrimdnio geral do incorporador ou de outros patrimonios de
afetacdo por ele constituidos e s6 responde por dividas e obriga¢des vinculadas a
incorporagdo respectiva.

§ 2° O incorporador responde pelos prejuizos que causar ao patrimdnio de afetacéo.

Como se vé, mesmo pertencendo ao incorporador, o patriménio de afetacdo possui
independéncia com relacdo aos demais bens e direitos do incorporador, ndo se comunicando
com eles. O patrimdnio de afetacdo, no caso, somente responde pelas dividas vinculadas a
incorporacgdo respectiva, 0 que representaria uma seguranga para os adquirentes das unidades
autbnomas, que tém um direito baseado nesse patriménio, consubstanciado na celebragédo de
contratos de promessas de compra e venda de unidades autbnomas.

Todo esse regramento se assemelha, de forma indubitdvel, com a segregacao
patrimonial estabelecida e percebida, de diversas formas, na legislacdo e na regulacdo
infralegal, como visto na se¢do 2.2 (Estrutura de funcionamento da previdéncia privada
fechada).

Primeiramente, na Lei Complementar n® 109/2001, citam-se (i) a obrigacéo de levantar
as demonstracdes contabeis e as avaliacdes atuariais de cada plano de beneficios (arts. 22 e
230 (i) a obrigacdo de se manter segregados e totalmente isolados os patriménios do

terceiro contratado para gerir as reservas técnicas e provisdes de um plano, do instituidor e da

307 Lei Complementar n® 109/2001: “Art. 22. Ao final de cada exercicio, coincidente com o ano civil, as

entidades fechadas deverdo levantar as demonstracBes contabeis e as avaliacfes atuariais de cada plano de
beneficios, por pessoa juridica ou profissional legalmente habilitado, devendo os resultados ser
encaminhados ao 6rgédo regulador e fiscalizador e divulgados aos participantes e aos assistidos.

Art. 23. As entidades fechadas deverdo manter atualizada sua contabilidade, de acordo com as instrucdes
do 6rgdo regulador e fiscalizador, consolidando a posicdo dos planos de beneficios que administram e
executam, bem como submetendo suas contas a auditores independentes.

Paragrafo Gnico. Ao final de cada exercicio serdo elaboradas as demonstragfes contabeis e atuariais
consolidadas, sem prejuizo dos controles por plano de beneficios.”
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EFPC (art. 31, §2°, | e §3°°%): (iii) a independéncia patrimonial entre os diversos planos
administrados pelas EFPCs multiplano (art. 34, “b™**); (iv) a necessidade de se considerar,
nas EFPCs multipatrocinadas, para a eleicdo do conselho deliberativo, o numero de
participantes vinculados a cada patrocinador ou instituidor, bem como o montante dos
respectivos patrimonios (art. 35, §2°°1%: e (v) a necessidade de se manter em separado em
relagdo ao plano previdencidrio o patriménio proveniente da fonte de custeio dos planos
assistenciais a saude eventualmente oferecidos pelas EFPCs na data da publicacédo da lei (art.
76311).

Em consonéncia com a legislagdo, as normas sobre a segregacdo patrimonial no
ambito regulatério sdo ainda mais claras. Como visto, replica-se a obrigacdo de que 0s
recursos das EFPCs sejam discriminados, controlados e contabilizados, de forma individual
para cada plano de beneficios®'?. O art. 3° da Resolugdo CGPS n° 14, de 1° de outubro de
2004, repete a expressdo “independéncia patrimonial” ao tratar dos diversos planos, sendo

atribuida a cada plano, igualmente, “identidade propria quanto aos aspectos regulamentares,

308 Lei Complementar n® 109/2001: “Art. 31. As entidades fechadas sdo aquelas acessiveis, na forma

regulamentada pelo 6rgéo regulador e fiscalizador, exclusivamente:

§ 2° As entidades fechadas constituidas por instituidores referidos no inciso Il do caput deste artigo
deverdo, cumulativamente:

| - terceirizar a gestdo dos recursos garantidores das reservas técnicas e provisdes mediante a contratacdo
de instituicdo especializada autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou outro 6rgdo
competente;

§ 3° Os responsaveis pela gestdo dos recursos de que trata o inciso | do paragrafo anterior deverdo manter
segregados e totalmente isolados o seu patriménio dos patrimdnios do instituidor e da entidade fechada.”
Lei Complementar n® 109/2001: “Art. 34. As entidades fechadas podem ser qualificadas da seguinte
forma, além de outras que possam ser definidas pelo érgao regulador e fiscalizador:

b) com multiplano, quando administram plano ou conjunto de planos de beneficios para diversos grupos
de participantes, com independéncia patrimonial;”

Lei Complementar n°® 109/2001: “Art. 35. As entidades fechadas deverdo manter estrutura minima
composta por conselho deliberativo, conselho fiscal e diretoria-executiva.

§ 2° Na composicdo dos conselhos deliberativo e fiscal das entidades qualificadas como
multipatrocinadas, devera ser considerado o nimero de participantes vinculados a cada patrocinador ou
instituidor, bem como o montante dos respectivos patriménios.”

Lei Complementar n° 109/2001: “Art. 76. As entidades fechadas que, na data da publicagdo desta Lei
Complementar, prestarem a seus participantes e assistidos servigos assistenciais a salde poderdo
continuar a fazé-lo, desde que seja estabelecido um custeio especifico para os planos assistenciais e que a
sua contabilizacdo e o seu patrimdnio sejam mantidos em separado em relacdo ao plano previdenciario.”
Resolugdo CGPS n° 14/2004: “Art. 2° A Secretaria de Previdéncia Complementar atribuird a cada plano
de beneficios um cédigo que o identificara perante a EFPC que 0 opera e perante terceiros.

Art. 3° Cada plano de beneficios possui independéncia patrimonial em relagdo aos demais planos de
beneficios, bem como identidade prépria quanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais,
contébeis e de investimentos.

§ 1° Os recursos de um plano de beneficios nao respondem por obrigagdes de outro plano de beneficios
operado pela mesma EFPC.

§ 2° Admitir-se-a solidariedade entre patrocinadores ou entre instituidores com relagdo aos respectivos
planos de beneficios, desde que expressamente prevista no convénio de adesdo.”
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cadastrais, atuariais, contabeis”. Além disso, estabelece o §1° do mesmo dispositivo que “[o]s
recursos de um plano de beneficios ndo respondem por obrigacbes de outro plano de
beneficios operado pela mesma EFPC”. Dessa forma, existe uma imposi¢ao de segregacao
patrimonial, cujo objetivo é garantir a integridade patrimonial de cada plano.

Outrossim, para que essa integridade patrimonial seja mais facilmente fiscalizada,
cada plano deve ser registrado na Previc, recebendo um numero no Cadastro Nacional de
Planos de Beneficios das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (CNPB).%*3

Outra cautela imposta pela regulacdo do CMN € a segregacdo patrimonial da EFPC
com a do agente custodiante ou liquidante. Assim, os titulos e valores mobiliérios
eventualmente integrantes da carteira de investimentos devem ser depositados em conta
individualizada da EFPC no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia (Selic), na Cetip
S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos (Cetip), na BM&FBovespa S.A. — Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa) ou em sistemas de registro e de liquidagéo
financeira de ativos autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas
areas de competéncia.®**

O termo “independéncia patrimonial” e a propria obrigacdo de manutengdo de
contabilidades segregadas ja expressam a intencdo de se proteger os direitos de cada um dos
grupos de participante sobre os ativos garantidores de suas respectivas reservas técnicas, a
semelhanca dos adquirentes das unidades autdbnomas nas incorporacgdes imobiliarias.

O fato de o art. 3° 81° da Resolucdo CGPS n° 14/2004, estabelecer regra especifica
acerca da responsabilidade, dispondo que os recursos de um plano ndo responderiam por
obrigagdes de outro, apesar de ndo ter sido reproduzido da lei, decorre da propria obrigacdo de
independéncia patrimonial constante da Lei Complementar n® 109/2001. Portanto, decorre de

3 Resolugdo CGPS n° 14/2004: “Art. 1° Fica criado o Cadastro Nacional de Planos de Beneficios das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar - CNPB.

§ 1° O cadastramento de cada plano de beneficios sera feito pela Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar - EFPC na forma e no prazo definidos pela Secretaria de Previdéncia Complementar -
SPC.

§ 2° O Cadastro Nacional de Planos de Beneficios sera disciplinado por Instrucdo da Secretaria de
Previdéncia Complementar.”

Resolugdo CMN n° 3.792/2009: “Art. 28. Os titulos e valores mobiliarios devem ser depositados em
conta individualizada da EFPC no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custédia (Selic), na CETIP S.A. —
Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos (Cetip), na BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa) ou em sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos
autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas areas de competéncia. § 1° Os
sistemas de registro devem permitir a identificacio da EFPC com a consequente segregacdo do
patriménio desta do patrimdnio do agente custodiante ou liquidante. § 2° Os titulos e valores mobiliarios
de emissdo de SPE podem ser, alternativamente, depositados em pessoa juridica autorizada a prestacao
desse servico pelo Bacen ou pela CVM. § 3° As disponibilidades deverdo permanecer depositadas em
instituicdes bancarias autorizadas a funcionar pelo Bacen. Art. 29. Os titulos e valores mobiliarios devem
deter International Securities Identification Number (Codigo ISIN).”
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interpretacdo realizada dentro do préprio sistema, fundado em mandamentos legais, ndo
merecendo criticas ou eventuais rotulagdes de ilegalidade.

Como se sabe, ndo é sempre que o Direito reproduz semanticamente, de forma
completa, todos os elementos necessarios a sua interpretacdo. Sua abertura, entretanto, pode
ser preenchida por elementos fornecidos pelo proprio sistema, como no caso do caminho
hermenéutico que levou as conclusbes aqui apresentadas.

A conclusdo de que os ativos garantidores das reservas técnicas e provisdes de cada
plano formariam, portanto, um patrimdnio de afetacdo, ndo impde dificuldades de
compreensdo, estando em completa consonancia com o sistema juridico e o carater protetivo

da previdéncia privada fechada.

3.6  Previdéncia privada fechada e seguro privado

Uma vez compreendido o carater institucional e contratual da relacdo entre os
participantes e assistidos de um lado, e a EFPC, de outro, e a propriedade dos recursos
aportados no plano, cumpre confrontar as caracteristicas do contrato previdenciario com o
contrato de seguro privado.

Os pontos de contato, no caso, S&0 muitos.

Sabe-se que, na previdéncia, o objetivo do individuo € se precaver contra
circunstancias futuras, certas ou incertas, em que sua forca de trabalho e, com isso, sua renda,
serdo comprometidos, fazendo com que ele e/ou sua familia fiquem desguarnecidos. Tais
situacOes sdo justamente o falecimento, a velhice, doenca ou invalidez.

Sabe-se, contudo, que parte dessas circunstancias também pode ser objeto de seguro: o
falecimento, a doenga ou invalidez, excluida, portanto, apenas a velhice.

Tendo em vista que, no capitulo 2 estudou-se, de forma detalhada, a estrutura da
previdéncia privada fechada, cumpre agora entender as caracteristicas dos contratos de
seguro, para saber se poderia a relacdo previdencidria ser enquadrada nessa modalidade.

Necessario, assim, compreender quais seriam os elementos do contrato de seguro, 0s

quais caracterizariam o seu tipo juridico.
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lvy Cassa®™, ao rever a literatura juridica sobre os contratos de seguro, ensina que,

também aqui, inexiste consenso sobre quais seriam os elementos do referido tipo contratual,

conforme demonstrado pela tabela abaixo:

Tabela IV — Elementos do Contrato de Seguro

Autor Elementos do contrato de seguro
Vera Helena de Mello Franco®™® 0 interesse, 0 risco, 0 prémio e a indenizacéo
Ernesto Tzirulnik a garantia, o interesse, 0 risco, 0 prémio e a

Flavio de Queirdz Bezerra Cavalcanti e empresalialidade

Ayrton Pimentel®"’

Isaac Halperin®™® 0 interesse seguravel, o risco e o prémio

Clévis Bevilaqua®® o segurador, o segurado, o prémio e o risco

|320

Carlos José Maria Faca 0 prémio, a garantia e o risco

José Vasques* o segurador, o tomador do seguro, o prémio,

a garantia, o interesse e 0 risco
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CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matemética nos planos de previdéncia privada aberta.
Dissertagdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S8o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. Séo
Paulo: 2014. P. 97-98.

FRANCO, Vera Helena de Melo. Contratos no direito privado. 32 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
2012. Apud. CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada
aberta. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da Universidade de
S&o Paulo, Séo Paulo (orientadora Prof2. Dr2. Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98

CAVALCANTI, Flavio de Queir6z Bezerra; TZIRULNIK, Ernesto; PIMENTEL, Ayrton. Contratos de
seguro de acordo com o novo Cddigo Civil Brasileiro. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2003. Apud.
CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta. 2014.
Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo, Séo
Paulo (orientadora Prof2. Dr2. Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98.

HALPERIN, Isaac. Seguros, exposicion critica de la ley 17418. Buenos Aires, 1972. P. 46 e 536. Apud.
CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta. 2014.
Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo, Sdo
Paulo (orientadora Profé. Dr? Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98.

BEVILAQUA, Clévis. Codigo Civil dos Estados unidos do brasil. V. 5. Rio de Janeiro, Rio, 1952. P.
192. Apud. CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada
aberta. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da Universidade de
Séo Paulo, S&o Paulo (orientadora Profé. Dr2 Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98.

FACAL, Carlos José Maria. EI Contrato de seguro de vida em la Argentina. Buenos Aires: Lexis Nexis,
2007. Apud. CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada
aberta. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da Universidade de
Sé&o Paulo, Sdo Paulo (orientadora Profé. Dr2. Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98.
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Yvonne Lambert-Faivre 0 risco, o prémio e o sinistro

Laurent Leveneur®?

Yvy Cassa>> o segurador (empresarialidade), o prémio, a
garantia, o interesse legitimo, o risco e o

mutualismo

Para apresentar suas conclusdes de que os elementos do contrato de seguro seriam 0
segurador (empresarialidade), o prémio, a garantia, o interesse legitimo, o risco e 0
mutualismo, Yvy Cassa parte da interpretacdo semantica do art. 757 do Cédigo Civil, que diz
que: “[p]elo contrato de seguro, o segurador se obriga, mediante o pagamento do prémio, a
garantir interesse legitimo do segurado, relativo a pessoa ou a coisa, contra riscos
predeterminados”. O paragrafo Gnico do dispositivo completa que somente pode atuar como
segurador a entidade legalmente autorizada para tal fim. Por ser mais abrangente, tomam-se
0s ensinamentos da citada autora como paradigma para fazer o cotejamento que permitira
identificar se o contrato previdenciario celebrado no ambito da previdéncia privada fechada
teria os elementos do contato de seguro. Ao tratar de cada um dos elementos, far-se-do as
criticas consideradas adequadas, bem como comentarios sobre os outros elementos apontados
pelos demais doutrinadores.

Sobre o0 segurador, pessoa gque garante o interesse legitimo do segurado, estabelece a
lei que deve ser constituida como sociedade an6nima ou cooperativa — neste Gltimo caso
restrito aos seguros agricolas, de saude e acidentes de trabalho (art. 24 do Decreto-Lei n°
73/1966) —, com objeto social especifico e limitado as operagdes de seguro e correlatas (art.
73 do Decreto-Lei n® 73/1966), previamente autorizada a funcionar pela Superintendéncia de
Seguros Privados — Susep (art. 24 e 35, “a”, do Decreto-Lei n® 73/1966). Partindo unicamente
desses requisitos, ja estaria, em tese, excluida a possibilidade de as EFPCs contratarem
seguros propriamente ditos.

Completando esse raciocinio, agora no tocante ao carater empresarial da seguradora,

baseiam-se nos ensinamentos de Vivante as conclusbes que levariam a crer que essa

%2 LAMBERT-FAIVRE, Yvonne; LEVENEUR; Laurent. Droit des assurances. 13a ed. Paris: Dalloz, 2011.
Apud. CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matemética nos planos de previdéncia privada aberta.
2014. Dissertagdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o
Paulo, Sdo Paulo (orientadora Prof2. Dr2. Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98.

CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matemdtica nos planos de previdéncia privada aberta.
Dissertacdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S8o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. So
Paulo: 2014. P. 97-98.
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caracteristica seria essencial aos contratos de seguro. Para ele, o seguro ndo poderia ser
compreendido como um neg6cio isolado, estando sim identificado com o exercicio
sistematico da atividade, baseado na continua celebracdo de negocios homogéneos. O autor
era contrario a concepcdo do segurador individual, ja que o negdcio ndo poderia ser exercido
por meio de operacdes isoladas e eventuais®**.

No mesmo sentido, Vera Helena de Melo Franco defende que os seguros individuais
ndo seriam verdadeiramente seguros, mas sim negocios juridicos em que se realiza a
transferéncia de riscos de forma acessoria a uma operacéo de crédito®®. No caso desse m(tuo,
0 pagamento do mutuério se subordinaria “a condigdo de que a empreitada seja bem
sucedida”. A auséncia de pulverizacdo do risco, para a autora, descaracterizaria tipO
securitario.

Deve-se discordar dessas conclusdes precisamente porque, do ponto de vista do
segurado e da operacdo contratada, pouco importaria se o segurador esteja de fato exercendo
atividade econdmica organizada envolvendo a atividade securitaria, com o objetivo final de
distribuir os resultados entre seus socios, conforme definicdo de empresario constante do
Cédigo Civil*?®.

Se, por exemplo, uma associacdo sem fins lucrativos — e, portanto, sem caréater
empresarial — contrata seguros em favor de terceiros no mercado, na condicao de seguradora,
mesmo sem a autorizacdo da Susep, fato € que ela exerce a atividade prépria de seguradora de
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forma irregular®’. Isso, entretanto, ndo desnatura o tipo contratual dos negdcios por ela

celebrados na condicédo de seguradora irregular, que continuam a ter natureza securitaria.

324 CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta.

Dissertagdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S&o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. Séo
Paulo: 2014. P. 97-98.

FRANCO, Vera Helena de Melo. Contratos no direito privado. 32 ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
2012. P. 471. Apud. CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia
privada aberta. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de Direito da
Universidade de Sdo Paulo, Sao Paulo (orientadora Prof2. Dr2. Vera Helena de Mello Franco). P. 97-98.
Cadigo Civil: “Art. 966. Considera-se empresario quem exerce profissionalmente atividade econdémica
organizada para a producéo ou a circulacdo de bens ou de servigos.
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Art. 981. Celebram contrato de sociedade as pessoas que reciprocamente se obrigam a contribuir, com
bens ou servigos, para o exercicio de atividade econdmica e a partilha, entre si, dos resultados.”

Citam-se os casos envolvendo as associa¢des de prote¢do veicular:

“EMENTA: APELACAO CIVEL - MOTIVACAO PER RELATIONEM - ASSOCIACAO SEM FINS
LUCRATIVOS - SEGURO DE VEICULO - RELACAO DE CONSUMO CONFIGURADA -
APLICACAO DO CDC - ONUS DA PROVA - Quando as razdes sustentadas no recurso ndo sio
suficientes a infirmar o entendimento adotado na abordagem da questdo pela r. sentenca adota-se a
técnica de motivacdo per relationem, como autoriza a jurisprudéncia do excelso Supremo Tribunal
Federal e do colendo Superior Tribunal de Justica. N&o obstante tratar-se de associacdo sem fins
lucrativos, verifica-se que esta presta servicos de natureza securitaria, com a remuneragdo apropriada, se
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Ademais, mesmo que celebrada de forma individual e isolada, caso ndo seja possivel
enquadré-la como uma operacdo de garantia em favor de terceiros (fianca, aval...), ainda
assim seria impossivel tipificar a operacdo contratada como crediticia, tal como defende Vera
Helena de Melo Franco, pois (i) nem o prémio, nem a indenizacédo, sdo objeto de devolucéo
de uma parte a outra, como ocorre no mutuo de coisas fungiveis, em que “[o] mutuario é
obrigado a restituir ao mutuante o que dele recebeu em coisa do mesmo género, qualidade e
quantidade”, nos termos do art. 586 do Cddigo Civil; e (ii) faltar-lhe-ia a comutatividade
inerente a esses contratos, ou seja, a equivaléncia entre as prestaces do mutuante e do
mutuario, tendo em vista que o prémio é necessariamente inferior ao valor da indenizacéo.

Independentemente da concordancia ou ndo sobre a essencialidade da
empresarialidade como caracteristica essencial do segurador, uma vez que 0 objeto da
investigacdo é a esséncia da relacdo juridica em seu interior, seria prematuro descartar a
natureza securitaria da previdéncia fechada pela auséncia de um requisito formal quanto as
caracteristicas da seguradora, ou mesmo com relacéo a sua empresarialidade.

Segue-se, portanto, a analise dos demais elementos do contrato de seguro, comecando
pelo prémio, que significa 0 montante financeiro pago pelo segurado para que tenha direito a
garantia proporcionada pelo seguro.

O valor do prémio é estipulado com base na probabilidade da ocorréncia do risco,
outro elemento do contrato de seguro que sera adiante analisado. Apesar de a lei ndo

estabelecer de forma expressa, constitui a base logica do contrato de seguro que o prémio

emoldurando no conceito de fornecedor estabelecido pelo art. 2° §, do CDC. A alegacéo de incremento do
risco por dirigir em velocidade acima do permitido ndo é causa de exclusdo de cobertura do seguro
contratado, se no "regulamento do programa de protecdo automotiva" especifica quais seriam as
"inobservancia das leis em vigor" que se decorresse 0 evento danoso estaria excluida a cobertura, dentre
as quais ndo se encontra dirigir em alta velocidade, mas apenas "dirigir sem possuir carteira de habilitacdo
ou estar com a mesma suspensa, ou ainda, nao ter habilitacdo adequada conforme categoria do veiculo ou
rebocar veiculo com corda. Nao h& como prevalecer a negativa de pagamento do seguro sob alegacdo de
embriaguez se, apesar de constar do prontuario de atendimento médico ‘halito etilico e pupilas midticas’,
foi esclarecido em testemunho, prestado por profissional da area, que em algumas situacfes esse halito
pode ser confundido com halito cetonico e que ‘ndo pode afirmar com certeza se a vitima bebeu ou nio’.
O 6nus da prova em relagdo ao fato controverso, portanto, é da parte ré ao teor do art. 333, inciso Il, do
Cddigo de Processo Civil.” (TIMG, Apel. Civel n° 1.0687.13.008095-9/001, Des. Maria Luiza Santana
Assuncdo, 172 Camara Civel, DJ 19/08/2015).

Em sentido contrario:

“EMENTA: APELACAO CIVEL - ACAO ORDINARIA DE COBRANCA - ASSOCIACAO DOS
CAMINHONEIROS - PROTECAO DE VEICULO - NATUREZA DO CONTRATO DIFERENTE DO
CONTRATO DE SEGURO - NAO APLICACAO DO CDC - INDENIZACAO POR DANOS
MATERIAIS - DESCUMPRIMENTO CONTRATUAL - IMPOSSIBILIDADE. Tratando-se de
associacdo para protecdo automotiva e outros beneficios, no qual ndo ostenta natureza de contrato de
seguro, eventual descumprimento contratual afasta o pagamento de indenizacdo prevista, ndo havendo
que se falar em interpretacéo de clausula desfavoravel ao consumidor, tendo em vista a inaplicabilidade
das normas constantes do CDC, em casos que tais.” (TJIMG, Apel. Civel n° 1.0106.12.003972-7/001, Des.
Luciano Pinto, 12% Camara Civel, DJ 24/11/2015.)
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tenha valor inferior a indenizagdo que serd paga pelo segurador na hipdtese de o risco
materializar-se. Aliés, para que seja economicamente viavel a contratagdo do seguro, o prémio
deve ser substancialmente inferior a eventual indenizacdo; do contrario, o fundamento
econémico do contrato se perde. Caso o valor pago pelo segurado para sua garantia seja igual
ou superior & possivel indenizacdo, pode-se dizer que ndo ha aqui um contrato de seguro.

O fundamento dessa conclusdo decorre da prdpria natureza da operacdo securitéria,
que € a contratacdo de alguma protecdo contra algum risco. Paga-se pela garantia, sob o
pressuposto que o segurador cumprira a obrigacdo de realizar um pagamento futuro pelas
perdas decorrentes da materializagdo do risco. Pressupfe-se que a seguradora, no ambito de
sua atividade, consiga diluir esse risco entre os demais segurados, para que, assim, nao sofra
prejuizos em decorréncia da assuncdo de diversos riscos. Se 0 segurado paga ao segurador o
valor correspondente a perda que ele terd caso o risco se materialize, ndo ha transferéncia do
risco para o segurador, que é arcado diretamente pelo segurado.

Na hipotese das atividades previdenciérias exercidas pelas EFPCs, sdo duas as
situacoes.

Primeiramente, nos planos organizados sob o regime de capitalizacdo, o valor do
beneficio contratado possui estreita relagio com o valor da contribuicdo paga. As
contribuicbes e o beneficio sdo prestagdes equivalentes, 0 que tiraria desses contratos a
natureza securitaria.

A maior diferenca estaria nos planos patrocinados, ja que o beneficio sera acrescido do
valor da contribuicdo do patrocinador quando atendidas as condi¢fes estabelecidas no plano
para o seu recebimento. Entretanto, como esse valor ndo é arcado pela propria EFPC, mas sim
pelo patrocinador, que, ao celebrar o convénio de adesdo, estipula obrigacées em beneficio de

terceiro®?®

, também nesse caso estaria presente a equivaléncia — ainda que esperada — da
prestacdo e da contraprestacgéo.

Além disso, nos planos organizados sob o regime de capitalizacdo, a EFPC nao
assume quaisquer riscos. Caso o plano seja deficitario, as perdas serdo repassadas aos proprios
participantes, assistidos e patrocinadores, nos termos da lei, como analisado na secdo 2.9
(Superavits e equacionamento dos déficits), o que seria inadmissivel num contrato de seguro.

Ja nos planos organizados sob o regime de reparticdo simples ou reparticdo de capitais,
institui-se um mutualismo entre os participantes e assistidos, conforme secdo 2.7 (Regimes

financeiros. Reparticdo simples, reparticdo de capitais de cobertura e capitalizacdo),

328 Cf. secfo 3.2 (Caréater institucional versus carater contratual).
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limitados as hipdteses de invalidez, morte, doenca ou reclusdo, caracterizando-se pela
reparticdo entre os participantes das despesas que serdo pagas pelo plano em determinado
periodo. Como, no periodo em que as despesas sdo repartidas, nem todos os participantes irdo
falecer ou ser acometidos por alguma doenca ou invalidez, o valor da contribuicdo paga
individualmente pelos participantes saudaveis serd inferior ao beneficio recebido
individualmente pelos participantes enfermos e debilitados, ou pelos sucessores do
participante falecido.

O pagamento dos beneficios, em razdo do regime juridico das operacOes
previdenciarias, estd, de forma mais clara, limitado as forcas das contribuices realizadas
pelos participantes. Por isso que, via de regra, caso todos os participantes de um determinado
plano falecam ou sejam acometidos por algum mal, a EFPC ndo tera recursos para realizar o
pagamento dos beneficios. Entretanto, permanecera obrigada aos pagamentos, tendo em vista
a natureza da cobertura contratada. Nessa situacdo, a falta de recursos devera ser suprida de
outra forma, a exemplo da contratacdo de operacdo de resseguro, ou O reajuste das
contribuicdes para o equacionamento de déficits, a depender das regras especificas de cada
plano. Logica semelhante se apresenta diante de um segurador: este permanecera sempre
responsavel pelo pagamento da indenizacdo, mesmo que ndo tenha arrecadado recursos
suficientes para se fazer valer contra determinado tipo de risco; do ponto de vista do segurado,
ndo existe qualquer vinculacdo entre o montante total recebido a titulo de prémio pela
seguradora e 0 montante por ela pago a titulo de indenizacdes. Tal vinculacdo ¢é
exclusivamente econdmica, no caso das seguradoras, e econdmica e juridica, no caso das
EFPC (uma vez que, em determinados casos, autoriza a revisdo dos planos).

Se, por exemplo, a seguradora tiver patrimonio suficiente para 0 pagamento dos
sinistros, estara obrigada a fazé-lo mesmo assim. Ja a EFPC tera mais dificuldades, pois ndo
podera reduzir os valores que constituem os fundos garantidores dos demais planos para pagar
0s beneficios de outro, sendo-lhe facultada, ainda, a revisdo dos beneficios. Além disso, por
ndo possuir finalidade lucrativa, supde-se que seu patrimdnio proprio ndo seja suficiente, via
de regra, para arcar com tal responsabilidade.

Apesar da diferenca da racional econdmica das contratacbes, € certo que,
juridicamente, sob o ponto de vista do pagamento do prémio/contribuicdo e recebimento da
indenizagédo/beneficio, sdo equivalentes as operagdes dos seguradores e das EFPCs, quando
contratam planos sob os regimes de reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura.

Necessario investigar se, sob 0s outros aspectos, 0 mesmo ocorre.
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Verifica-se, agora, o objeto da contratacdo, qual seja, a garantia. Trata-se esta de uma
inovacdo do Codigo Civil, que, em 1916, apontava a indenizagdo como sendo o objeto da
contratacdo, e ndo a garantia. Acertou o Codigo ao promover essa alteracao, tendo em vista
que a indenizacdo é uma intercorréncia eventual da contratacdo, ndo podendo ser considerada
como um elemento necessario do contrato.

Apontam alguns autores que foi o reconhecimento da garantia como elemento do
contrato de seguro que o deslocou da condicéo de contrato aleatdrio para contrato comutativo,
apesar de o tema também n3o estar pacificado®”.

A comutatividade, nos contratos de seguro, seria entre 0 prémio e a garantia, e ndo
entre o prémio e a indenizagdo. No caso da previdéncia, a comutatividade seria entre a
contribuicdo e o beneficio, exceto nos casos dos planos organizados sob o regime de
reparticdo simples ou sob o regime de reparticdo de capitais de cobertura, em que essa
equivaléncia, como vistos, ndo € verificada.

Ressalta-se que essa comutatividade é esperada, e ndo necessariamente garantida. Ou
seja, 0 participante espera que, no futuro, aufira renda compativel com as contribuicdes que
realizou durante a fase de acumulacdo de capitais. No entanto, tendo em vista que a
previdéncia privada fechada foi estruturada como um mecanismo de investimento, sabe-se
que as reservas garantidoras do beneficio estdo submetidas a diversos tipos de risco e, caso 0
plano ndo tenha outro mecanismo de protecdo (a exemplo do resseguro), ndo ha quaisquer
garantias de que o participante recebera a renda esperada, compativel com as contribuicdes
realizadas. Disso decorre a aleatoriedade do objeto do contrato, conforme serd mais discutido
na secdo 3.8 (Relagdes contratuais stricto sensu: natureza das obrigacgdes assumidas).

Ao contratar 0 seguro, o segurado tem por objetivo obter uma protecdo a um bem
juridico submetido a um determinado risco, outro elemento da operagdo securitaria. Caso 0
bem juridico (vida, propriedade, salde) ndo esteja submetido a riscos, ndo faria sentido l6gico
a contratacdo do seguro, sendo também impossivel a contraprestacdo da seguradora.

O objetivo € a seguranca de que, se sobrevir algum sinistro, ou seja, a materializacao
de algum risco ao qual estd submetido o bem juridico, este estard, de alguma forma,

protegido.

2 CASSA, Ivy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos de previdéncia privada aberta.

Dissertacdo apresentada para obtencdo do titulo de mestre em Direito Comercial pela Faculdade de
Direito da Universidade de S8o Paulo, sob a orientacdo da Prof?. Dr2. Vera Helena de Mello Franco. S&o
Paulo: 2014. P. 110.
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Nos planos previdenciarios administrados pelas EFPCs, também aqui é possivel
verificar uma diferenca entre os planos organizados sob o regime de capitalizagcdo e os
organizados sob os regimes de reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura.

No primeiro caso, as circunstancias morte ou velhice sdo verdadeiros pressupostos da
contratacdo, ndo sendo encaradas como um risco. Uma das duas necessariamente ira
acontecer e desencadear o pagamento dos beneficios. As circunstancias doenca, invalidez,
reclusdo, por sua vez, apesar de eventuais, teriam, nesse caso, apenas o condao de antecipar o
pagamento do beneficio, que necessariamente estard lastreado nas reservas técnicas ja
constituidas pelo participante até determinada data. O risco, aqui, ndo é transferido para a
EFPC, continua sendo do participante e, conforme o caso, também do patrocinador, ja que 0s
recursos que serao utilizados para o pagamento terdo saido de seu patriménio e, conforme o
caso, também do patrocinador.

No segundo caso, as circunstancias morte, doenga, invalidez, reclusdo, s&o, sim,
encaradas como um risco. Podem ou ndo acontecer, e se acontecerem, desencadeardo o
pagamento dos beneficios. Nos planos de reparticdo simples e reparticdo de capitais de
cobertura, a comutatividade, portanto, seria entre a contribui¢do e a garantia. No entanto, a
possibilidade de revisdo das contribuicbes confere aleatoriedade aos contratos, o que,
acredita-se, ndo compromete a conclusdo de que o objeto do contrato previdenciario, nesses
casos, seja a garantia.

Quanto ao interesse legitimo, outro elemento do contrato de seguro, sua presenca nas
contratacdes previdenciarias é ainda mais evidente. 1sso, somente, ndo prova que 0s contratos
celebrados no @mbito a previdéncia privada fechada seriam de natureza securitaria, mas
apenas que esse nao € um elemento exclusivo do contrato de seguro.

Parece Obvio que exista algum interesse na celebracdo de qualquer negdcio juridico.
N&o obstante, esse elemento é de especial relevancia para os contratos de seguro, tendo em
vista que o segurado precisa ter um interesse legitimo sobre a protecdo do bem, sobre sua
preservacao, caso contrario, abrir-se-ia espago para abusos. Seriam trés 0s motivos para que 0
interesse legitimo figurasse como elemento do contrato de seguro. O primeiro é a necessidade
de ndo se confundir tal contratacdo com jogo ou aposta. O segundo seria a necessidade de se
evitar o risco moral, ao qual estariam sujeitas as pessoas que nao tém qualquer interesse em
proteger o bem segurado, o que poderia levar-lhes a atender a irresistiveis impulsos contra sua

incolumidade, justamente para enriquecer-se mediante o recebimento da indenizagdo. O
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terceiro seria a minimizacdo do risco de fraude decorrente da contratacdo de seguros por
pessoas com problemas financeiros®®.

Por fim, observe-se o mutualismo. Tal elemento, apesar de ndo constar do art. 757 do
Codigo Civil, seria apontado como essencial a técnica securitadria, muito ligada a
empresarialidade da atividade securitéria.

Os autores que defendem o mutualismo como elemento essencial do contrato de
seguro dizem ser impossivel conceber o exercicio da atividade sem a diluicdo do risco
mediante a contratagdo sistemética de vérias operaces de seguro®!. Assim, por meio de
calculos estatisticos, seria possivel que a seguradora realizasse o pagamento de indenizacbes
individuais superiores ao prémio pago, justamente porque ira receber diversos outros prémios
sem o correspondente pagamento da indenizacéo.

Discorda-se, entretanto, que esse seria um elemento essencial do contrato de seguro.
Entende-se, ao revés, que ele faz parte de seu racional econémico, da ideia geral em que se
baseia o sistema. Mas isso ndo basta. Se verificado o sinistro, a seguradora responde pelo
pagamento da indenizacdo com o seu proprio patriménio, sem a necessidade de aferir a
equivaléncia necessaria com o prémio pago pelos demais segurados. N&o interessa a origem
dos recursos a caracterizacdo do tipo. Assim, pouco importa que o risco seja repassado para 0s
segurados, ou que esses assumam, de forma indireta esse risco. Afinal, a responsabilidade
pelo pagamento sempre existira, e sera imputavel a seguradora ou a EFPC, ainda que outros
segurados ou participantes estejam inadimplentes com seus compromissos de pagamento do
prémio.

Caso esse elemento fosse admitido com necessario ao contrato de seguro, a seguradora
poderia se escusar do pagamento da indenizacdo quando verificada a auséncia de recursos
suficientes. Além disso, os prémios pagos a conta do capital social contrariariam o tipo. Uma
das provas de que o mutualismo ndo é elemento essencial dos contratos de seguro é a prépria

exigéncia de capital minimo, aportado pelos socios da seguradora, que, em ultima analise,

330 CLARKE, Malcolm. Policies and perspectives of insurance Law in the twenty-first century. New York,

Oxford University, 2005. P. 36. Apud. CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos
de previdéncia privada aberta. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de
Direito da Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo (orientadora Profé. Dré. Vera Helena de Mello Franco).
P.113.

CLARKE, Malcolm. Policies and perspectives of insurance Law in the twenty-first century. New York,
Oxford University, 2005. P. 36. Apud. CASSA, lvy. Natureza juridica da reserva matematica nos planos
de previdéncia privada aberta. 2014. Dissertacdo (Mestrado em Direito Comercial) — Faculdade de
Direito da Universidade de S&o Paulo, S&o Paulo (orientadora Prof®. Dr2. Vera Helena de Mello Franco).
P. 113.

331



157

funciona como garantia para o pagamento das indenizacgdes, ou seja, de forma independente
do mutualismo.

N&o obstante discordar-se da inclusdo do mutualismo como elemento dos contratos de
seguro, importante realizar o cotejamento para aferir sua presenca nos contratos
previdenciarios celebrados por EFPCs.

Aqui também ¢é possivel perceber que se diferenciam os planos organizados sob o
regime de capitalizacdo, de um lado, dos planos organizados sob os regimes de reparti¢éo
simples e reparticdo de capitais de cobertura, de outro.

No regime de capitalizacdo, 0 mutualismo ndo estd presente, tendo em vista que o
pagamento dos beneficios é feito com base nas reservas técnicas individualmente constituidas.
N&do existe qualquer espécie de solidariedade entre os participantes, nem mesmo no
equacionamento de déficits, que € feito de forma proporcional as contribuicGes por eles
realizadas®*,

Ao seu turno, nos regimes de reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura,
0 mutualismo integra o proprio sistema. Isso porque, como visto, no periodo em que as
despesas sdo repartidas, nem todos os participantes irdo falecer ou ser acometidos por alguma
doenca ou invalidez, razdo pela qual a soma das contribuicbes pagas pelos participantes
saudaveis sera utilizada para o pagamento do beneficio devido aos participantes enfermos e
debilitados, ou pelos sucessores do participante falecido.

Feito o cotejamento, é possivel concluir acerca da natureza securitaria ou nao das
contratacdes realizadas pelas EFPCs com seus participantes. Mais uma vez e, finalmente, a
conclusdo alcancada divide-se conforme o regime adotado pelo plano de beneficios.

Nos planos organizados sob o regime de capitalizacdo, ndo poderia a contratacéo
previdenciaria realizada pela EFPC ser tipificada como seguro haja vista que o Unico
elemento em que é possivel verificar a correspondéncia é a existéncia de interesse legitimo.

Por outro lado, nos planos organizados sob os regimes de reparticdo de capitais e
reparticdo de capitais de cobertura, as semelhancas inegaveis. O Unico elemento que faria com
que o contrato previdenciario pudesse ndo ser enquadrado como seguro é a qualificagdo do
segurador, que pela lei deveria ser sociedade andnima, com capital minimo, autorizada a
funcionar pela Susep.

Contudo, ndo se reconhece esse elemento como essencial. Como exposto, se a

atividade securitaria pode ser exercida irregularmente, a auséncia da figura do segurador

32 Cf. seco 2.9 (Superavits e equacionamento dos déficits).
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empresario ndo desnatura o contrato, que continua podendo ser tipificado como seguro.
Ademais, o fato de as atividades previdenciarias exercidas pelas EFPCs serem também
reguladas e fiscalizadas pela Previc, supriria a eventual irregularidade, e traria a seguranca
necessaria ao mercado de seguros, que é justamente & razdo de ser da autorizacdo e
fiscalizac&o da Susep.

Por essas razdes, € possivel concluir que (i) nos planos organizados sob o regime de
capitalizacdo, a contratacdo ndo tem natureza securitaria; e (ii) nos planos organizados sob os
regimes de reparticdo de capitais e reparticdo de capitais de cobertura, a natureza da
contratacdo seria, sim, securitaria.

Essa analise, além de importante para a compreensdo do sistema de previdéncia
privada fechada como um todo, reconhece e reafirma que o objeto da contratacdo de pelo
menos uma parte dos planos de previdéncia privada fechada — organizados sob os regimes de
reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura — é a garantia de determinado
beneficio futuro. Lado outro, o objeto da contratacdo dos planos organizados pelo regime de
capitalizacdo seria o beneficio propriamente dito. Ao mesmo tempo, coloca em Xxeque as
fragilidades constantes do sistema nos mencionados planos, bem como nos planos de
capitalizacdo, que fazem com que tanto o beneficio quanto a garantia estejam sujeitos a alea
dos investimentos realizados com os recursos garantidores das reservas técnicas. Tal
constatacdo reforca a necessidade de protecdo do beneficio, em atencdo com os ditames

constitucionais constantes do ja mencionado art. 202 da Constituicao.

3.7 Previdéncia privada fechada: rede de contratos ou contratos coligados?

ImpGe-se, para a melhor compreenséo dos problemas de interpretacdo enfrentados pela
disciplina contratual no ambito da previdéncia privada fechada, e antes de serem analisadas as
relacOes juridicas celebradas em seu meio, partir de alguns conceitos basicos juridicos acerca
das categorias que atualmente representam, com maior clareza, o foco dessas discussoes: 0S
contratos atipicos, mistos, complexos e coligados. Sera importante, neste momento, perceber
que ndo sdo categorias estanques, permeando um conceito sobre o outro, alguns identificados
como género do outro. Isso demonstra, inicialmente, que os desafios interpretativos aparecem
ja num momento inicial, na propria ocasido da classificagdo tedrica, em tese, de determinadas

categorias juridicas.
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Inicia-se essa analise a partir dos contratos atipicos, justamente por haver menc¢édo
especifica a existéncia dessa categoria no ordenamento juridico brasileiro. Estabelece o art.
425 do Codigo Civil que “[é] licito as partes estipular contratos atipicos, observadas as
normas gerais fixadas neste Codigo”. Sao, basicamente, contratos que ndo se enquadram em
nenhum tipo juridico regulado pela legislagdo posta. Por essa razéo, ser-lhes-iam aplicaveis as
normas gerais estabelecidas na legislacdo, a exemplo das normas gerais de Direito das
Obrigacdes, aplicaveis normalmente a todos os contratos, bem como aquelas que se
encontram entre o arts. 421 a 480 do Cadigo Civil, que disciplinam os contratos em geral.

A palavra “normalmente”, acima destacada, justifica-se pelo fato de que determinadas
regras gerais do direito das obrigacfes podem ser inaplicaveis quando seu oposto, sua
negacdo, constitui elemento de determinado tipo contratual. Exemplo: nos contratos
preliminares, por sua prépria estrutura, admite-se expressamente, no art. 463 do Caédigo Civil,
a estipulacdo de clausula de arrependimento, que é o direito dado a parte de desvincular-se da
obrigacdo sem 6nus, caso assim o queira. O art. 122, por sua vez, estabelece serem ilicitas as
condicdes que sujeitarem os efeitos do negdcio juridico ao puro arbitrio de uma das partes.
Tal regra, portanto, ndo seria aplicAvel aos contratos preliminares, justamente porque a
clausula de arrependimento, que efetivamente pode sujeitar o negécio juridico ao puro arbitrio
de uma das partes, constitui elemento do tipo.

A doutrina, sabiamente, lembra, contudo, que sdo raros 0s contratos tipicos puros,
sendo mais comuns aqueles que combinam tipos contatuais existentes no ordenamento para
acomodar o interesse das partes. Seriam esses, por sua vez, 0s contratos mistos, cujo conceito
ressoa de forma quase unissona da doutrina como os contatos “em que se combinam
elementos proprios de tipos contratuais diversos”, como define Francisco Paulo de Crescenzo
Marino®3. Os contratos mistos seriam, portanto, atipicos, ndo sendo, entretanto, a reciproca
verdadeira, ja que, apesar de raros, admite-se a existéncia de contratos tipicos puros. Essa € a

posicao da doutrina dominante, mas ndo unanime*.

3 MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo. Contatos coligados no direito brasileiro. S&o Paulo: Saraiva,

2009, p.111.

Sobre as doutrina que admite a existéncia de contratos mistos tipicos: “A doutrina dominante conceitua o
contrato misto como atipico. Alguns autores, contudo, entendem possivel configurar contratos mistos
tipicos, em que a prdpria disciplina legislativa do tipo prevé a possibilidade de mistura. Nesse sentido,
Pontes de Miranda admite a existéncia do que denomina “negocios juridicos normalmente mistos”. Sao
exemplos a empreitada mista (arts. 610, §1°, e 611 do Cddigo Civil); o contrato de sociedade em que 0
socio integraliza a sua quota do capital socia sob a forma de prestacdo de servigos ou transmissdo de
dominio, posse ou uso (arts. 1.005 e 1.006 do Cddigo Ciil); e o contrato de transporte com prestagao
acessoria de custodia (arts. 751 e 753, §4°, do Cddigo Civil).” (MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo.
Contatos coligados no direito brasileiro. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p.112.)
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Os contratos complexos, por sua vez, seriam caracterizados por apresentar,
alternativamente ou cumulativamente, (i) “partes complexas”, quando pelo menos um dos
polos de um contrato bilateral € composto por mais de uma pessoa, 0 que podem representar,
por isso, multiplos interesses; (ii) “declara¢cdes de vontade complexas”, quando pelo menos
uma das partes presta mais de uma declaracdo de vontade; e/ou (iii) “objetos complexos”,
qguando pelo menos uma das partes se obriga a diversas prestacfes, ou quando as prestacoes e
contraprestacdes podem ser individualmente tipificadas. Nesse sentido, 0os contratos mistos
seriam também complexos, mas somente do ponto de vista objetivo®*°.

Ao seu turno, os “[c]ontratos coligados podem ser conceituados como contratos que,
por forca de disposicéo legal, da natureza acessoria de um deles o do contetdo contratual
(expresso ou implicito), encontram-se em relagéo de dependéncia unilateral ou reciproca”.

A identificacdo dos contratos coligados, entretanto, ndo é uma tarefa simples. Como
diferenciar, por exemplo, a mera existéncia de multiplas prestacdes e contraprestacdes em um
mesmo contrato, da coexisténcia de multiplos contratos?

Marino identifica, ainda, pelo menos trés elementos que facilitam a distingdo entre o0s
contratos coligados e os mistos: “(a) a incongruéncia ou insuficiéncia dos tipos contratuais
envolvidos, individualmente considerados, em relacdo a operacdo econémica subjacente; (b)
figurantes que apenas participam de algum ou de alguns dos contratos coligados; e (c)
diversidade temporal de contraprestacdo ou instrumental (previsdo de clausulas especificas
para cada um dos contratos)” 31,

Rodrigo Xavier Leonardo, entretanto, apresenta uma conceituacdo mais abrangente e
principioldgica, ao dizer que “[o] termo coligacdo contratual, em sentido amplo, significa
apenas e tdo somente uma ligacé@o, um vinculo entre relacGes juridicas contratuais diferentes

59338

que conformam uma operagao econdmica unificada”". E completa dizendo que “[t]rata-Se de

3 “Enquanto o contrato complexo pode sé-lo do ponto de vista subjetivo (a0 menos uma das partes é

subjetivamente complexa), volitivo (a0 menos uma das partes realiza diversas manifestacfes de vontade),
ou objetivo (a0 menos uma das partes efetua diversas prestacBes, ou as prestacbes das partes
correspondem a tipos contratuais distintos), o contrato misto diz respeito, por um lado, somente a
complexidade objetiva, e, por outro, a uma hipétese especifica de complexidade objetiva, na qual as
prestacdes das partes aludem a tipos contratuais distintos”. (MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo.
Contatos coligados no direito brasileiro. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p.111.)

MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo. Contatos coligados no direito brasileiro. Sdo Paulo: Saraiva,
2009, p. 99.

MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo. Contatos coligados no direito brasileiro. Sdo Paulo: Saraiva,
2009, p.121.

LEONARDO, Rodrigo Xavier. Contratos coligados, redes contratuais e contatos conexos. In
FERNANDES, Wanderley (coord.). Contratos empresariais: fundamentos e principios dos contratos
empresariais. 2% ed. S&o Paulo: Saraiva,2012. P. 345.
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. A : . A 339
uma sofisticagdo contemporanea no desenvolvimento das atividades econdmicas™ ",

aludindo, assim, a uma nova forma de comportamento dos agentes econd6micos no mercado.
Em alguns casos, trata-se de diversos contratos ligados por uma causa sistémica para o
cumprimento de uma operacéo econémica unificada. Em outros, configuram uma nova forma
de organizacdo juridica para o exercicio organizado da atividade empresarial, utilizando,
dessa vez, termos preferidos pela dogmatica®*.

Despertam especial interesse as propostas de Marino e Leonardo para a compreensao
das relaces juridicas travadas no ambito da previdéncia privada fechada na medida em que
buscam, dentro da teoria contratual, os efeitos juridicos da relacdo entre os contratos, bem
como trazem para a discussao juridica a no¢do de operacdo econémica unificada. Cumpre
analisar, em que medida a coligacdo contratual podera influenciar a interpretacdo dos
contratos celebrados no ambito da previdéncia privada fechada, tarefa essa que sera

empreendida na se¢éo seguinte.

3.8 Relagdes contratuais stricto sensu: natureza das obrigacdes assumidas

Uma vez melhor compreendidos o funcionamento da previdéncia complementar

fechada, seus objetivos e sua normatizacdo, cumpre realizar a analise juridica do instituto,

agora sob o foco da natureza das relac6es travadas em seu ambito.

339 LEONARDO, Rodrigo Xavier. Contratos coligados, redes contratuais e contatos conexos. In

FERNANDES, Wanderley (coord.). Contratos empresariais: fundamentos e principios dos contratos
empresariais. 22 ed. Sdo Paulo: Saraiva,2012. P. 345.

Sobre essa hip6tese de utilizacdo dos contratos coligados para o exercicio de atividade econémica
organizada, mostram-se Uteis os estudos dos economistas acerca das solucBes hierarquicas e de mercado.
Os contratos coligados parecem, compreendidas as duas formas de arranjos econdmicos, encontrar-se em
algum ponto entre as solugbes de mercado e a hierdrquica e, portanto, entre o contrato de
intercambio/troca e o contrato de sociedade. Sobre as solugdes hierarquica e de mercado, valemo-nos das
palavras de Paula Forgioni: “Vimos (...) existirem basicamente duas principais formas de se obter
satisfacdo de necessidades econdmicas: em algumas situagdes, serd mais vantajoso para o agente comprar
0 bem de que necessita, buscando-0 no mercado, em outras, pode mostrar-se mais interessante organizar
fatores de producdo para, como resultado, obter o mesmo bem.

A primeira solugdo (ou na linguagem econdmica “forma de governanga”) ¢ denominada “de mercado”; a
segunda “hierarquica”, pois nela a organizag¢do dos fatores de producdo goza dos beneficios decorrentes
da existéncia de hierarquia de comando. Explica-se, entdo, a afirmacdo corrente dos economistas:
“[m]arkets and hierarchies are two of the main alternatives”.

Do ponto de vista juridico, essa classificacdo (mercado/hierarquia) equivale a linha hipotética exposta que
tem, em um de seus extremos os contratos de intercambio e, no outro, s de sociedade. A solugdo “de
mercado” corresponde a celebragdo de contrato de intercambio; por sua vez, a solucdo “hierarquica”
significa a constituicdo de sociedade”. (FORGIONI, Paula A. Teoria geral dos contratos empresariais. 22
ed. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2010. P. 181 e 182.).
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Todavia, antes que se adentre no estudo das relagdes juridicas travadas no ambito do
plano de previdéncia complementar fechada, é importante que se compreenda que o plano é
estruturado sob o ponto de vista subjetivo e objetivo.

Do ponto de vista subjetivo, € representado pelo conglomerado de participantes que
aderem ao plano de beneficios, dos assistidos em gozo das prestagdes continuadas, e da
EFPC, que assume a obrigacdo de pagé-lo.

Esse conglomerado de participantes e assistidos poderia ser entendido como uma
sociedade de fato, mas se caracteriza melhor como um grupo de pessoas sem qualquer
enquadramento juridico, sendo identificada apenas uma comunh&o de interesses entre elas, da
mesma forma que cada grupo de debenturistas em uma sociedade por ac¢des, por exemplo.

A determinacdo da natureza juridica desse grupo de pessoas nao é, entretanto,
essencial ao instituto da previdéncia complementar fechada, e ndo afeta a determinacdo da
natureza juridica das relacfes estabelecidas em seu dmbito. Isso porque os participantes ndo
se relacionam entre si, ndo assumem direitos e obrigaces reciprocos, mas tdo somente de
forma individual perante a EFPC e o patrocinador ou instituidor, conforme o caso.

Quanto ao ponto de vista objetivo, tém-se os recursos administrados pela EFPC, sobre
0 qual os participantes e assistidos possuem expectativa de direito. Este é o conglomerado de
bens e direitos cuja propriedade é da EFPC, sendo por ela administrado, de acordo com 0s
parametros regulatérios anteriormente apresentados. Devem ser mantidos de forma segregada
para 0 cumprimento de um objetivo especifico, qual seja, o pagamento dos beneficios
contratados, razdo pala qual pode ser considerado um patrimdnio de afetacdo*'. Nao é,
portanto, sujeito de direitos, mas sim objeto do direito patrimonial das EFPCs, e garantia do
pagamento dos beneficios contratados pelos participantes®*.

Passa-se, portanto, a anélise de cada uma das relagdes juridicas, tendo por foco a

estrutura ja apresentada no capitulo 2 deste trabalho.

3.8.1 Relagéo entre o participante e o instituidor ou patrocinador

A natureza da relacdo juridica entre o participante, de um lado, e o instituidor ou
patrocinador, do outro, nos planos administrados por EFPCs, dependera da natureza do

341
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Cf. sec¢do 3.5 (Patrimdnio de Afetacéo).
Cf. capitulo 4 (Garantias e mecanismos de protecao).
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patrocinador ou instituidor. Certo &, entretanto, que independentemente disso, havera sempre
um pano de fundo relacionado a vinculos de trabalho, classista ou setorial.

Tratando-se de instituidor, os participantes serdo associados ou membros de pessoas
juridicas de carater profissional, classista ou setorial, uma vez que o instituidor é sempre
pessoa juridica enquadrada em uma dessas categorias. Nao existe relacdo de trabalho
subjacente a adesdo ao plano. Ademais, tendo em vista que o instituidor ndo realiza
contribuicdes para os planos, a compreensédo da relacdo entre ele e o participante ou assistido
ndo impde maiores desafios. No maximo, podera o instituidor obrigar-se solidariamente
perante os participantes e assistidos em razéo das obrigacfes assumidas pela EFPC. Nesses
casos, 0 proprio Codigo Civil admite que o terceiro, em favor de quem se estipulou a
obrigacdo, exija seu cumprimento, nos termos do art. 436, paragrafo unico.

Tratando-se de patrocinador, a relacdo juridica serd sempre um contrato de trabalho,
fundamentado na relagdo de emprego regida pela Consolidagédo das Leis Trabalhistas — CLT
(que pode ser tanto publica quanto privada), ou estatutario, no caso dos administradores das
sociedades, a quem também é facultado aderir ao plano. Por essa razdo, a compreensao da
natureza das contribuicdes realizadas pelo patrocinador e, em decorréncia disso, a
competéncia para julgar as controvérsias decorrentes dessa relacdo imp6e complexos desafios
hermenéuticos, capaz de apresentar divergéncias inclusive nos Tribunais Superiores.

Conforme analisado na secdo 3.2, apesar da existéncia de um vinculo entre o
participante, de um lado, e o instituidor ou patrocinador, do outro, ndo seria com fundamento
nessa relacdo que o patrocinador realiza contribuicdes para a EFPC. O fundamento das
contribuicdes sdo os convénios de adesdo celebrados com a EFPC, nos termos do art. 13 da
Lei Complementar n® 109/2001, que trazem estipulagGes em favor de terceiros, nos termos do
art. 436 a 438 do Cddigo Civil.

Apesar de o contrato de trabalho e o vinculo estatutario serem os fundamentos Gltimos
que permitem que o participante adira ao plano, é com base no convénio de adesdo que o
patrocinador realiza suas contribuigdes.

Uma preocupacgdo especifica da Constituicdo e da lei foi deixar essa circunstancia
clara. Por isso, no 82° do seu art. 202, cuidou de apresentar os fundamentos dessa

interpretacdo, ao estabelecer que:

As contribuicdes do empregador, os beneficios e as condi¢fes contratuais previstas
nos estatutos, regulamentos e planos de beneficios das entidades de previdéncia
privada ndo integram o contrato de trabalho dos participantes, assim como, a
excec¢do dos beneficios concedidos, ndo integram a remuneracdo dos participantes,
nos termos da lei.



164

Tal norma é reproduzida pela Lei Complementar n® 109/2001 em seu art. 68, que
completa, em seu § 1° que “[o]s beneficios serdo considerados direito adquirido do
participante quando implementadas todas as condicOes estabelecidas para elegibilidade
consignadas no regulamento do respectivo plano”.

Segundo um dos acérddos paradigmas para a Stmula n® 290** do STJ, o valor pago
pelo patrocinador ndo poderia ser objeto de restituicdo justamente porque ndo teria sido pago
pelo préprio participante, nem em seu nome, ja que o valor ndo poderia ser considerado uma

verba salarial.

Plano de aposentadoria complementar. Demissdo do empregado. Devolugdo da
contribuigdo paga pela empresa patrocinadora.

1. Ndo é possivel devolver o que ndo foi desembolsado pelo empregado. A
devolucdo, efetivamente, s6 pode alcancar a parte que foi paga pelo empregado
demitido e que interrompe o sistema de aposentadoria complementar. No caso, ndo
se pode falar de salério indireto, a medida que o ingresso no plano é facultativo e
que a poupanca destina-se a uma complementacdo do valor da aposentadoria, para
isso concorrendo o empregado diretamente, por sua livre e espontanea vontade.**

A tese que defende que o valor aportado pelo patrocinador ndo é salarial é, de fato,
majoritaria, uma vez respaldada pela prdpria Constituicdo. Ndo obstante, os debates sobre
esse assunto ndo deixam de ser controversos e bem fundamentados.

Nesse sentido, ndo podem deixar de ser citados aqueles que defendem exatamente o
oposto, com muita propriedade. Nesse sentido, 0 Ministro Ruy Rosado de Aguiar, ao divergir
do voto vencedor do Ministro César Asfor Rocha no julgamento do Recurso Especial n°
148.902, tracou o seu entendimento sobre a natureza dos pagamentos realizados pelo

patrocinador ao participante, o que justificaria, a0 menos parcialmente, sua restituicao:

Nao vejo, porém, a ofensa ao disposto no art. 42 da Lei n. 6.435. Diz o art. 42: “(...)
o valor de resgate das contribui¢cdes saldadas dos participantes (...)”. Ndo ha
contrariedade a esse dispositivo pela decisdo que considera como contribuices
saldadas dos participantes tanto os depdsitos feitos pelo empregado como as
contribuigBes efetuadas pela empregadora em razdo do contrato de trabalho.

Se nédo fosse o contrato de trabalho ndo haveria causa para a contribuicdo. Logo, ela
existe porque ha o contrato de trabalho. No momento em que se realiza o contrato,
0 empregador assume a obrigagdo, junto a Caixa, de efetuar as contribuigdes. Como
isso decorre diretamente da existéncia do contrato, ndo ha ofensa a lei por se
considerar o fundo assim constituido como “contribui¢des saldadas dos

3 Simula n® 290, STJ: “Nos planos de previdéncia privada, ndo cabe ao beneficiario a devolugdo da

contribuic&o efetuada pelo patrocinador”.
34 STJ, RESP n° 157.993/DF (1997/0087751-5), Min Carlos Alberto Menezes Direito, Terceira Turma, DJ
17/05/1999, p. 197, RSSTJ vol. 22, p. 197, RSTJ vol. 177, p. 382.
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participantes”. A lei ndo exige que a devolugdo seja apenas daquela feita
pessoalmente pelo empregado.

Depois, se fosse o0 caso de ndo se devolver ao empregado que se retira por rescisao,
sem justa causa, seria entdo de se devolver a entidade empregadora. Mas, ndo. Ao
que parece, essa quantia fica com a Previ, e ndo vejo razdo para a Caixa reter
valores existentes em razéo do contrato de trabalho de seu associado.

Ndo estd na lei a regra de que ndo serdo devolvidas as contribuicOes feitas pelos
empregadores. E se estivesse, certamente a lei teria o bom senso de dizer que
deveriam ser restituidas a empregadora. Admitindo-se a tese sustentada pela
recorrente, a Previ, uma das instituicbes mais ricas do pais, que por sua vez tem
participado da aquisicdo das empresas mais ricas dos pais, também deve, quando se
retira 0 empregado que contribuiu para a formagdo dos seus fundos, devolver a ele
o valor com que ele colaborou, devidamente corrigido, e incluir nessa devolucéo
também as contribuicdes feitas pela empregadora, nesse quantitativo de 50%,
determinado pelo acoérdéo recorrido.

E preciso ponderar a finalidade para a qual existe a Caixa e a razio de ser da regra
da devolucdo. Se o contrato de trabalho persistisse, 0 empregado teria direito a
aposentadoria complementar. Rompido o contrato sem justa causa, posto na rua o
que ficou desempregado em condi¢Bes sabidamente dificeis de conseguir novo
posto, parece razoavel, atendendo ao fim social que é a razdo de ser da instituicéo,
que ele possa levar parte substancial do capital que se formou por causa da relacéo
de emprego.

Destoa substancialmente dessa visdo - que tenho como Unica aceitavel dentro do
sistema - fiqgue com a Previ a maior quantidade do capital amealhado, para o qual
ela ndo contribuiu com nada, e ainda se disponha a devolvé-lo de modo minguado e
sem a devida correcdo. Ndo é certamente o comportamento esperavel.

Acompanho o Sr. Ministro Relator, com essa ressalva sobre as contribuigdes. 3*°

Compreensivel a posicdo do Ministro Ruy Rosado de Aguiar, haja vista que a
contribuicdo do empregador decorre do contrato de trabalho. Caso ndo exista contrato de
trabalho, inexistira igualmente a contribuicdo, mesmo que realizada nos termos de outro
instrumento contratual, que no caso em comento é o convénio de ades&o.

Apesar de o convénio de adesdo ser o fundamento da relacdo entre a EFPC, de um
lado, e o patrocinador ou instituidor, de outro, bem como a fonte da relagdo obrigacional do
pagamento de contribuicdes por parte do patrocinador, sdo o contrato de trabalho e o vinculo
estatutario (no caso do instituidor) os fundamentos ultimos que permitem que o participante
adira ao plano. Ou seja, um contrato ndo vive sem 0 outro, razdo pela qual se esta diante de
um caso de coligacéo contratual®®.

O inconformismo do Ministro faz sentido especialmente nos casos em que héa

demisséo sem justa causa do empregado. Nessa situacdo, se 0 empregado quiser manter seu

¥ Trecho do voto do Ministro Ruy Rosado de Aguiar. STJ, RESP n° 148.902/DF (1997/0066129-6), Min.
César Asfor Rocha, Quarta Turma, DJ 04/09/2000, p. 156, RADCOASP vol. 15, p. 24, RSSTJ vol. 22, p.
187, RSTJ vol. 177, p. 373.

346 Cf. secdo 3.7 (Previdéncia privada fechada: rede de contratos ou contratos coligados?)
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direito sobre a parcela paga pelo patrocinador, deverd optar pela portabilidade ou pelo
beneficio proporcional diferido, e ndo pelo resgate. Contudo, é em situacdes como essa, de
desemprego, que a necessidade por recursos financeiros tende a ficar ainda mais premente, o
que poderia justificar uma maior protecdo do trabalhador. Do contrario, beneficia-se mais o
mercado, com a manutengdo do investimento, do que o individuo.

Apesar de 0 82° do art. 202 da Constituicdo ter estabelecido que as contribuigdes
realizadas pelo patrocinador ndo integram o contrato de trabalho dos participantes, assim
como, a excecdo dos beneficios concedidos, ndo integram a remuneracdo dos participantes,
outra controvérsia sobre o assunto foi parar no STF: a competéncia para o julgamento de
causas relacionadas as EFPCs.

No julgamento de dois Recursos Extraordinarios, de n° 586.453 e 583.050, de autoria
da Fundacdo Petrobras de Seguridade Social (Petros) e do Banco Santander Banespa S/A,
respectivamente, o STF decidiu, em sessdo realizada em 20/02/2013, que cabe a Justica
Comum julgar processos decorrentes de contrato de previdéncia complementar privada. O
Supremo modulou os efeitos dessas decisdes, ao estabelecer que permanecerdo na Justica do
Trabalho todos os processos que ja tinham sentenca de mérito até a data do julgamento dos
referidos Recursos Extraordinarios. Ambos os recursos foram julgados pelo Tribunal Pleno
tendo em vista a reconhecida repercussao geral da matéria.

A tese vencedora foi da Ministra Ellen Gracie, em voto apresentado ainda em 2010,
como relatora do Recurso Extraordinario n® 586.453. A Ministra entendeu que a competéncia
para analisar e julgar a matéria seria da Justica Comum, em razdo da inexisténcia de relacao
trabalhista entre o participante e o assistido, de um lado, e a EFPC, de outro.

O Ministro Dias Toffoli, que acabou sendo o relator para o ac6rddo diante da
aposentadoria da Ministra Ellen Gracie, ao acompanhar o voto da referida Ministra, citou um
fundamento adicional para a confirmacdo da competéncia da Justica Comum para 0
julgamento da causa em comento: a propria redacdo do 82° do art. 202 da Constituicao.

O Ministro Gilmar Mendes, por sua vez, ressaltou a necessidade de se conferir
segurancga juridica a competéncia para o julgamento das referidas causas, ja que a indefinicao
seria causa de sofrimento para a vida das pessoas que buscam, no Judiciario, a resolucao para
0s seus casos®*’. Sobre a necessidade de se estabelecer um critério objetivo, manifestou-se

também o Ministro Celso de Mello.

all “Acompanho o voto da ministra Ellen Gracie reconhecendo a competéncia da Justica Comum e também

subscrevendo a sua manifestagdo no que diz respeito a modulacdo de efeito, exatamente para dar
encaminhamento a esses dolorosos casos que dependem, ha tantos anos, de definigdo.” (STF, RE n°
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O entendimento vencedor, portanto, levou em consideracdo apenas a natureza da
relacdo entre os participantes e assistidos, de um lado, e a EFPC, de outro, o que resultou na

aplicagdo dos arts. 114 e 122, §2°, da Constitui¢do. O referido acordao foi assim ementado:

Recurso extraordinario — Direito Previdenciario e Processual Civil — Repercussao
geral reconhecida — Competéncia para 0 processamento de acdo ajuizada contra
entidade de previdéncia privada e com o fito de obter complementacdo de
aposentadoria — Afirmacdo da autonomia do Direito Previdenciario em relacdo ao
Direito do Trabalho — Litigio de natureza eminentemente constitucional, cuja
solucdo deve buscar trazer maior efetividade e racionalidade ao sistema — Recurso
provido para afirmar a competéncia da Justica comum para o processamento da
demanda - Modulagéo dos efeitos do julgamento, para manter, na Justica Federal do
Trabalho, até final execucdo, todos os processos dessa espécie em que ja tenha sido
proferida sentenca de mérito, até o dia da conclusdo do julgamento do recurso
(20/2/13). 1. A competéncia para o processamento de acfes ajuizadas contra
entidades privadas de previdéncia complementar é da Justica comum, dada a
autonomia do Direito Previdenciario em relagdo ao Direito do Trabalho.
Inteligéncia do art. 202, § 2°, da Constituicdo Federal a excepcionar, na analise
desse tipo de matéria, a norma do art. 114, inciso X, da Magna Carta. 2. Quando,
COMo ocorre no presente caso, 0 intérprete estd diante de controvérsia em que ha
fundamentos constitucionais para se adotar mais de uma solugdo possivel, deve ele
optar por aquela que efetivamente trara maior efetividade e racionalidade ao
sistema. 3. Recurso extraordinario de que se conhece e ao qual se da provimento
para firmar a competéncia da Justica comum para o processamento de demandas
ajuizadas contra entidades privadas de previdéncia buscando-se o complemento de
aposentadoria. 4. Modulagéo dos efeitos da decisdo para reconhecer a competéncia
da Justica Federal do Trabalho para processar e julgar, até o transito em julgado e a
correspondente execucao, todas as causas da espécie em que houver sido proferida
sentenca de mérito até a data da conclusdo, pelo Plenéario do Supremo Tribunal
Federal, do julgamento do presente recurso (20/2/2013). 5. Reconhecimento, ainda,
da inexisténcia de repercussdo geral quanto ao alcance da prescricdo de agéo
tendente a questionar as parcelas referentes a aludida complementacdo, bem como
quanto a extensdo de vantagem a aposentados que tenham obtido a
complementagdo de aposentadoria por entidade de previdéncia privada sem que
tenha havido o respectivo custeio.>*®

Trés Ministros, entretanto, apresentaram votos-vista: César Peluso, Joaquim Barbosa e
Carmem Lucia. Isso demonstra que a decisdo do STF ndo foi tomada acima de quaisquer
duvidas.

César Peluso defendeu, na ocasido de seu voto, que caberia ao juiz avaliar as
circunstancias do caso concreto para verificar se a adesdo ao plano de aposentadoria
complementar decorreria ou ndo do contrato de trabalho.

O Ministro Joaquim Barbosa, por sua vez, expressou entendimento de que a
interpretacdo do 82° do art. 202 n&o seria suficiente para amparar a conclusdo de que a Justica

do Trabalho seria incompetente para dirimir as controvérsias envolvendo a complementacao

586.453, Voto do Min. Gilmar Mendes, Tribunal Pleno, DJe-106 DIVULG 05-06-2013 PUBLIC 06-06-
2013, EMENT vol. 02693-01 PP-00001.)

%8 STF, RE n° 586.453, Voto do Min. Gilmar Mendes, Tribunal Pleno, DJe-106 DIVULG 05-06-2013
PUBLIC 06-06-2013, EMENT vol. 02693-01 PP-00001.
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de aposentadoria. Para ele ndo seria possivel “segregar o contrato de previdéncia privada
complementar das relagdes de direito de trabalho eventualmente existentes entre o individuo e
o patrocinador3#
Trabalho.

Observa-se que, apesar de os Ministros terem aclamado pela necessidade de

, 0 que repercutiria na necessaria fixacdo da competéncia da Justica do

estabelecimento de um critério objetivo para a competéncia, ndo se cogitou o estabelecimento
do critério objetivo de que, sempre que o contrato previdenciario for celebrado com uma
EFPC cujo convénio de adesao tenha sido celebrado com um patrocinador, a demanda seria
julgada pela Justica do Trabalho. Isso porque os planos patrocinados pressupdem a prévia
celebracdo de um contrato de trabalho.

Ademais, de fato ndo é possivel ignorar que o plano de previdéncia privado ¢ uma
vantagem adicional que o empregado, ou administrador, leva em consideracdo no momento
da celebragio do contrato de trabalho. E, inclusive, visto como uma vantagem a contribuico
realizada pelo patrocinador “em favor” do trabalhador, valor esse que, apesar de ndo ser
atribuido ao trabalhador de imediato, passard ao seu patrimbnio caso atenda a todos os
requisitos do plano ou, caso se desvincule prematuramente, simplesmente opte, por exemplo,
pela portabilidade no momento do encerramento de seu vinculo com o patrocinador.

Dessa forma, por mais que o art. 68, §1°, da Lei Complementar n® 109/2001 estabelega
que o participante somente fard jus aos valores da contribuicdo do patrocinador quando
implementadas todas as condicdes estabelecidas para elegibilidade consignadas no
regulamento do respectivo plano, é a prépria lei que lhe confere legitima expectativa de
direito sobre referido montante. Isso porque apesar de o valor do resgate poder ser restringido
pelo regulamento do plano, o da portabilidade néo o é.

Infelizmente, apesar de o STF ter buscado seguranca juridica ao firmar a competéncia
da Justica Comum para dirimir os casos envolvendo a EFPC e seus participantes e assistidos,
fato € que os contratos de previdéncia fechada privada ndo foram analisados pela referida
Corte a luz de suas categorias, que sao igualmente objetivas. Como visto no presente trabalho,
é de simples compreensdo que 0s contratos previdenciarios celebrados com EFPCs privadas
dependem de um patrocinador ou de um instituidor. Os planos podem ser patrocinados ou
instituidos, e isso determina a relag@o do participante ou assistido com o patrocinador (relacéo

de trabalho) e com o instituidor (relagdo sindical ou associativa setorial, de natureza civel).

%9 STF, RE n° 586.453, Voto do Min. Gilmar Mendes, Tribunal Pleno, DJe-106 DIVULG 05-06-2013
PUBLIC 06-06-2013, EMENT vol. 02693-01 p. 1.
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Caso se entenda que a celebracdo do contrato com a EFPC é oriunda da relacdo de
trabalho, por mais que a EFPC seja um ente distinto, ele € um contrato coligado ao contrato de
trabalho. Pode ser, inclusive, compreendido como um beneficio concedido pelo empregador
ao trabalhador, apesar de ndo integrar o contrato de trabalho por forca do §2° do art. 202 da
Constituicdo. Essa norma, calcula-se, tem mais o conddo de fazer com que os valores pagos
pelo patrocinador ndo sejam considerados salariais, e que ndo se tornem direito adquirido em
favor do empregador. Contudo, na interpretacdo da norma constitucional, dever-se-ia
desconsiderar o fato de que os pagamentos realizados pelo patrocinador ndo séo
absolutamente desinteressados das relagfes de trabalho subjacentes, estando a elas
intimamente relacionadas.

Assim, apesar de o STF ter, de fato, colocado um ponto final na discussdo acerca da
competéncia da Justica Comum para processar e julgar causas envolvendo o participante ou
assistido, de um lado, e a EFPC de outro, com o objetivo de gerar seguranca juridica, acabou
por criar situacdes ndo muito desejadas pelo Direito.

Tome-se o0 seguinte exemplo: um empregado que pleiteia a equiparacdo salarial com
outro, alegando que deveria ganhar R$2.000,00, ao invés de R$1.000,00. Subjacente a relagdo
de trabalho, o empregador também é parte do plano de previdéncia privada com o qual
contribui, junto com o empregador, com quantias equivalentes de R$50,00 para cada um,
totalizando uma contribuicdo de R$100,00 para o plano. Caso saia vencedor dessa demanda,
uma das decorréncias logicas de seu pedido é a obrigacdo do empregador de complementar a
contribuicdo realizada em favor da EFPC que, se antes era de R$50,00, passaria a ser
R$100,00 em razdo da procedéncia na agdo trabalhista. Igualmente, parte do éxito do préprio
empregado, deveria ser repassada para a EFPC, ja que, durante o periodo de sua vinculacéo,
sua contribuicdo também deveria ter sido de R$100,00, totalizando, junto com a contribui¢éo
do empregador, o valor de R$200,00 para a EFPC.

Caso essa situacdo pudesse ser resolvida no ambito de uma demanda apenas — como a
discussdo do contrato de fianga nos autos da execucdo do proprio contrato de locacdo — seria
muito mais econémico para o Judiciario. Ao contrério, a situacdo deverd ser resolvida por
meio de outra demanda, ajuizada contra a EFPC perante a Justica Comum, gerando inclusive
0 risco de decisbes contraditorias, ja que assuntos correlatos serdo necessariamente discutidos
em diferentes jurisdi¢es. E o pior: (i) o0 empregado podera ajuizar a acdo contra a EFPC e

contra o empregador, tendo em vista que, no convénio de adeséo ela faz estipulacdo em favor
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de terceiro, nos termos do art. 436, paragrafo Ginico, do Cédigo Civil*; (ii) o empregador, por

forca do art. 125 do Cédigo de Processo Civil®*

, poderé inclusive ser denunciado a lide e, (ii)
caso figure como devedor solidario da EFPC nos termos de seu contrato de adesdo, podera ser

chamado & lide pelo réu, nos termos do art. 130, 111, do Cédigo de Processo Civil**2.

3.8.2 Relacéo juridica entre o instituidor ou patrocinador e a EFPC

Como visto na secdo 3.2, é dupla a relagdo da juridica entre o instituidor ou
patrocinador e a EFPC, ostentando tanto o carater institucional quanto o carater contratual.

O caréter institucional estaria refletido na possibilidade de tanto o patrocinador quanto
o0 instituidor indicarem membros da administracdo da EFPC e determinarem a politica de
investimentos. Suas obrigacOes, nessa ordem, sdo as gerais de diligéncia e obrigacdo do
exercicio de seu direito de voto a favor dos interesses da EFPC, a semelhanca das obrigacoes
de um associado em uma associacao, ou de um acionista em uma sociedade andnima.

N&o obstante, € por meio do convénio de adesdo que o instituidor e o patrocinador
assumem suas obrigacOes perante a EFPC, o que permite a contratacdo dos planos
previdenciarios por seus empregados, administradores e associados.

Nesse convénio, o instituidor, caso assuma solidariamente a obrigacdo de realizar o
pagamento do beneficio contratado pelo participante, e o patrocinador, caso assuma esta
mesma obrigacdo e/ou a obrigacdo de realizar contribui¢cfes para o plano para fins do célculo
dos beneficios contratados pelo participante, realiza, contratualmente, estipulaces em favor
de terceiros, nos termos do art. 436 do Cadigo Civil.

Caio Maério da Silva Pereira conceitua a estipulagdo em favor de terceiros da seguinte

forma:

30 Codigo Civil: “Art. 436. O que estipula em favor de terceiro pode exigir 0 cumprimento da obrigag&o.

Paragrafo Unico. Ao terceiro, em favor de quem se estipulou a obrigacdo, também € permitido exigi-la,
ficando, todavia, sujeito as condigdes e normas do contrato, se a ele anuir, e o estipulante ndo o inovar nos
termos do art. 438”.

Cédigo de Processo Civil, Lei n° 13.105, de 16 de margo de 2015: “Art. 125. E admissivel a denunciagéo
da lide, promovida por qualquer das partes:

351

Il - aquele que estiver obrigado, por lei ou pelo contrato, a indenizar, em agdo regressiva, o prejuizo de
quem for vencido no processo.”

32 Cédigo de Processo Civil: “Art. 130. E admissivel o chamamento ao processo, requerido pelo réu:

111 - dos demais devedores solidarios, quando o credor exigir de um ou de alguns o pagamento da divida
comum.”
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A estipulagdo em favor de terceiro é, com efeito, um contrato, e por isto ganha
terreno a preferéncia pela sua nomeagdo como contrato em favor de terceiro.
Origina-se da declaracdo acorde do estipulante e do promitente, com a finalidade de
instituir um iuris vinculum, mas com a peculiaridade de estabelecer obrigacdo de o
devedor prestar em beneficio de uma terceira pessoa, a qual, ndo obstante ser
estranha ao contrato, se torna credora do promitente. ¥

O mesmo autor, citando Tito Fulgéncio, exemplifica a constituicdo de renda e o seguro

como espécies de estipulacdo em favor de terceiros:

1 — Constituicio de renda, em que o promitente recebe do estipulante um capital, e
obriga-se a pagar ao beneficiario uma renda por tempo certo ou pela vida toda.

2 — Seguro, em vérias de suas modalidades (de vida, contra acidentes pessoais,
contra acidentes do trabalho, dotal), em que o segurado (estipulante) contrata com o
segurador (promitente) para pagar ao beneficiario (terceiro) o valor ajustado, em
caso de sinistro.®*

No caso do contrato previdenciario, portanto, o patrocinador (empregador) figura na
posicdo de estipulante, a EFPC, de promitente (pessoa que se obriga a pagar o beneficio), e o
participante (empregado) ocupa a posicdo de participante, podendo ser substituido por seus
sucessores.

No seguro, a mesma situacdo se verifica, para o caso de planos previdenciarios
organizados sob os regimes de reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura: o
patrocinador (empregador) figura na posicdo de estipulante, ou segurada, a EFPC, de
promitente (pessoa que se obriga a pagar o seguro/beneficio), e o participante (empregado)
ocupa a posicdo de terceiro beneficiario, podendo igualmente ser substituido por sucessores.

O convénio de adesdo aproveita a todos os empregados e administradores do
patrocinador, ou a todas as pessoas que possuem relacdo associativa ou institucional com o
instituidor. Sua celebracdo é necessaria a propria formacdo dos planos. N&o sera necessario,
portanto, que a cada adesdo de um novo participante em algum plano administrado pela
EFPC, ou que o patrocinador e o instituidor apresentem anuéncia, ou que concordem em
realizar as contribuicdes de sua parte, no caso do patrocinador. Tal declara¢do de vontade ja
tera sido realizada em momento anterior, sendo a adesdo de um novo participante ou sua saida
do plano apenas a implementacdo de uma condicdo para a aumento ou reducdo das

contribuicdes realizadas pelo patrocinador, ou, dependendo da situacdo, a implementacdo de

%3 PEREIRA, Caio Mario da Silva. Instituicdes de direito civil. Volume I1I. 122 edicfo. Rio de Janeiro:

Forense, 2006. P. 108-109.
PEREIRA, Caio Méario da Silva. Instituicbes de direito civil. Volume 1ll. 122 edigdo. Rio de Janeiro:
Forense, 2006. P. 108.

354
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uma condicdo para a ampliacdo ou reducédo da responsabilidade abstrata do patrocinador e do
instituidor, sempre que prestarem declaracdo especifica de solidariedade.

3.8.3 Relacéo juridica entre os participantes e a EFPC

Esta é a relacdo juridica de mais importante qualificacdo para o regime de previdéncia
privada fechada. O contrato previdenciario pode ser classificado como um contato tipico, com
relacdo de coligacdo com outros tipos contratuais, sobre o que se discorrerd nos paragrafos
seguintes.

Primeiramente, cumpre salientar que a Lei Complementar n® 109/2001, apesar de
descrever os detalhes da relacdo juridica entre a EFPC e o participante e/ou assistido, ndo
menciona a existéncia de um contrato, mas sim do ato de ades&o aos planos (art. 16, §2°°>°).
N&o obstante, a natureza contratual decorre da prépria Constituicdo, ao mencionar, em seu art.
202, que o regime esta “baseado na constituicdo de reservas que garantam o beneficio
contratado”. Ou seja, o beneficio previdenciario é decorrente de um contrato, com relacdo ao
qual se obrigam tanto o participante quanto a EFPC. Ademais, nada impede que a celebragéo
de um contrato se dé por meio da adesdo®®. Funcionaria de forma semelhante & aceitagdo de
uma proposta, momento no qual o contrato é celebrado®’.

Igualmente, o fato de a adesdo aos planos ser facultativa, conforme reconhecido pelo
préprio art. 202 da Constituicdo, também reforca seu carater contratual. Diferente, portanto,
da adesdo ao regime geral de previdéncia, oferecido pelo Estado, que é obrigatério para todos
os trabalhadores®®,

Tratando-se de um contrato, isso significa que a relacdo em comento também constitui

um negdcio juridico bilateral, ou sinalagmatico®®°. Corroborando tal entendimento:

% Lei Complementar n°® 109/2001: “Art. 16. Os planos de beneficios devem ser, obrigatoriamente,

oferecidos a todos os empregados dos patrocinadores ou associados dos instituidores.

§ 2° E facultativa a adeso aos planos a que se refere o caput deste artigo.”

Os contratos de adesdo sdo inclusive objeto de regulagdo no Codigo Civil: “Art. 423. Quando houver no

contrato de adesdo clausulas ambiguas ou contraditorias, dever-se-a adotar a interpretacdo mais favoravel

ao aderente.

Art. 424. Nos contratos de adeséo, sdo nulas as clausulas que estipulem a rendncia antecipada do aderente

a direito resultante da natureza do negdcio.”

%7 Cf. arts. 427 a 435do Cédigo Civil.

358 Cf. se¢do 1.2 (A cultura de prevencao do risco social no Brasil) e se¢do 1.3 (O Sistema Constitucional).

9 “No contrato ha sempre duas ou mais declaracbes de vontade, com contetdos diversos, que se
harmonizam ou se conciliam mutuamente, ajustando-se uma a outra, como as diversas partes de um
mesmo objeto, pois se dirigem a produgdo de um resultado juridico unitario, embora tendo para cada um

356



173

A participagdo no plano oferecido pela previdéncia privada ocorre com a
celebragdo do contrato previdenciario. Através deste negocio juridico o participante
transfere a entidade certos riscos sociais ou previdenciarios, mediante o pagamento
de contribui¢bes, a fim de que, ocorrendo determinada situagdo prevista
contratualmente, obtenha da entidade beneficios pecuniarios ou prestagdo de
servicos. A obrigacdo da entidade previdenciaria, portanto, é atividade de natureza
securitaria. **

Ainda que ndo haja contribuicdes do participante (caso dos planos integralmente
patrocinados) ainda assim sera necessaria a concordancia do participante, ou seja, sua adesdo,
para formalizar sua participa¢do no plano. O fato de o participante ndo realizar contribuigdes
ao plano, nesse caso, ndo tira o carater sinalagmatico do contrato, mas sim sua onerosidade,
como serd visto adiante.

A primeira caracteristica atribuida ao contrato previdenciério celebrado com uma
EFPC ¢ a tipicidade, tendo em vista que “suas regras disciplinares sdo deduzidas de maneira
precisa nos Codigos e nas leis™**'. Conforme descricdes contidas no capitulo 2 e analisadas
neste capitulo 3, extrai-se da legislacdo, de forma completa, a estrutura da previdéncia
complementar, a relacdo reciproca de obrigacgdes e a forma de estabelecé-las.

A defendida abertura do sistema néo interfere na definicdo da tipicidade dos contratos.
Apesar de, na concepc¢do de Caio Mario, o contrato tipico ser aquele que se deduz, da lei, de
maneira precisa, suas regras disciplinares, sabe-se que o caso concreto pode trazer situacdes
nédo consideradas no tipo, mas que ndo o desnaturam. Na concepcéo de Canaris, tal fenbmeno
estaria refletido na prépria tendéncia individualizadora do sistema. Em outras palavras, o fato
de a unidade sistematica apresentada pelo contrato previdenciario ser considerada tipica, ndo
quer dizer, necessariamente, que esta isenta de aberturas, falhas ou imprecisdes.

Via de regra, tendo em vista que o participante realiza contribuicdes para o plano, ou
seja, partindo do pressuposto de que ele realiza pagamentos para que, no futuro, possa receber
0 beneficio, isso faz com que o contrato previdenciario celebrado no ambito do regime de
previdéncia privada fechada seja oneroso. Ocorre que, pode ser que o plano seja inteiramente
patrocinado, ou seja, pode haver situacfes em que o participante ndo realiza contribuicdes

para o plano, casos em que o contrato poderia ser considerado gratuito. Alem disso, quando

dos declarantes, ou grupo de declarantes, significagdes distintas e até certo modo antagénicas.”
(ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil — Direito dos contratos. Vol. V. 22 ed. Salvador, Editora
Jus Podivm, 2012. P. 254).
%0 STJ, RESP n° 306.155/MG (2001/0023027-0), Min. Nancy Andrighi, 3* turma. DJ 25/02/2002, p. 377,
RSSTJ vol. 26, p. 283.
PEREIRA, Caio Méario da Silva. Instituicbes de direito civil. Volume 1ll. 122 edigdo. Rio de Janeiro:
Forense, 2006. P. 60.
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parcialmente patrocinado, pelo menos parte das prestacdes realizadas pela EFPC em prol do
participante terdo sido igualmente gratuitas, oriundas de uma estipulacdo em favor de
terceiros realizada pelo patrocinador. Sobre a onerosidade ou gratuidade do contrato, portanto,
importantes distin¢des sdo necessarias para sua qualificacao.

Contratos onerosos, para Caio Mario, sdo “aqueles dos quais ambas as partes visam a
obter vantagens ou beneficios, impondo-se encargos reciprocamente em beneficio uma da
outra™®®?. A simplicidade dessa definicdo pode trazer dividas sobre a classificacdo dos
contratos previdenciarios celebrados por EFPCs, afinal, é obrigatdrio que tais entidades nédo
possuam finalidade lucrativa. Assim, como poderiam ter alguma vantagem com a sua
contratacdo? A definicdo de vantagem, entretanto, esta muito mais relacionada a ideia de
prestacdo, como se percebe da definicdo de contratos gratuitos ou benéficos, que seriam
“aqueles dos quais somente uma aufere a vantagem, e a outra suporta, s6 ela, o encargo” .

A dificuldade dessa classificagdo, de fato, transparece na doutrina, conforme
reconhecido por Miguel Maria de Serpa Lopes, que indica duas correntes sobre o assunto: a

teoria subjetiva e a teoria objetiva:

Um outro ponto importante é o que concerne & distingdo entre contratos a titulo
gratuito e a titulo oneroso. Qualificar cada uma dessas duas categorias
estabelecendo os critérios de distingdo é objeto de acesas controvérsias doutrindrias.
Duas correntes sustentam pontos de vista opostos: a teoria subjetiva e a teoria
objetiva. Na primeira, o ato a titulo gratuito se reconhece por uma intengéo liberal,
seu arbitro soberano; na segunda, combate-se 0 animus donandi, como uma mistica,
para se ater a um critério puramente objetivo, econdmico. Na primeira concepcao,
paira-se numa esfera moral, em que se entende ter havido uma vontade de preferir
outrem a si préprio; na segunda, a gratuidade é deduzida unicamente da estrutura
econbmica do ato. Consoante o critério econdmico, um contrato considera-se a
titulo oneroso, quando cada uma das partes recebe alguma coisa de outrem, e a
titulo gratuito, quando uma sé das partes proporciona a outra uma vantagem sem
nada receber em troca.***

Para Nelson Rosenvald, filiando-se a teoria objetiva, a diferenca estaria na atribuicéo

patrimonial, ou seja, no sacrificio patrimonial:

Os contratos sdo gratuitos ou onerosos, consoante originem, de acordo com a
intencdo das partes, vantagens para uma so delas ou para as duas. A distingdo se
refere a respectiva atribuicdo patrimonial, compreendida como a vantagem
avalidvel em dinheiro. Se esta vantagem tem como contrapartida um sacrificio

%2 PEREIRA, Caio Mério da Silva. Instituigdes de direito civil. Volume I1I. 122 edicfo. Rio de Janeiro:

Forense, 2006.. P. 65.

PEREIRA, Caio Méario da Silva. Instituicbes de direito civil. Volume 1ll. 122 edigdo. Rio de Janeiro:
Forense, 2006. P. 65.

LOPES, Miguel Maria de Serpa. Curso de direito civil. Fontes das obrigac@es: contratos. Vol. I11. 42 ed.
rev. e atual. por José Serpa Santa Maria. Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1991. P. 33.
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patrimonial suportado pelo beneficiario, o contrato serd oneroso; do contrario, sera
gratuito.*®

Para Serpa Lopes, a onerosidade pode ser explicada tanto subjetivamente quanto

objetivamente, representado pela equivaléncia ou compensacdo de mutuos sacrificios, sejam

eles encarados de forma objetiva ou subjetiva:

Ndo ha ato oneroso onde ndo houver uma equivaléncia, embora se discuta
igualmente em torno do que se deva considerar como base desta equivaléncia: se o
interesse moral, uma prestacdo cuja realizacdo se propde a um interesse egoistico;
ou um interesse material, isto é, a prestacdo que importe para 0 que exige num
interesse material; ou no equivalente-sacrificio, por for¢a do qual o titulo oneroso
implica uma dualidade de sacrificios, de modo que ndo no equilibrio das prestagdes
sendo no equilibrio dos sacrificios é que se encontra a esséncia do titulo oneroso,
em razdo do que caracteriza-se 0 ato a titulo oneroso no caso de equivaléncia
objetiva ou subjetiva de sacrificios antagbnicos, a0 mesmo tempo em que se
caracteriza o a titulo gratuito quando a vantagem concedida a uma das partes nao
tem por intuito a compensacdo de um sacrificio objetiva ou subjetivamente
equivalente.**®

Ha contratos, contudo, que imp&em uma dificuldade maior de classificacdo, tais como

0 deposito (art. 628 do Cddigo Civil) e 0 mandato (art. 658 do Codigo Civil). Nesses, o tipo é

normalmente gratuito, mas pode comportar onerosidade dependendo do caso concreto, por

declaracdo expressa. Para parte da doutrina, tais contratos formariam uma terceira categoria,

sendo nomeados neutros, como apontam José Abreu e Nelson Rosenvald®’. Para outra

corrente, tais tipos contratuais integrariam duas subcategorias dos contratos gratuitos:

H& quem distingua os contratos gratuitos propriamente ditos, ou de pura
liberalidade, dos contratos desinteressados, com a observacéo de que, naqueles, ha
diminuicdo patrimonial de uma das partes em proveito da outra (como na doacéo),
enquanto que nos outros um dos contratantes presta um servico ao outro sem nada
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ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil — Direito dos contratos. VVol. IV. 22 ed. Salvador, Editora
Jus Podivm, 2012. P. 257.
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“A doutrina aponta, ao lado dos negocios juridicos gratuitos e onerosos, uma terceira categoria, a dos
negécios juridicos batizados como neutros. Esta categoria resultaria de certas relagdes negociais que
podem encarnar uma ou outra figura, indistintamente, uma vez que negécios existem que somente
poderdo conceber-se de uma forma ou de outra, como a compra e venda e o arrendamento, que sdo
necessariamente onerosos, e 0 comodato e a doagdo, que se caracterizam pela gratuidade. Entre 0s
negocios neutros se apontam, dentre outros, 0 mandato, o depdsito e 0 mituo, que tanto podem assumir a
forma gratuita como onerosa, conforma haja ou ndo atribui¢cdes patrimoniais reciprocas. Tais negocios,
portanto, podem ser de uma ou outra natureza, dai serem batizados de neutros”. (ABREU, José. O
negoécio juridico e sua teoria geral. 2% ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1988. P. 84). Sobre esse assunto, vide
também ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil — Direito dos contratos. Vol. IV. 22 ed. Salvador,
Editora Jus Podivm, 2012. P. 259.
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receber em troca da prestacdo feita ou prometida, porém sem empobrecer-se, ou
sem sofrer diminuigao no seu patriménio. **®

Mostra-se relevante essa classificacdo justamente porque 0s contratos onerosos ou
benéficos sdo normalmente interpretados de forma desfavoravel aquele que teve uma

vantagem patrimonial de forma gratuita, como descreve Nelson Rosenvald:

E acentuada a repercussdo pratica da delimitagdo dos contratos como gratuitos ou
onerosos. A protecdo do adquirente a titulo oneroso é mais solida do que conferida
ao adquirente a titulo gratuito, afinal o legislacdo quer acautelar quem podera sofrer
um prejuizo injusto e ndo aquele que eventualmente sera privado de um ganho. Isso
justifica o tratamento legislativo diferenciado na fraude contra credores em prol do
adquirente em negdcios de transmissdo gratuita (art. 158, CCO, dispensando-se a
perquiricdo do elemento subjetivo da fraude, ao contrario do que se exige para 0s
contratos onerosos 9art. 159, CC). lIgualmente fragilizada serd a posi¢do do
adquirente de bens a titulo gratuito do herdeiro aparente, posto ineficaz a
transmissdo perante o verdadeiro proprietario. Porém esta san¢éo néo se aplicara ao
adquirente a titulo oneroso, tutelado pelos principios da confianca e da estabilidade
do trafego juridico (Paragrafo Unico, art. 1827, CC). A mesma distingdo se aplica
na aqstégsigéo de bens por terceiros em caso de nulidade de casamento (art. 1563,
CC).

Como se Vé, relevante e dificil a classificacdo da relagdo entre a EFPC, de um lado, e 0
participante ou assistido, de outro. Por mais que se consiga distinguir os contratos
previdenciarios de acordo com essas duas facetas — sendo onerosos quando contem com
prestacbes dos participantes ou assistidos, e gratuitos, integralmente ou parcialmente, a
depender da contribuicdo realizada pelo patrocinador —, isso ndo € suficiente para explicar a
relacdo previdenciaria de uma forma global. Apesar de a onerosidade ndo ser sempre
encontrada na relacdo bilateral entre a EFPC, de um lado, e o participante ou assistido, de
outro, pode tal onerosidade ser decorrente de outros contratos, com o qual tenha elevado grau
de dependéncia: tais contratos seriam, justamente o contrato de trabalho e o convénio de
adesdo. Antes que se adentre nessa andlise, importa ainda discutir sobre as eventuais
aleatoriedade e complexidade do referido contrato.

O contrato em comento também pode ser considerado aleatdrio, tendo em vista que,
nos termos do art. 458 do Cadigo Civil, diz respeito a coisas ou fatos futuros, cujo risco de
ndo virem a existir um dos contratantes assume. Em um plano previdenciario, o regime foi

inteiramente construido de forma que o risco de o objeto de investimento ndo vir a existir — ou

%8 PEREIRA, Caio Mario da Silva. Instituicdes de direito civil. Volume I1I. 122 edicfo. Rio de Janeiro:

Forense, 2006. P. 65.
%9 ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil — Direito dos contratos. Vol. 1V. 22 ed. Salvador, Editora
Jus Podivm, 2012. P. 259.
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seja, o0 risco de perda dos ativos garantidores das reservas técnicas, de forma a prejudicar o
pagamento dos beneficios — seja integralmente assumido pelo participante ou assistido:

Devem-se distinguir duas espécies de contratos aleatdrios: os absolutos e os
relativos. Nas duas a sorte é o fator de risco preponderante, operando de modo
diverso em cada espécie. Nos contratos absolutamente aleatérios, a sorte escolhe
qual dos contratantes terd a vantagem com a sua execucdo. Trata-se de jogo de
soma zero: a sorte de um dos contratantes serd o azar do outro. Ndo ha
possibilidade de os dois alcancarem 0s seus respectivos objetivos ou de ambos se
frustrarem. De outro lado, nos contratos relativamente aleatorios, é sabido, desde o
inicio, qual dos contratantes podera sofrer prejuizo por azar e qual definitivamente
estd poupado deste risco. Em qualquer caso, a sorte determinara a vantagem ou a
desvantagem para, 20 menos, uma das partes na execucéo do contrato.>”

E completa, fazendo distin¢do entre os contratos onerosos comutativos e 0s contratos
onerosos aleatdrios, de acordo com a correspectividade das obrigagdes:

A correspectividade das atribui¢des patrimonial é a marca dos contratos onerosos.
Busca-se uma compensacdo através de reciprocas obrigacbes das partes. Os
contratos onerosos comutativos ou pré-estimados sdo aqueles em que a
correspectividade é fixada pelas partes, infensa a variagdes. A prestacdo de ambas
as partes é determinavel de inicio, sendo os resultados econdmicos previstos desde
a formacdo, mantendo-se uma relacéo de equivaléncia imediata.

Em contrapartida, nos contratos aleatérios ao menos uma das prestacGes é incerta
quanto a exigibilidade da coisa ou do fato, ou mesmo de seu valor, demandando um
evento futuro e incerto que dependera do acaso. Dai a origem do vocabulo: éalea
(sorte), relativamente ao desencadeamento de evento incerto.*”

Ressalta-se que essa comutatividade é esperada, e ndo necessariamente garantida,
como anteriormente mencionado. Ou seja, 0 participante espera que, no futuro, aufira renda
compativel com as contribuicdes que realizou durante a fase de acumulacao de capitais. Nos
planos de reparticdo simples e reparticdo de capitais de cobertura, a comutatividade, como

visto®2

, Seria entre a contribuigdo e a garantia. No entanto, tendo em vista que a previdéncia
privada fechada foi estruturada como um mecanismo de investimento, sabe-se que as reservas
garantidoras do beneficio estdo, sim, submetidas a diversos tipos de risco e, caso o0 plano nédo
tenha outro mecanismo de prote¢do (a exemplo do resseguro), ndo ha quaisquer garantias de
que o participante recebera a renda esperada, compativel com as contribuicdes realizadas.

Disso decorre a aleatoriedade do objeto do contrato. A prépria possibilidade de revisdo das

80 ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil — Direito dos contratos. Vol. IV. 22 ed. Salvador, Editora
Jus Podivm, 2012. P. 261-262.

81 ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil — Direito dos contratos. Vol. IV. 22 ed. Salvador, Editora
Jus Podivm, 2012. P. 261. P. 257-258.

%2 Cf. secfo 3.6 (Previdéncia privada fechada e seguro privado).
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contribuicdes, mesmo nos planos organizados sob os regimes de reparticdo simples e
reparticéo de capitais de cobertura, confere aleatoriedade aos contratos.

Cumpre salientar que somente os contratos onerosos podem ser classificados como
comutativos ou aleatorios. Nao seriam aleatorios, portanto, os planos integralmente
patrocinados. lgualmente, ndo seria aleatorio o beneficio gerado pelas contribui¢cdes do
patrocinador, no caso dos planos parcialmente patrocinados. Assim, caso 0 plano seja
inteiramente patrocinado, o participante ndo estara assumindo quaisquer riscos de perda de
seu patrimonio. Nos planos parcialmente patrocinados, o participante ndo assume quaisquer
riscos com relagdo a parcela do plano formada com o patrimdnio do patrocinador. Portanto,
ainda que os ativos garantidores das reservas técnicas, integralmente ou parcialmente
formados por contribuicBes provenientes do patrocinador, estejam sujeitos a risco, 0
participante ndo sujeita o seu patrimonio a risco.

N&o obstante, com base na previsdo constitucional de garantia do beneficio, nos
termos do art. 202, anteriormente citado, corroborado pela Stimula n° 289 do STJ*”, que
garante o direito do participante a restituicdo da quantia depositada acrescida de correcao
monetaria, poder-se-ia defender também que os negdcios da EFPC sao realizados a sua conta
e risco. Ou seja, mesmo que o0s investimentos realizados pela EFPC sejam mal sucedidos,
ainda assim havera a exigéncia de pagamento do beneficio ou restituicdo da quantia aportada
corrigida monetariamente, tal qual dispde a sumula. Ocorre que tal conclusdo ndo esta
consentanea com o sistema, prejudicando quem mais deve ser por ele protegido, conforme
sera abordado com mais detalhes na secdo 3.9 (O direito a restituicdo e as Sumulas n° 289 e
290 do STJ).

Por fim, cumpre perquirir se o contrato previdenciério celebrado no &mbito da
previdéncia privada fechada seria ou ndo complexo.

Nas licoes de Arion Saydo Romita, “a relagdo juridica de previdéncia privada
apresenta-se como relacdo complexa, unitaria, de trato sucessivo, onerosa, sinalagmatica,
aleatéria, de direito privado e facultativa”’*. Weintraub explica que a complexidade da

relacdo seria devida a existéncia de “um conjunto intrincado de relagdes entre sujeitos,

378 SUmula n® 289, STJ: A restituicdo das parcelas pagas a plano de previdéncia privada deve ser objeto de

correcdo plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizagdo da moeda.
ROMITA, Arion Saydo. Estrutura da relagdo de previdéncia privada (entidades fechadas). S&o Paulo:
LTR. Revista de previdéncia social, V 25, ne 252, p. 783, novembro 2001.
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envolvendo as figuras juridicas dos participantes, assistidos, beneficiarios, patrocinadores,
instituidores e entidades de Previdéncia Privada (abertas e fechadas)™*".

A complexidade da relacdo esta refletida, portanto, na multiplicidade de partes e na
eventual multiplicidade de objetos constante de um mesmo contrato. Ocorre que, apesar de
intrincadas as obrigagbes contratuais, ndo decorrem de um mesmo contrato, mas sim de
contratos coligados.

Na categorizacdo de Marino, os trés contratos celebrados no ambito da previdéncia
privada fechada seriam coligados entre si. No que tange ao primeiro requisito apontado pelo
autor, qual seja, “a incongruéncia ou insuficiéncia dos tipos contratuais envolvidos,

» 3716 ohserva-se

individualmente considerados, em relagcdo a operagdo econdmica subjacente
que, de fato, o convénio de adesdo celebrado pelo patrocinador ou pelo instituidor é o
instrumento que permite que os participantes facam sua adeséo ao plano. Além disso, podem
instituir, para elas, obrigacdes perante a EFPC que aproveitam aos participantes e assistidos,
apenas fazendo sentido se interpretadas em conjunto com 0s contratos celebrados pelos
préprios participantes.

No caso dos instituidores e patrocinadores que prestam declaracdo de solidariedade,
obrigam-se perante a EFPC, de forma a beneficiar terceiros, a saber, os participantes e
assistidos do plano. Ou seja, a obrigacédo de solidariedade estabelecida no convénio de adesao
constitui uma estipulagcdo em favor de terceiros, destinada a reforgar o direito do participante
ou assistido ao beneficio contratado. No caso dos patrocinadores que realizam contribuicdes
ao plano, o préprio calculo do beneficio a ser pago ao participante depende do cémputo das
referidas contribuigdes.

Ocorre que a coligacdo entre o convénio de adesdo e o contrato previdenciario ndo é a
Gnica. Isso porque, na hipétese especifica do plano oferecido por patrocinadores®’, para que o
participante o integre, precisa ser parte de um contrato de trabalho com o patrocinador. E isso
que permite que o individuo faca sua adesdo ao plano.

Outrossim, por mais que a Constituicdo dite que as contribui¢cbes do empregador, 0s
beneficios e as condigdes contratuais previstas nos estatutos, regulamentos e planos de
beneficios das entidades de previdéncia privada ndo integram o contrato de trabalho nem a

remuneracao dos participantes, é incontestavel que a contribuicéo realizada pelo patrocinador

¥ WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. Sao

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 160.

MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo. Contatos coligados no direito brasileiro. S8o Paulo: Saraiva,
2009, p.121.

Nos planos instituidos, a relacdo subjacente a adesdo é puramente institucional (associativa, sindical,
classista), razdo pela qual ndo se menciona a coligacdo.
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constitui uma vantagem decorrente do contrato de trabalho. Certamente é levada em
consideragdo pelo empregado que vai se vincular a uma empresa, como um dos beneficios a
ela associados.

Ou seja, a relacdo econémica subjacente depende da interpretacéo, de pelo menos dois
contratos, o convénio de adesdo e o contrato previdenciario, dependendo igualmente da
interpretagdo de um terceiro contrato — o contrato de trabalho —, sempre que for celebrado de
forma subjacente as referidas relacGes juridicas.

No que toca ao segundo requisito apontado por Marino, qual seja, a existéncia de

“figurantes que apenas participam de algum ou de alguns dos contratos coligados” *"®

, COMO
visto, tém-se trés nlcleos de interesses, 0s quais ndo celebram um Unico contrato, mas sim
contratos separados. O convénio de adesdo é celebrado pela EFPC, de um lado, e o
patrocinador ou instituidor, de outro; o contrato previdenciario é celebrado pela EFPC, de um
lado, e o participante, de outro; e, por fim, o contrato de trabalho (se houver), é celebrado pelo
patrocinador (empregador), de um lado, e o participante, de outro.

Finalmente, no gque tange ao terceiro e Ultimo requisito apontado pelo autor, qual seja,
a “diversidade temporal de contraprestacdo ou instrumental (previsao de clausulas especificas

379 tal situacao é igualmente verificada no caso em comento.

para cada um dos contratos)

O convénio de adesdo é celebrado pela EFPC, de um lado, e o patrocinador ou
instituidor, de outro, no momento da formagdo do plano. Nessa ocasido, ndao ha quaisquer
participantes. Em seguida, os participantes passam a aderir ao plano durante toda sua
vigéncia. A obrigacdo de pagamento do patrocinador é gerada de acordo com as adesdes
realizadas, mas prescindem de um novo contrato.

Quanto ao contrato de trabalho, tem-se a seguinte situagcdo: pode ser que um
determinado participante, no momento da celebracdo do contrato de trabalho, ndo queira
celebra-lo, mas, depois, mude de ideia e faca a sua adesdo ao plano. Igualmente, caso algum
plano seja instituido no curso do contrato de trabalho, sua propria existéncia, ainda que
anterior, permitird ao empregado a adesdo ao plano, sendo desnecessaria a celebracdo de um
novo contrato de trabalho. A existéncia do contrato de trabalho, portanto, apenas permite a
adesdo ao plano, sendo uma vantagem adicional ao trabalhador que pode, inclusive, ser
recusada, caso, para determinado participante, a relacdo custo beneficio da adeséo ao plano
néo lhe pareca favoravel.

378 MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo. Contatos coligados no direito brasileiro. S&o Paulo: Saraiva,

2009, p.121.
MARINO, Francisco Paulo de Crescenzo. Contatos coligados no direito brasileiro. S&o Paulo: Saraiva,
2009, p.121.
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N&o se considera que a relacdo previdencidria em comento seja consubstanciada em
um contrato misto ou complexo, tratando-se, na verdade, de hipdtese de coligacdo contratual
de pelo menos dois contratos tipicos (convénio de adesdo e contrato previdenciario) e talvez

um terceiro, sempre que houver (contrato de trabalho).

3.9  Direito a restituicdo e as Sumulas n° 289 e 290 do STJ

Nos termos da SUmula n® 289, “[a] restituicdo das parcelas pagas a plano de
previdéncia privada deve ser objeto de correcdo plena, por indice que recomponha a efetiva
desvalorizacdo da moeda”.

O contexto do ajuizamento das a¢fes que levaram a edi¢do dessa sumula foi a perda
financeira gerada pelos expurgos inflacionarios relativos aos Planos Bresser (Decreto-Lei
2.335/987), Verdo (Lei n® 7.730/1989) e Collor (Leis n° 8.030 e 8.177/1990), imposta a
populacdo em geral. Destacam-se 0s expurgos e junho de 1987 (26,06%), janeiro de 1989
(42,72%), margo de 1990 (84,32%), abril de 1990 (44,80%), maio de 1990 (7,87%), julho de
1990 (12,92%), agosto de 1990 (12,03%), outubro de 1990 (14,20%), marco de 1991
(11,79%) e junho de 1991 (21,87%). A enxurrada de agbes judiciais cujo objetivo era
justamente a recomposi¢do financeira por perdas geradas por esses planos ndo foi um
privilégio das entidades fechadas de previdéncia, tendo afetado o sistema financeiro como um
todo.

O assunto é, inclusive, objeto de trés temas distintos de recursos repetitivos no STJ.

Tema 511. E devida a restituicdo da denominada reserva de poupanca a ex-
participantes de plano de beneficios de previdéncia privada, devendo ser corrigida
monetariamente conforme os indices que reflitam a real inflagdo ocorrida no
periodo, mesmo que o estatuto da entidade preveja critério de correcdo diverso,
devendo ser incluidos os expurgos inflacionarios (Simula 289/STJ).

Tema 512. A atualizagdo monetaria das contribuigdes devolvidas pela entidade de
previdéncia privada ao associado deve ser calculada pelo IPC, por ser o indice que
melhor traduz a perda do poder aquisitivo da moeda.

Tema 514. A quitacdo relativa a restituicdo, por instrumento de transagdo, somente
alcanca as parcelas efetivamente quitadas, néo tendo eficacia em relagdo as verbas
por ele ndo abrangidas. Portanto, se 0s expurgos inflacionarios ndo foram pagos aos
participantes que faziam jus a devolugdo das parcelas da contribuicdo, ndo se pode
considera-los saldados por recibo de quitacdo passado de forma geral.
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Apesar de as decisdes que fundamentaram a edi¢do da simula serem todas anteriores a
Lei Complementar n°® 108/2001 e a Lei Complementar n® 109/2001, isso ndo prejudica a
aplicacdo da sumula para planos regidos pela nova legislacdo. Isso porque o instituto do
resgate j existia na legislacéo anterior*®° e, apesar de ter sido tratado como uma possibilidade
e ndo uma obrigatoriedade, a legislacdo estabelecia que o regulamento deveria tratar da forma
do célculo da restituicdo. Ou seja, ndo eram estabelecidos padrfes minimos, ficando essa
questdo no ambito da liberdade contratual das partes. Por outro lado, na legislacdo atual, é
obrigatdrio o estabelecimento das regras de resgate, nos termos do art. 14, 111, que especifica
que o objeto do resgate ¢ a “totalidade das contribuicdes vertidas ao plano pelo participante,
descontadas as parcelas do custeio administrativo, na forma regulamentada”. No caso, ¢
infraconstitucional a regulacdo do instituto, que estabelece quais 0s valores minimos de
resgate, conforme visto nas secdes 2.8 (Beneficio proporcional diferido (vesting),
autopatrocinio, portabilidade e resgate) e 2.11 (O que representa do direito acumulado pelo
participante?) deste trabalho. As partes poderiam, entdo, acordar situacdo mais favoravel a
partir desse minimo. N&o obstante, os padrdes minimos estabelecidos na legislacdo podem
chegar a célculo inferior ao estabelecido na simula.

Outro argumento que também leva a conclusdo pela aplicabilidade da sumula aos
planos atuais é a propria argumentacdo dos acordaos que levaram a sua edi¢do, sendo o aresto
abaixo um excelente exemplo, pois serviu de paradigma para a resolucéo de diversos agravos

regimentais:

Conforme entendimento assentado nesta Col. Corte de Justica, a correcdo monetaria
ndo se revela em um acréscimo, mas na reposi¢cdo do valor real da moeda,
constituindo, por conseguinte, um imperativo de justica e de eqlidade.

()

Dessa forma, o resgate dos valores recolhidos pelos participantes de plano de
beneficios de previdéncia privada deve considerar indices de correcdo monetaria
que reflitam a real inflagdo ocorrida no periodo, ainda que o estatuto da entidade
estabelega critério de reajuste diverso, COmo no caso em exame, em que se pactuou
a incidéncia do indice utilizado para as cadernetas de poupanca.

Impde-se, por outro lado, examinar se a inclusdo dos expurgos inflacionarios, com
o afastamento do indice de correcdo monetéria estabelecido no estatuto, poderia
representar uma descapitalizacdo da entidade e o desequilibrio no calculo atuarial.

380 Lei n® 6.435/1977: Art. 42. “Deverao constar dos regulamentos dos planos de beneficios, das propostas de

inscricdo e dos certificados dos participantes das entidades fechadas, dispositivos que indiquem:

()

V - existéncia ou ndo, nos planos de beneficios de valor de resgate das contribui¢des saldadas dos
participantes e, em caso afirmativo, a norma de calculo quando estes se retirem dos planos, depois de
cumpridas condi¢des previamente fixadas e antes da aquisi¢do do direito pleno aos beneficios;”
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E certo que, nas entidades de previdéncia privada, é necessaria a preservacio do
equilibrio atuarial entre as suas reservas e 0s compromissos assumidos com 0s
beneficiarios, de forma a ndo ser possivel a assuncdo de novas obrigaces sem a
criacdo de respectivas reservas ou fontes de custeio.

No caso em exame, 0 que se pretende & a preservacdo do valor real das
contribuicdes efetuadas pelos beneficiarios e que objetivavam a formacdo da
reserva de poupanca destinada ao cumprimento das obrigacfes assumidas pela
entidade.

Compete a entidade, ora embargante, a administracdo do seu patriménio e a
adequada aplicacdo das reservas técnicas, fundos especiais e provisdes, cabendo-
Ihe, portanto, zelar pela preservacdo da reserva de poupanca - cuja restituicido se
pretende no caso - dos efeitos da inflacéo.

Assim, considerando que a correcdo monetaria em nada acresce o valor original e
que as contribuicbes dos beneficiarios passaram a integrar o patriménio
administrado pela entidade, configura-se devida, na espécie, a pretendida inclusdo
dos expurgos inflacionarios.

Observa-se que o sentido da decisao €, verdadeiramente, o de estabelecer um padréo
minimo para a restituicdo dos valores aportados no plano, e, mais importante, transferir o
risco das aplicacbes para a EFPC. Tal padrdo minimo, alem disso, seria aplicavel para
qualquer tipo de plano, independentemente se de contribuicdo definida, contribuicdo variavel
ou beneficio definido.

Ocorre que essa interpretacdo gera alguns problemas, especialmente nas situacdes em
que o plano tenha experimentado déficits. Ora, se o fundo administrado pela EFPC sofreu
perdas, quem serd o responsavel pela restituicdo do participante? Os recursos restituidos serdo
deduzidos dos préprios fundos coletivos? E sendo esse mesmo 0 caso — ja que 0 termo
utilizado pelo STJ foi “restitui¢do” — a redugdo de recursos de um plano ja deficitario fara
com que os demais participantes e assistidos arquem com o prejuizo, nos termos do art. 21 da
Lei Complementar n® 109/2001?

Quanto a primeira pergunta, o fato de as EFPCs figurarem no polo passivo das
demandas leva a concluséo que é ela a responsavel pela restituicéo.

Quanto a segunda pergunta, a Unica resposta possivel é positiva: 0s recursos utilizados
para a restituicdo do participante serdo deduzidos dos fundos coletivos. O que eventualmente
sobejar o saldo de conta do participante serd deduzido dos fundos e reservas de contingéncias,
0S quais, apesar de afetados a uma finalidade, ndo deixam de ser coletivos. Esse assunto,

inclusive, foi objeto de manifestacéo pelo STJ:

%1 STJ, Emb. Div. RESP n° 297.194/DF (2001/0070009-7), Min. Nancy Andrighi, Segunda Sec&o, DJ
04/02/2002 p. 271, LEXSTJ vol. 153, p. 194, RSSTJ vol. 22, p. 152, RSTJ vol. 177, p. 339.
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RECURSO ESPECIAL. PLANO DE BENEFICIOS ADMINISTRADO POR
ENTIDADE FECHADA DE PREVIDENCIA PRIVADA. OMISSAO.
INEXISTENCIA. PREVISAO NO REGULAMENTO DE PLANO DE
BENEFICIOS ESTABELECENDO A PARIDADE ENTRE OS REAJUSTES
DOS BENEFICIOS SUPLEMENTARES E OS CONCEDIDOS PELA
PREVIDENCIA OFICIAL. POSSIBILIDADE, COM A ANUENCIA DO ORGAO
PUBLICO FISCALIZADOR, DE NAO CONTEMPLAR OS AUMENTOS
REAIS. A PREVIDENCIA PRIVADA BUSCA - SEM DESCUIDAR DO
EQUILIBRIO ATUARIAL, QUE DEVE SER OBSERVADO DURANTE TODO
O DECORRER DA RELACAO JURIDICA CONTRATUAL - PROPICIAR AO
PARTICIPANTE A MANUTENCAO DE PADRAO DE VIDA SEMELHANTE
AO QUE DISPUNHA NA OCASIAO EM QUE PASSA A SER ASSISTIDO.
EMBORA A LEGISLACAO DE REGENCIA GARANTA A
IRREDUTIBILIDADE DOS BENEFICIOS, NAO ASSEGURA, EM PREJUIZO
DO EQUILIBRIO ATUARIAL, A OBTENCAO DE GANHOS REAIS AO
ASSISTIDO. AUSENCIA DE ILEGALIDADE NA DETERMINACAO DO
ORGAO PUBLICO FEDERAL COM ATRIBUICAO LEGAL DE FISCALIZAR
E SUPERVISIONAR AS ENTIDADES DE PREVIDENCIA PRIVADA,
VEDANDO A EXTENSAO DE GANHOS REAIS, POR NAO HAVER FONTE
DE CUSTEIO DA DESPESA. DESCABIMENTO DA EXCEPCIONAL
INTERVENGAO DO PODER JUDICIARIO NA RELACAO CONTRATUAL.
(...) 2. Embora as entidades de previdéncia privada administrem os planos, ndo
pertence a elas o patrimbnio comum, que deve ser estruturado como objetivo de
constituir reservas que possam, efetivamente, assegurar os beneficios contratados
num periodo de longo prazo, por isso o reajustamento dos beneficios ndo prescinde
dos respectivos calculos atuariais que o embasem. 3. Os valores alocados ao fundo
comum obtido pelo plano de beneficios, na verdade, pertencem aos participantes e
beneficiarios do plano, existindo explicito mecanismo de solidariedade, de modo
que todo excedente do fundo de pensdo é aproveitado em favor de seus proprios
integrantes, ndo sendo possivel a destinacdo de recursos para um terceiro que nao
sejam 0s proprios participantes e assistidos dos planos de beneficios, incumbindo
aos 6rgdos publicos de regulacdo e fiscalizacdo determinar padr6es minimos para
os planos, assegurando a liquidez e equilibrio econémico-financeiro e atuarial em
uma perspectiva de longo prazo. Por isso, se o Judiciério defere ao assistido mais
do que o previsto nos célculos matematicos (atuariais) efetuados por ocasido da
elaboracéo do regulamento do plano, resultard em lesdo aos demais beneficiarios e
participantes.4. A legislacdo de regéncia em diversos dispositivos deixa nitido o
dever do Estado de velar os interesses dos participantes e beneficiarios dos planos
de beneficios - verdadeiros detentores do fundo formado - garantindo a
irredutibilidade do beneficio, mas ndo a concessdo, em prejuizo do equilibrio
atuarial, de ganhos reais ao assistido, que ja goza de situagdo privilegiada com
relacdo aos participantes que, a teor do art. 21, § 1° da Lei Complementar n.
109/2001 poderdo, em caso de desequilibrio atuarial, ver reduzidos os beneficios a
conceder. (...)

PREVIDENCIA PRIVADA. RECURSO ESPECIAL. EXTENSAO DE ISENCAO
DE CONTRIBUICAO DE APOSENTADOS E PENSIONISTAS DA
PREVIDENCIA PUBLICA A BENEFICIARIOS DE PLANO DE PREVIDENCIA
PRIVADA QUE, DESDE A ADESAO DOS PARTICIPANTES, PREVIA A
CONTRIBUICAO. INVIABILIDADE. APLICACAO AO REGIME DE
PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DO DISPOSTO NO ART. 1° DA LEI
7.485/86. IMPOSSIBILIDADE. PREVIDENCIA PUBLICA E PRIVADA
COMPLEMENTAR. VINCULOS JURIDICOS DE NATUREZA DISTINTA.

(...) 3. As entidades de previdéncia privada fechada administram os planos, mas
ndo sdo as detentoras de seu patrimdnio, que é constituido com o objetivo de

382

STJ, RESP n° 1.414.672/MG (2011/0282776-0), Min. Luiz Felipe Saloméo, 4% Turma, DJ 03/02/2014.
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assegurar o custeio das despesas comuns, de sorte que a indevida isencdo de
contribuicdo, em prejuizo de terceiros, é providéncia vedada pelo artigo 3°, VI, da
Lei Complementar 109/2001, que impde ao Estado proteger os interesses dos
participantes e assistidos dos planos de beneficios.

Por fim, a resposta a terceira pergunta também sera positiva, ou seja, caso o plano
tenha experimentado déficits, e ainda assim tiver que pagar valor superior ao que 0
participante faria jus caso a totalidade do patrimonio do fundo fosse liquidada, isso quer dizer
que a parcela que sobejar o saldo que esse participante faria jus reduz as reservas dos demais
participantes e assistidos. Em outras palavras, a reducdo de recursos de um plano ja deficitario
fard, sim, com que os demais participantes e assistidos arquem com 0 prejuizo, nos termos do
art. 21 da Lei Complementar n°® 109. E mais: caso todos os participantes ajuizem uma acao
com 0 objetivo de terem aplicada a Sumula n°® 289 em seu favor, pode ser que ndo haja
patrimonio suficiente para o pagamento de todos, na hipdtese de um plano deficitéario.

Dessa forma, por mais que, num primeiro momento, pareca ser justo assegurar a cada
participante o direito de receber o valor da sua contribui¢do corrigida monetariamente, essa
interpretacdo pode trazer consequéncias perniciosas para 0s demais participantes e assistidos.
Para eles, ocorrera verdadeira reducdo patrimonial.

Weintraub chega a conclusdo semelhante, ao dizer que “[c]aso a corre¢do por outros
indices que ndo os especificados no regulamento ocasionar o desequilibrio financeiro da
entidade, outros participantes que ingressaram posteriormente no plano poderdo ser
prejudicados pela insolvéncia do fundo™*. Para ele, a Constituicdo teria consagrado o
principio do equilibrio econémico-financeiro e atuarial dos planos abertos e fechados, o que
tornaria inadequada a aplicacdo da Sumula n°® 189 a todos os casos. Explica que os indices
podem sempre ser substituidos por outros mais favoraveis, desde que isso ndo seja feito em
prejuizo dos demais participantes e assistidos®®.

Por outro lado, a Sumula n°® 290 n° estabelece que “[n]os planos de previdéncia
privada, ndo cabe ao beneficiario a devolucdo da contribuicdo efetuada pelo patrocinador”.
Diferentemente da sumula anterior, esta parece preservar os interesses da comunidade de
participantes, ao ndo esvaziar o patriménio do plano, do que o interesse individual do

participante que se desliga do plano.

%3 STJ, RESP n° 814.465/MS (2006/0020048-5), Min. Luiz Felipe Salomao, 4% Turma, DJe 24/05/2011.

384 WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 139.

WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o
Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 140.
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Segundo um dos acoOrddos paradigmas para essa sumula, o valor pago pelo
patrocinador ndo poderia ser objeto de restituicdo justamente porque ndo teria sido pago pelo
préprio participante, nem em seu nome, ja que o valor ndo poderia ser considerado uma verba

salarial:

Plano de aposentadoria complementar. Demissdo do empregado. Devolugdo da
contribuigdo paga pela empresa patrocinadora.

1. Ndo é possivel devolver o que ndo foi desembolsado pelo empregado. A
devolugdo, efetivamente, s6 pode alcancar a parte que foi paga pelo empregado
demitido e que interrompe o sistema de aposentadoria complementar. No caso, nédo
se pode falar de salario indireto, a medida que o ingresso no plano é facultativo e
que a poupanca destina-se a uma complementacdo do valor da aposentadoria, para
isso concorrendo o empregado diretamente, por sua livre e espontanea vontade.*®

A regulacdo infraconstitucional do resgate esta, ainda que parcialmente, em
consonancia com a orientacdo jurisprudencial. Isso porque, como visto na sec¢do 2.11 (O que

representa o direito acumulado pelo participante?), na hipétese de resgate®®’

, 0 direito
acumulado pelo participante correspondera, no minimo, a totalidade das contribuicGes
vertidas ao plano de beneficios pelo participante, descontadas as parcelas do custeio
administrativo que, na forma do regulamento e do plano de custeio, sejam de sua
responsabilidade.

N&do obstante, a regulacdo estabelece ainda que, do valor do resgate, podera ser
deduzida a parcela destinada a cobertura dos beneficios de risco que, na forma do
regulamento do plano de custeio seja de responsabilidade do participante. Saber se esse
desconto seria licito ainda é uma questdo em aberto. 1sso porque a Sumula n® 290 apenas
firma entendimento sobre o que ndo poderia ser resgatado (parcelas aportadas pelo
patrocinador), e que a Sumula n°® 289 resume-se a estabelecer que o valor a ser recebido pelo
participante deve sofrer correcdo plena, sem dizer exatamente o0 que seria objeto de
restituicdo, ou seja, sem se pronunciar especificamente sobre o que poderia ser descontado de

tais parcelas.

%6 STJ, RESP n° 157.993/DF (1997/0087751-5), Min. Carlos Alberto Menezes Direito, Terceira Turma, DJ
17/05/1999, p. 197, RSSTJ vol. 22, p. 197, RSTJ vol. 177, p. 382.

Lei Complementar n® 109/2001:“Art. 26. O valor do resgate corresponde, no minimo, a totalidade das
contribuicdes vertidas ao plano de beneficios pelo participante, descontadas as parcelas do custeio
administrativo que, na forma do regulamento e do plano de custeio, sejam de sua responsabilidade.

§ 1° Do valor previsto no caput, podera ser deduzida a parcela destinada a cobertura dos beneficios de
risco que, na forma do regulamento e do plano de custeio, seja de responsabilidade do participante.

§ 2° O regulamento do plano de beneficios devera prever forma de atualizagdo das contribuicGes referidas
no caput.”
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Tendo em vista que a cobertura de risco tem natureza securitéria, como visto na se¢do
3.6 (Previdéncia privada e seguro privado), estaria correto e em consonancia com o sistema o
seu ndo reembolso.

Dessa forma, sendo a Lei Complementar n°® 109/2001 e toda a regulacdo que trata do
resgate posterior a edicdo da Simula n° 190, é seguro dizer que a primeira tomou a segunda
por inspiracdo. N&o por isso, a regra fica a salvo de criticas.

Observa-se, assim, que, caso 0 participante adote outra estratégia, como solicitar a
portabilidade ou o beneficio proporcional diferido, podera ter mais sorte do que aquele que
simplesmente solicita o resgate. 1sso porque o participante, nessas hipéteses, fard jus a um
crédito substancialmente maior, como visto na secdo 2.11 (O que representa o direito
acumulado dos participantes?). O objetivo da norma € justamente induzir a opcdo pelo
beneficio proporcional diferido e pela portabilidade, ao invés do resgate. Assim, a poupanca
popular e os investimentos realizados a partir delas para o fomento do mercado de capitais
ndo é prejudicado.

Cumpre salientar, além disso, que os direitos dos participantes ndo sdo modificados
caso 0 encerramento de sua relagdo empregaticia com o patrocinador, ou institucional com o
instituidor, tenha sido com ou sem justa causa.

O resgate, como visto, é a estratégia que impBe maiores dnus ao participante.
Privilegiam-se as estratégias que buscam manter investido o valor aportado, seja por meio da
portabilidade, beneficio proporcional diferido ou autopatrocinio.

Até aqui, a regulacdo parece fazer sentido sistematico. Contudo, estaria mesmo correto
0 ndo deferimento das contribuicOes ao participante no momento do desligamento do plano?

Para Weintraub, a contribuicdo do patrocinador ¢ “uma liberalidade do empregador
feita em nome do participante (sua titularidade)”. Por isso, “[n]ao teria razdo privar o
participante (titular) destes valores, pois sdo tdo seus quanto séo os valores de participagdo em
lucros e resultados (outra liberalidade do empregador)”*®®,

O autor teme, ainda, a possibilidade de se aplicar a simula também para a hipotese de
portabilidade, muito embora a legislacdo estabeleca expressamente que portabilidade ndo se
confunde com resgate (art. 15, I, da Lei Complementar n® 109). Expressa preocupagdo com a

interpretagdo gramatical da simula, que levaria a conclusio de que “a unica maneira de

388 WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 140.



188

usufruto destas contribui¢des efetuadas pelo patrocinador seria mesmo em forma de beneficio
(integral ou proporcional)” 3%,

Como visto na se¢do 2.11 (O que representa o direito acumulado dos participantes?)
é possivel concordar com a interpretacdo do autor, em parte.

Considerando que a Sumula n° 290 ndo utiliza os termos resgate ou portabilidade, a
preocupacdo de Weintraub é bastante pertinente. Caso prevaleca a interpretacdo de que,
também na hipoOtese de portabilidade, o participante somente teria direito as suas
contribuicdes, o aporte realizado pelo patrocinador funciona mais como um bonus de
retencdo, tendo em vista que o participante somente fara jus ao referido crédito se atender
todos os requisitos para o seu recebimento, seja mediante o beneficio integral ou o beneficio
proporcional diferido. Isso porque o participante se sentird extremamente desestimulado de
sair da empresa para qual trabalha, caso a penalidade para tanto seja a perda de toda a
contribuicéo feita pelo patrocinador, que, na grande maioria dos casos, representa a metade de
todos 0s recursos que o participante acredita lhe ser cabivel. Ademais, de acordo com essa
interpretacdo, o participante que encerrar sua relacdo com o patrocinador e discordar da
politica de gestdo da EFPC, para que defenda de seu patrimdnio por meio da portabilidade,
estaria sujeito a perda de boa parte dos recursos.

Weintraub tem razdo ao defender a inadmissibilidade dessa interpretacdo. As
estratégias que o participante teria para ter direito a integralidade dos recursos aportados ao
fundo seriam a portabilidade e o beneficio proporcional diferido.

A ndo devolucdo dos recursos aportados pelo patrocinador no plano ao participante
somente poderia ser considerada sistematicamente adequada caso tais recursos
permanecessem no plano. 1Isso, entretanto, ndo acontece, podendo o patrocinador resgatar a
sua parte nos termos do art. 23 da Resolu¢cdo CGPC n° 06/2003, estando submetido apenas a
um prazo de caréncia de 18 meses. Acredita-se que a solugdo mais adequada seria manter 0s
recursos no plano, como garantia suplementar aos demais participantes e assistidos. Sua
restituicdo ao patrocinador somente ocorreria no encerramento do plano ou na retirada do
patrocinio, se houver sobras.

Mais perturbadora ainda é essa conclusdo para os planos organizados por regime de
reparticdo, criado para assegurar os participantes e seus familiares nas hipéteses de morte e
invalidez, conforme secdo 2.7 (Regimes financeiros. Reparticdo simples, reparticdo de

capitais de cobertura e capitalizacdo). Tendo em vista que h& solidariedade entre os

389 WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 141.
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participantes desses planos, assegurar aos demais o direito a restituicdo do que tiverem
contribuido, sem que tenha ocorrido o evento morte ou invalidez, vai de encontro & coeréncia
do sistema. Isso porque o valor aportado sob essa modalidade ja tera sido utilizado ou sera
utilizado para o pagamento de beneficios daqueles que tiverem morrido ou sofrido algum
evento de invalidez no periodo. Como visto, nesses planos ocorre verdadeira reparticdo do
risco.

Além disso, assim como a Sumula n° 289, a Sumula n® 290 também néo resolve o
problema das possiveis perdas que o plano tenha sofrido antes de um pedido de resgate. A
regulacdo pertinente ao resgate, corroborada pela jurisprudéncia, garante o direito a uma
restituicdo minima aos participantes, conforme visto acima. Se as perdas tiverem sido t&o
relevantes que a parcela cabivel ao participante no patriménio total do plano seja inferior ao
valor por ele aportado corrigido monetariamente, a garantia desse minimo ira necessariamente
reduzir o patriménio cabivel aos demais participantes. Essa solucdo ndo estaria correta,
justamente porque beneficia quem tiver “corrido na frente” e solicitado o resgate antes dos
demais. Tendo em vista que o crédito dos participantes e assistidos € representado pela mesma
massa patrimonial, dever-se-ia obedecer a proporcionalidade da participacdo de cada um
sobre essa massa patrimonial também no momento do resgate, em atencdo ao principio da
igualdade.

A garantia do minimo, dessa forma, independentemente de esse minimo incluir ou ndo
a parcela de contribuicdo do patrocinador, dependeria de outros mecanismos que
assegurassem a nao reducdo do patriménio alheio, seja por meio de resseguro, garantia
oferecida pelo préprio patrocinador ou instituidor, garantia do Fundo Garantidor de Créditos
ou garantia estatal, e a ndo restituicdo dos valores aportados pelo patrocinador, por auséncia
de previséo legal nesse sentido.

Somente assim, poder-se-ia assegurar, de um lado, a coeréncia sistematica, e de outro,

a protecdo a confianca que o instituto da previdéncia privada fechada demanda.

3.10 Aplicabilidade ou inaplicabilidade do Cédigo de Defesa do Consumidor?

Numa tentativa de neutralizar os efeitos negativos decorrentes da estruturacdo da

previdéncia como um mecanismo de investimento, o STJ havia sumulado o entendimento de

que o Cdadigo de Defesa do Consumidor seria aplicavel a relacdo juridica entre a entidade de
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previdéncia privada e seus participantes. Esse era o teor da Sumula n° 321°**, cancelada em

sessdo do dia 24 de fevereiro de 2016 e substituida pela Simula n° 563**!, que firmou o

entendimento de que o referido cddigo somente seria aplicavel as entidades abertas.

Os julgados que serviram de paradigma para a Sumula n° 321 do STJ, mesmo tratando

de diferentes assuntos, demonstravam ser o Codigo de Defesa do Consumidor aplicavel, de

forma indistinta, as entidades fechadas e as abertas de previdéncia complementar

392 conforme

indicado a seguir:

(i)  Recurso Especial n° 119.267-SP**, de relatoria do Ministro Aldir Passarinho
Junior, aplica o Cédigo de Defesa do Consumidor para afastar o foro de elei¢éo
previsto no contrato previdenciario. A decisdo foi contraria a Montab
Previdéncia, nome fantasia da Embrasil Previdéncia Privada. Apesar de
organizada sob a forma associativa, tal entidade tem sua liquidacdo
extrajudicial administrada pela Susep, o0 que leva a concluir sobre seu carater
preponderantemente aberto (isso se justifica por sua constituicdo anterior a Lei
Complementar n°® 109/2001).

(i)  Recurso Especial n° 306.155-MG**, de relatoria da Ministra Nancy Andrighi,
aplica o Cddigo de Defesa do Consumidor para garantir o direito de
aposentadoria a participante nos termos da regra prevista no regulamento do
plano quando de sua adesdo, mesmo ap0s a alteracdo do regulamento do plano,
que estabeleceu idade minima para aposentadoria (regra inexistente
anteriormente). A decisdo foi contréria & Fundacdo Vale do Rio Doce de

Seguridade Social — Valia, que é uma EFPC.
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“O Cddigo de Defesa do Consumidor é aplicavel a relagdo juridica entre a entidade de previdéncia
privada e seus participantes”. (STJ, Simula n°® 231. Segunda Sec¢do. Sessdo de 23 de novembro de 2005.
Publicada no DJe de 05 de dezembro de 2005. Cancelada em sessdo de 24 de fevereiro de 2016.
Publicada no DJe de 29 de fevereiro de 2016.)

“O Caodigo de Defesa do Consumidor é aplicavel as entidades abertas de previdéncia complementar, ndo
incidindo nos contratos previdenciarios celebrados com entidades fechadas”. (STJ, Sumula n° 563.
Segunda Secdo. Sessdo de 24 de fevereiro de 2016. Publicada no DJe de 29 de fevereiro de 2016).

MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro; SANTOS, Maysa Marise Moreira Ramos dos. Simula 321 do STJ:
primeiras reflexdes acerca da (in)aplicabilidade as entidades fechadas de previdéncia complementar.
Revista de Direito Empresarial, vol. 5/2014, p. 195, set. 2014. P.5.

STJ, RESP n° 119.267/SP (1997/0010017-0), Min. Aldir Passarinho Junior, Quarta Turma. DJ
06/12/1999, p. 94, RSSTJ vol. 26, p. 279.

STJ, RESP n° 306.155/MG (2001/0023027-0), Min. Nancy Andrighi, Terceira Turma. DJ 25/02/2002, p.
377, RSSTJ vol. 26, p. 283.
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(iii)  Recurso Especial n° 567.938-RO*®, de relatoria do Ministro Castro Filho,
aplica o Codigo de Defesa do Consumidor para dizer que a restituicdo das
contribuicdes destinadas as entidades de previdéncia privada deve se dar de
forma plena, utilizando-se, no calculo da atualizacdo monetaria, indice que
reflita a real desvalorizacdo da moeda no periodo, ainda que outro tenha sido
avencado. Confirma ser abusiva a clausula que outorga exclusivamente a
empresa previdenciaria a escolha do indice de correcdo monetéaria aplicavel a
devolucdo que o consumidor faz jus ao desligar-se do plano. A decisdo foi

contraria a Fundacéo Sistel de Seguridade Social, que € uma EFPC.

(iv)  Recurso Especial n° 591.756-RS*®, de relatoria do Ministro Carlos Alberto
Menezes Direito, confirma a aplicacdo do Codigo de Defesa do Consumidor
em contrato de muatuo celebrado entre participante e entidade aberta de
previdéncia complementar. A decisdo foi contraria a Sabemi Previdéncia

Privada, que é uma entidade aberta.

(v)  Recurso Especial n® 600.744-DF*¥, de relatoria do Ministro Castro Filho,
aplica o Codigo de Defesa do Consumidor a demanda que, ao final, confirmou
0 interesse de agir dos participantes de plano de previdéncia oferecido por
EFPC para a acdo de prestacdo de contas contra a entidade, que atuaria como
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administradora de recursos de terceiros®”. A decisao foi contraria a Fundacéo
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STJ, RESP n° 567.938/RO (2003/0149898-8), Min. Castro Filho, Terceira Turma. DJ 01/07/2004, p. 192,
RSSTJ vol. 26, p. 291.

STJ, RESP n° 591.756/RS (2003/0164413-5), Min. Carlos Alberto Menezes Direito, 32 Turma, DJ
21/02/2005, p. 176, RSSTJ vol. 26, p. 297.

STJ, RESP n° 600.744/DF (2003/0187717-1), Min. Castro Filho, 3% Turma. DJ 24/05/2004, p. 274,
RITAMG vol. 97, p.372, RSSTJ vol. 26, p. 301.

No Recurso Especial n® 600.744/DF, o Ministro Castro Filho explica as circunstancias e as razdes pelas
quais 0s participantes ndo seriam obrigados a simplesmente aceitar as memorias de calculo apresentadas
pelas EFPC: “Por outro lado, entendo que os membros de uma fundacgdo de seguridade social, entidade
fechada de previdéncia privada, tém o direito de buscar o acertamento de uma situacdo pessoal,
consistente na prestagdo de contas quanto as importancias que lhes foram restituidas, por forca do
cumprimento de lei federal, ndo se podendo compeli-los a aceitar demonstracfes genericamente
efetuadas, mormente quando ha discrepancia entre os célculos apresentados.

A assertiva de que essas entidades administrariam recursos préprios e nao de terceiros ndo vinga, pois, a
despeito de a fundacgdo ter patriménio préprio, ela também administra parcela da contribuicdo paga por
seus beneficiarios, tanto assim que, desligando-se da empresa patrocinada, tém os participantes o direito
de serem reembolsados pelo montante adimplido. Nesse passo, é de Ihes ser reconhecida a prestacéo de
contas na forma do artigo 914 do Estatuto Processual Civil.” (STJ, RESP n° 600.744/DF (2003/0187717-
1), Min. Castro Filho, 32 Turma. DJ 24/05/2004, p. 274, RITAMG vol. 97, p.372, RSSTJ vol. 26, p. 301.)
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Banco Central de Previdéncia Privada Centrus, que era uma EFPC quando os

funcionérios do Banco Central eram celetistas.

Em razéo disso, alertaram Felipe Maia e Maysa Santos para as repercussdes negativas
da indistincdo entre as entidades abertas e as entidades fechadas®®, especialmente em
julgados que garantem o resgate ao participante antes mesmo do encerramento de seu vinculo

com o patrocinador, normalmente empregaticio:

Dessa forma, ndo havendo oferta de planos de beneficios por tais entidades no
mercado, ndo ha busca da finalidade lucrativa, pois as referidas entidades apenas se
responsabilizam pela capitalizagdo das reservas matematicas, constituidas pelas
contribuigbes vertidas por empregados e empregadores, seja na condicdo de
patrocinador ou instituidor, cuja Unica finalidade é a administracdo dos ativos
financeiros, para formacdo de fundos e reservas previdenciarias que garantam a
execucdo de seus planos de beneficios. **°

Para os autores, a justificativa para a inaplicabilidade do Cddigo de Defesa do
Consumidor seria o fato de que as EFPCs ndo possuem fins lucrativos, e que nao ofereceriam
seus servicos no mercado, como fazem as abertas.

Ada Pellegrini Grinover exp6s opinido no mesmo sentido em parecer juridico
encomendado pela Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (ABRAPP)*®*, no qual ressaltou as diferencas entre as entidades abertas e as
fechadas. Para ela, as entidades abertas constituem forma de poupanca individual, sendo seus
estudos concentrados nas areas do direito comercial. Quanto as fechadas, estas sim estariam
inseridas no ambito da previdéncia social, estando seu funcionamento e a oferta de beneficios
limitados a “legislagdo previdenciaria”, do que decorreria, inclusive, a necessidade de

organizar-se como entidade sem fins lucrativos. Em suas palavras:

Com efeito, nas entidades de previdéncia fechada, os integrantes ou participes
deliberam sobre seus destinos ou sobre o destino do grupo, 0 que rigorosamente
seria, como &, incompativel com a qualidade de consumidores, explicitando, para

%9 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro; SANTOS, Maysa Marise Moreira Ramos dos. Stimula 321 do STJ:
primeiras reflexdes acerca da (in)aplicabilidade as entidades fechadas de previdéncia complementar.
Revista de Direito Empresarial, vol. 5/2014, p. 195, set. 2014. P.5.

0 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro; SANTOS, Maysa Marise Moreira Ramos dos. Stimula 321 do STJ:

primeiras reflexdes acerca da (in)aplicabilidade as entidades fechadas de previdéncia complementar.

Revista de Direito Empresarial, vol. 5/2014, p. 195, set. 2014. P.15.

GRINOVER, Ada Pellegrini. Parecer juridico sobre o cédigo de defesa do consumidor e as entidades

fechadas de previdéncia complementar. In GRINOVER, Ada Pellegrini; REIS, Adacir; AVENA, Lygia e

ARRUDA, Maria da Gléria Chagas. A inaplicabilidade do Cddigo de Defesa do Consumidor para as

Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. 12 Ed. S&o Paulo: ABRAPP, 2013.
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tanto, que os membros do fundo sdo, na verdade, pessoas que se encontram
vinculadas por uma situagdo de caréncia — para usar expressdo colhida em doutrina
ja citada — que as une; caréncia de recursos para 0 momento em que Se
aposentarem. Dai a busca de soma de esforcos para beneficio conjunto. Néo ha,
portanto, 0 que se possas qualificar propriamente como uma relacdo de
subordinacdo. Ndo ha, tampouco, hipossuficiéncia ou vulnerabilidade. Se os
participes sdo frageis, ostentam essa qualidade diante do risco comum de
padecerem de falta de recursos quando vierem a se aposentar. conforme ja
amplamente demonstrado, a 'mediacéo’ ou gestdo do fundo ndo faz do gestor um
fornecedor dos servicos destinados aos que o integram e mesmo a remuneracdo pela
administracdo do fundo s6 pode ser entendida como despesa do préprio fundo,
analogamente ao que ocorre com 0 associado em uma associagdo ou com o
condémino em um condominio.“%

Para a doutrinadora, a aplicacdo do Cddigo de Defesa do Consumidor poderia,

. . TSP . . - 4
inclusive, “inviabilizar o proprio mecanismo em questao” 03

, ha medida em que resultaria na
quebra do associativismo, e no prejuizo da coletividade de participantes e assistidos.

Lygia Maria Avena, ao seu turno, apresenta cinco argumentos para refutar a
aplicabilidade do Cddigo de Defesa do Consumidor as EFPCs. Inicia sua exposi¢do com a
explicacdo de que as EFPCs néo estariam inseridas no &mbito da ordem econdmica, regulada
no art. 170 da Constituicdo, em seu Titulo VII (Da Ordem Econdmica e Financeira), mas sim
da ordem social, abarcada pelo Titulo VIII da Constituicdo. Tendo em vista que a protecdo do
consumidor se daria no dominio da ordem econémica, por disposi¢do expressa do inciso V do
art. 170, esse seria um primeiro indicativo da exclusdo das EFPCs do regime consumerista.
Na sequéncia, explica que a nogao de fornecedor esta relacionada a distribuicdo do produto ou
servico no mercado de consumo, e que as EFPCs, por ndo possuirem fins lucrativos e apenas
possibilitarem a contratacdo com um restrito grupo de participantes, ndo poderiam ser
caracterizadas como fornecedoras, do que decorreria a inaplicabilidade do Cdédigo de Defesa
do Consumidor. O terceiro argumento é consequéncia logica do segundo: tendo em vista que
a que as EFPCs nédo seriam fornecedoras, os participantes do plano ndo poderiam ser
considerados expostos a praticas comerciais sujeitas ao regime protetivo. Por sua vez, o
quarto argumento para inabilitar a aplicacdo do Cddigo de Defesa do Consumidor decorre da
interpretacdo da natureza dos pagamentos realizados pelos participantes em prol das EFPCs

que, para a autora, ndo poderiam ser equiparadas a pre¢co ou remuneracdo pela prestacdo do

402 GRINOVER, Ada Pellegrini. Parecer juridico sobre o codigo de defesa do consumidor e as entidades

fechadas de previdéncia complementar. In GRINOVER, Ada Pellegrini; REIS, Adacir; AVENA, Lygia e
ARRUDA, Maria da Gléria Chagas. A inaplicabilidade do Cddigo de Defesa do Consumidor para as
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. 12 Ed. Sdo Paulo: ABRAPP, 2013. P. 56.

GRINOVER, Ada Pellegrini. Parecer juridico sobre o cédigo de defesa do consumidor e as entidades
fechadas de previdéncia complementar. In GRINOVER, Ada Pellegrini; REIS, Adacir; AVENA, Lygia e
ARRUDA, Maria da Gléria Chagas. A inaplicabilidade do Cddigo de Defesa do Consumidor para as
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. 12 Ed. S&o Paulo: ABRAPP, 2013. P. 57.
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servigo. Reforca o0 argumento ao expor que, em muitos planos, o patrocinador suporta todos
0s encargos decorrentes dos riscos de morte, invalidez e doenga, havendo planos em que,
inclusive, é conferido ao participante o direito de levantar as contribui¢cGes do patrocinador.
Por fim, ao interpretar o 82° do art. 3° do referido Codigo, chega a concluséo de que os
beneficios prestados pelas EFPCs ndo podem ser distribuidos ao publico em geral, possuindo

“abrangéncia restrita ¢ delimitada™*®

. Isso faria com que seus servigos ndo estivessem
disponiveis no mercado, 0 que também excluiria a aplicacdo do Codigo de Defesa do
Consumidor as referidas relacdes juridicas*®.

Adacir Reis também se op6e a aplicabilidade do Cddigo de Defesa do Consumidor as
EFPCs por argumentos semelhantes aos das duas autoras. Comeca por reforcar as intensas
diferencas entre as entidades abertas e as fechadas, e ressalta que, nessas ultimas, “como o
proprio nome evidencia, o acesso ¢ restrito a um grupo de participantes™. Além disso, as
EFPCs ndo podem ter finalidade lucrativa por disposicdo expressa da lei (art. 31, 8§1°, da Lei
Complementar 109/2001); seus servigcos ndo seriam efetivamente remunerados, estando
inseridos no plano de custeio, nos termos do art. 18 da Lei Complementar n°® 109/2001.
Ressalta também que os participantes e assistidos tém representatividade nas EFPCs, que sua
relagdo com a entidade é de associativismo, de natureza condominial, com o objetivo de
“conjugac¢do de esforgos para uma finalidade social comum, a exemplo dos planos de salde

na modalidade de autogestdo, por ocasido do julgamento do RESP 1.121.067/PR, de 2011

(Terceira Turma do STJ )”407.
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N&o sdo esses 0s Unicos autores a opinar nesse sentido™", sempre ressaltando as

diferengas entre as entidades abertas e as fechadas, o que afastaria as ultimas da égide do
Caodigo de Defesa do Consumidor. Mesmo aqueles que ndo se posicionam de forma definitiva

sobre o assunto, como Daniel Pulino, € categorico ao diferenciar uma da outra:

Ha marcante diferenca entre as entidades fechadas e abertas, diferenca esta que se
verifica quanto a finalidade por elas perseguida. E esta, alias, a principal diferenca
da previdéncia privada aberta para a fechada, quanto as entidades, a ponto de ser ela
a fonte de grande parte das demais distin¢Oes que a lei faz entre uma e outra dessas
modalidades. Vejamos por que. Embora a lei geral de regulacdo do regime de
previdéncia privada — a Lei Complementar n. 109, de 2001 - estabeleca, em seu art.
2° ser o0 mesmo o objetivo principal de entidades abertas e fechadas, a segunda
delas, as fechadas, foi vedada a finalidade lucrativa, 0 que, no entanto, sera
perseguido pelas entidades abertas de previdéncia complementar.

Com efeito, dispbe o art. 31, § 1°, e o art. 8°, paragrafo Unico, respectivamente, das
Leis Complementares ns. 109 e 108, de 2001, em idéntica redacdo, que as entidades
fechadas "organizar-se-8o sob a forma de fundacdo ou sociedade civil, sem fins
lucrativos ". Foi, portanto, vedada por lei a busca de lucro pelas entidades fechadas
de previdéncia complementar.

Por seu turno, embora ndo esteja explicito no texto da lei, as entidades abertas,
diferentemente, perseguirdo lucros, porque, primeiramente, elas se organizam,
como visto, sob a forma de sociedades anénimas — sociedades regidas pela Lei n.
6.404, de 1976, que, em seu art. 2° (e 154), expressamente, se refere a finalidade
lucrativa, que jamais podera ser recusada - e, em segundo lugar, porque, apenas por
respeito a situagbes j& estabelecidas perante a legislacdo anterior, a Lei
Complementar n. 109, de 2001, admitiu, transitoriamente, a existéncia de entidades
abertas sem fins lucrativos (art. 77), que foram, assim, tratadas como figuras em
extingao.

Diante dessa diferenciacdo que a lei estabeleceu, pode-se dizer, numa analise
funcional do regime de previdéncia privada, que a protecdo previdenciéria - o
intuito protetivo-previdencidrio — corresponde a finalidade legal do instituto da
previdéncia privada ou complementar; vale dizer, o bem ou valor em razédo do qual
existe esse conjunto estruturado de normas conformadoras de um regime de
previdéncia privada consiste na protecdo previdenciaria complementar — em
esquema previdenciario — dos individuos.

Entendemos por protecdo previdencidria complementar a cobertura autbnoma
aquela conferida pelo regime béasico — mas tendente a sua melhoria — aos
participantes dos planos de beneficios e seus beneficiarios, trazendo vantagens
diretas para estes e para as patrocinadoras ou instituidoras, e que justamente por
isso foi contratada pelas partes no intuito especifico de preservag¢do , em alguma
medida (a medida contratada), do particular nivel de vida do participante e dos seus
beneficiarios.

Podemos dizer, entdo, na esteira dessas licGes, que também na separacgdo feita no
regime de previdéncia privada brasileiro entre as entidades abertas e fechadas a
finalidade lucrativa (determinada as primeiras e negadas as segundas) funciona
como verdadeira chave I6gica para a compreensdo da propria disciplina legal que
foi imposta as atividades de complementacdo previdenciaria desenvolvidas por uma

%8 Vide, por exemplo, ARRUDA, Maria da Gléria Chagas. A inaplicabilidade do cédigo de defesa do

consumidor em face da previdéncia fechada. Sdo Paulo: LTr, 2008; e também JOAO, Paulo Sérgio.
Previdéncia Social Complementar. Sdo Paulo: Universidade de S&o Paulo, 1983.
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ou outra dessas entidades, dai se originando em grade parte, as marcantes
diferengas de regime assinaladas para o funcionamento delas na lei, e que ora
estamos a analisar neste item 5.2. Assim, por exemplo, enquanto uma é organizada
como fundacéo (as fechadas), a outra (abertas) o é enquanto companhia - sociedade
na qual, ja o dissemos, a finalidade lucrativa é da sua esséncia -; uma (a entidade
fechada) tera gestdo participativa, e a outra (aberta), ndo; apenas aos planos de uma
delas (os das fechadas) foi imposta disciplina especifica para tratamento de
resultado superavitério (art. 20 da lei Complementar n. 109, de 2001), possibilidade
nem sequer cogitada para planos de entidades abertas (onde, atingidos os resultados
contratados, os excedentes podem ser considerados lucros, a serem distribuidos
entre 0s acionistas); uma (fechada) pode existir para administrar plano de
beneficios para apenas uma empresa patrocinadora ou entidade instituidora
(entidade fechada singular), o que é inimaginavel para as abertas; uma, enfim, tera
disciplina juridica ainda mais proxima das instituicfes financeiras e de seguro (é o
caso das abertas), do que aquela imposta as entidades fechadas.**

A aprovacdo da Sumula n® 563 reproduziu essa preocupacdo, ao confirmar a
aplicabilidade do Codigo de Defesa do Consumidor apenas as entidades abertas.

Foram seis os julgados utilizados como paradigma para a alteracdo do entendimento
anteriormente aplicado pela corte, todos eles referentes a EFPCs patrocinadas, ou seja, em que
0 contrato previdenciario era celebrado de forma coligada com um contrato de trabalho.

No mais recente dos paradigmas, o Recurso Especial n® 1.536.786/MG*°, julgado em
20 de outubro de 2015, sob a relatoria do Ministro Luiz Felipe Saloméao, ressalta-se, mais uma

VEZ, que:

Embora ambas exercam atividade econdmica, apenas as abertas operam em regime
de mercado, podem auferir lucro das contribui¢des vertidas pelos participantes
(proveito econdmico), ndo havendo também nenhuma imposi¢do legal de
participacdo de participantes e assistidos, seja no tocante a gestdo dos planos de
beneficios, seja ainda da prépria entidade.***

Discutia-se, na referida demanda, o foro de eleicdo estabelecido pelo contrato
previdenciario, que, por aplicagdo da Simula n® 321, deveria ser declinado em beneficio do
consumidor. N&o obstante, o relator reconheceu a possibilidade de o autor ajuizar agéo,
alternativamente, no foro de domicilio da EFPC, no eventual foro de elei¢cdo, ou mesmo no
foro onde prestou servicos em prol do patrocinador, ndo por aplicacdo do Codigo de Defesa
do Consumidor, mas sim por interpretacao da propria Lei Complementar n® 109/2001.:

409 PULINO, Daniel. Previdéncia Complementar: natureza juridico-constitucional e seu desenvolvimento

pelas entidades fechadas. Sao Paulo: Conceito Editorial, 2011. P. 130-133.

M0 gTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo. DJe
20/10/2015.

M1 gTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo. DJe
20/10/2015.
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De fato, refletindo com mais profundidade sobre a questdo — que, na verdade, € um
desdobramento da ndo incidéncia do CDC a relagdo contratual mantida entre as
entidades fechadas e a coletividade dos planos de beneficios —, atento a
circunstancia de que, embora a relacdo autbnoma de previdéncia complementar nao
se confunda com a trabalhista, a prépria legislacdo de regéncia (art. 16 da Lei
Complementar n. 109/2001) imp&e que a entidade confira tratamento isondmico
com relacdo a todos os empregados da patrocinadora, reformulo meu voto, para dar
provimento ao recurso.**?

Com efeito, o art. 16 da Lei Complementar n°® 109/2001 estabelece a obrigatoriedade
de que os planos de beneficios sejam “oferecidos a todos os empregados dos patrocinadores
ou associados dos instituidores”, do que se extrai o principio da isonomia.

Cumpre ressaltar que ndo foi esquecido, no referido julgado, o contexto que
inevitavelmente marca as contratac6es realizadas pelas EFPCs de patrocinadores, qual seja, a
relacdo de trabalho existente entre o participante e o patrocinador, conforme ja anteriormente
mencionado. O acérddo em comento diz respeito a demanda ajuizada contra a Fundagdo Vale
do Rio Doce de Seguridade Social — Valia, EFPC ligada a Vale S.A., da qual o autor era
empregado. Dentre os fundamentos utilizados para a resolucdo da controvérsia, foi citado o
art. 651 da Consolidacdo das Leis do Trabalho (CLT), que também busca conferir a relacdo de

emprego o carater protetivo necessario a relacao entre partes desiguais:

Outrossim, como o contrato previdenciario patrocinado tem por origem a relagdo de
emprego, constituindo o patrocinio um salutar beneficio reflexo — que ndo deve,
pois, ser desestimulado —, sendo possivel vislumbrar hip6teses pontuais em que
poderd também figurar o patrocinador no polo passivo — v.g., acdo vindicando
resgate, em plano de beneficios, cujo regulamento preveja também a possibilidade
do resgate das contribui¢des do patrocinador, que néo as recolheu —, é bem de ver
que, mutatis mutandis , o art. 651, caput, da CLT — Diploma protetivo que busca
proteger a parte débil da relagdo contratual (COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de
direito civil: contratos . 4 ed. S&o Paulo; Saraiva, 2010, p. 79) — estabelece, como
regra geral, que o foro competente para ajuizamento de demanda trabalhista é o da
localidade onde o autor tiver prestado servicos ao empregador, ndo prevendo a
faculdade do obreiro (parte vulneravel) manejar acéo em seu domicilio.***

Por fim, reforcou o argumento do acérddo a constatacdo de que o direito civil possui
mecanismos suficientes para a protecdo do participante contra clausulas abusivas, conforme

se depreende do trecho a seguir:

Com efeito, na Ill Jornada de Direito Civil do CJF, com propriedade, foram
aprovados enunciados bastante pertinentes. Dessarte, 0 enunciado n. 171 propugna
que "[0] contrato de adesdo mencionado nos arts. 423 e 424 do CC, ndo se

M2 gTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo. DJe
20/10/2015.

M3 QTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo. DJe
20/10/2015.
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confunde com o contrato de consumo”. O enunciado n. 172, por seu turno,
esclarece que “[a]s clausulas abusivas ndo ocorrem exclusivamente nas relagGes
juridicas de consumo. Dessa forma, é possivel a identificacdo de clausulas abusivas
em contratos civis comuns, como, por exemplo, aquela estampada no art. 424 do
Codigo Civil de 20027,

Também aqui pertinentes as ponderagfes do Tribunal. O Codigo de Defesa do
Consumidor ndo pode ser visto como a Unica tbua de salvacdo capaz de equilibrar relacdes
travadas entre sujeitos desiguais, seja do ponto de vista econémico, seja do ponto de vista
informacional. Nas relacGes juridicas envolvendo EFPCs de patrocinadores, tais
circunstancias sdo ainda mais evidentes, uma vez que a prépria legislacdo trabalhista e a
protecdo por ela conferida poderdo servir de fonte para a resolucdo das controveérsias
existentes, antes mesmo que se precise recorrer ao Coédigo de Defesa do Consumidor. Além
disso, o Cddigo de Defesa do Consumidor deve ser visto mais como um complemento do
sistema, que nele atua de forma harménica. Se assim ndo fosse, seria 0 mesmo que admitir
que, fora do &mbito do referido Codigo, o sistema reproduz injusticas.

Entretanto, por se tratar de assunto novo e de cunho processual, cuja prescri¢do néo se
extrai de forma clara da legislacdo, as interpretacfes tendem a ser diversas. No julgado em
comento, houve divergéncia do Ministro Marco Buzzi quanto aos fundamentos do acérdéo,
ainda que o resultado tenha sido 0 mesmo no caso concreto. Em seu voto-vista — apesar de ter
se posicionado pela inaplicabilidade do Codigo de Defesa do Consumidor, assim como o
relator — expos que a prorrogacao do foro escolhido pelo autor, em sua opinido, seria
decorréncia l6gica da relatividade da competéncia territorial, contra a qual ndo insurgiu a

Valia, ré na acéo:

Esta situacdo fatica, cristalizada e imutavel nos autos, ndo pode ser ignorada: a) o
objeto da acdo € um direito pessoal, incidindo a regra do art. 94 do CPC; b) em
momento algum o participante se insurgiu ou sequer peticionou sobre esta
modificacdo de foro; ¢) a comarca mineira € a sede da banca de advogados
contratada espontaneamente pelo beneficiario; d) o autor ndo sustentou eventual
estado de hipossuficiéncia; e, por fim, €) o réu, mesmo possuindo foro contratual
de eleicdo, manifesta expressamente interesse que a demanda se desenvolva no
foro de distribuicéo inicial, renunciando um direito seu e aceitando livremente a
vontade emanada pelo proponente.*®

Essa interpretacdo, em outras situagdes, poderia fazer justamente com que se exigisse

do participante 0 ajuizamento da demanda no foro de eleicdo, se porventura a EFPC

M4 QTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo. DJe
20/10/2015.

M5 QTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo. DJe
20/10/2015.
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reclamasse nesse sentido. Ou seja: os efeitos da ndo aplicabilidade do Codigo de Defesa do
Consumidor ainda serdo conhecidos, existindo espaco para controversia.

Em outros quatro julgados — Agravo Regimental no Agravo Regimental no Recurso
Especial n° 1.483.876/SE*'®, e Recursos Especiais n® 1.431.273/SE*’, n°® 1.443.304 /SE e n°
1.421.951/SE, sendo os dois primeiros de relatoria do Ministro Moura Ribeiro, e os dois
ultimos de relatoria do Ministro Ricardo Villas Béas Cueva —, o STJ validou a aplicacdo das
regras previstas nos novos regulamentos do plano de beneficios da Fundacéo Petrobras de
Seguridade Social — Petros, em detrimento das regras vigentes na época da contratacao, sendo

abaixo citado o trecho idéntico dos dois Ultimos arestos:

5. Seja sob a égide da Lei n° 6.435/1977 ou das Leis Complementares n° 108/2001
e 109/2001, sempre foi permitida & entidade fechada de previdéncia privada alterar
os regulamentos dos planos de custeio e de beneficios como forma de manter o
equilibrio atuarial das reservas e cumprir 0s compromissos assumidos diante das
novas realidades econdmicas e de mercado que védo surgindo ao longo do tempo.
Por isso é que periodicamente ha adaptacdes e revisdes dos planos de beneficios a
conceder, incidindo as modificacBes a todos os participantes do fundo de pensdo
apoés a devida aprovacdo pelos 6rgdos competentes (regulador e fiscalizador),
observado, em qualquer caso, o direito acumulado de cada aderente. Dai o carater
estatutario do plano de previdéncia complementar, proprio do regime de
capitalizacéo.

6. Ndo ha falar em direito adquirido, mas em mera expectativa de direito do
participante, a aplicacdo das regras de concessdo da aposentadoria suplementar
quando de sua admissdo ao plano, sendo apenas assegurada a incidéncia das
disposicdes regulamentares vigentes na data em que cumprir todos os requisitos
exigidos para obtencéo do beneficio, tornando-o elegivel.**¢/**°

No ultimo dos acordaos paradigma — Agravo Regimental no Agravo em Recurso
Especial n° 504.022/SC*° — confirmou-se a validade de transacdo celebrada entre o
participante e a entidade de previdéncia privada, em que promoveu a migracdo entre planos
previdenciarios. Neste aresto, a ré é a Fundacdo CODESC de Seguridade Social — FUSESC,
EFPC administradora de planos patrocinados, oferecidos aos empregados dos patrocinadores

8 STJ, AgRg. no AgRg. no RESP n° 1.483.876-SE (2015/0082376-0), Min. Moura Ribeiro, Terceira
Turma. DJe 05/05/2015.

7 STJ. RESP n° 1.431.273/SE (2014/0013949-1), Min Moura Ribeiro, Segunda Secéo. DJe 18/06/2015.

M8 QTJ, RESP n° 1.443.304/SE (2014/0066303-1), Min. Ricardo Villas Boas Cueva, Segunda Secéo, DJe
02/06/2015.

419 STJ, RESP n° 1.421.951/SE (2013/0394822-0), Min. Ricardo Villas Béas Cueva, Segunda Se¢do. DJe
19/12/2014.

#0 gTJ, AgRg. no Ag. em RESP n° 504.022/SC, Min. Luiz Felipe Salomio, Segunda Secfo. DJe
30/09/2014.
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Badesc, Bescor, Codesc, Banco do Brasil e Fusesc, sendo, portanto, uma entidade
multipatrocinada®?*.

Observa-se que todos os paradigmas sdo de EFPCs vinculadas a patrocinadores, em
gue necessariamente existe uma relacdo de trabalho subjacente a contratacdo previdenciéria,
conforme anteriormente explicado. Por essa razdo, 0s servicos prestados especificamente por
esse tipo de EFPC ndo estdo disponiveis no mercado. Tanto ndo estdo disponiveis no
mercado, que inexiste competicdo entre as EFPCs dessa natureza. Afinal, para que tenha
direito as contribuicdes realizadas pelo patrocinador, o participante terd necessariamente que
aderir ao plano oferecido pela EFPC a ela vinculado e, se preferir ndo aderir ao plano, perdera
necessariamente tal vantagem. Ainda que ele tenha mais de um vinculo empregaticio, mesmo
assim inexistird competicdo: afinal, se pretender ter os beneficios oriundos das contribuicdes
de ambos os empregadores, devera aderir a ambos os planos. O participante ndo pode escolher
a qual EFPC o patrocinador iré realizar as contribuicdes; sera necessariamente uma EFPC por
empregador, o que lhe impede de exercer livremente seu direito de escolha com relagéo ao
plano e a EFPC aos quais deseja se vincular. Na doutrina estrangeira, tais circunstancias ndo
passam despercebidas, funcionando como fundamento da propria regulacdo financeira de
atividades dessa natureza*?,

Por mais que ainda sejam desconhecidos os efeitos da nova interpretacéo, e de serem
preocupantes os julgados que tratam da auséncia de direito adquirido dos participantes na
hipdtese de alteracdo do regulamento do plano, fato é que o equilibrio das relacdes entre
EFPCs de patrocinadores e seus participantes e assistidos pode ser alcancado sem que se
recorra ao Cédigo de Defesa do Consumidor, conforme demonstrou o STJ no julgamento do
Recurso Especial n°® 1.536.786-MG, ao tratar do foro para discussdo das demandas

envolvendo EFPCs de patrocinadores.

a2l Contra a mesma ré, outro julgado que trata da inaplicabilidade do Cédigo de Defesa do Consumidor: STJ,

ED no AgRg. no RESP n° 1.504.986-SC (2012/0045246-5), Min. Moura Ribeiro, 3% Turma. DJe
26/06/2016.

“Consumers Association (1998). The information imbalance that has arisen between the consumer and
industry has enabled the sale of substandard products which has, in many cases, cost the consumer (and
the taxpayer) dear. For example, in the personal pensions mis-selling saga, hundreds of thousands of
consumers fell victim to disgraceful sales practices and poor advice... Personal pensions and life products
such as endowment plans can pose particular problems because of the hidden penalties for switching,
inflexibility and high charges. In many cases it is next to impossible for consumers to work out exactly
what the charges are because of the euphemisms and obscure language to disguise charges. All this has
meant that there is no real competition in these markets. The lack of transparency means consumers have
been unable to compare products, shop around and so in turn exert competitive pressure.”
(LLEWELLYN, David. The Economic Rationale for Financial Regulation. Occasional paper series n. 1.
Londres: Financial Services Authority, 1999. Disponivel em: <
http://www.fep.up.pt/disciplinas/pgaf924/PGAF/Texto_2_David_Llewellyn.pdf>. Acesso em: 1° fev.
2016. P. 44.)
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O sistema de protegédo dos participantes nos planos patrocinados teria, portanto, outras
fontes: (i) da legislacdo especifica aplicavel a previdéncia privada (em especial as Leis
Complementares n° 108/2001 e n° 109/2001); (ii) do Cddigo Civil, ao tratar da interpretacao
dos contratos de adeséo e quando da aplicacédo das regras de boa-fé objetiva; e até mesmo (iii)

da legislacdo trabalhista, conforme reconhecido pelo STJ*?

, tendo em vista que a contratagéo
do plano previdenciario, nessa situacdo, da-se necessariamente de forma subjacente ao
contrato de emprego.

Cumpre perquirir se, afinal, 0 mesmo resultado poderia ser alcangado para as EFPCs

de instituidores, o que sera verificado na sec¢éo seguinte.

3.11 Aplicabilidade do Codigo de Defesa do Consumidor as EFPCs instituidas

O contrato previdenciario celebrado entre participantes de EFPCs patrocinadas
diferenciam-se sobremaneira daqueles dos planos instituidos, em que as unicas contribuicdes
realizadas sdo dos proprios participantes e, eventualmente, dos assistidos.

Os participantes de planos patrocinados ndo encontram, no mercado, servi¢o similar;
ndo exercerdo sua liberdade de escolha entre diversos outros produtos ou servigos disponiveis
para a mesma finalidade. Caso queiram se beneficiar das contribuigdes realizadas pelo
patrocinador, deverdo, necessariamente, aderir ao plano de beneficios da EFPC patrocinada.

Além disso, apesar de ndo ter sido citada pelo STJ, o proprio conceito de servico de
que trata o §2° do art. 2° do Codigo de Defesa do Consumidor exclui as “atividades
decorrentes das relagdes de carater trabalhista”. Tendo em vista a coligacdo do contrato
previdenciario com o contrato de trabalho nos planos patrocinados, isso seria suficiente para o
afastamento da aplicacdo do Cddigo de Defesa do Consumidor.

Situacdo diferente é aquela dos planos instituidos, ou seja, em que as Unicas
contribuicdes para a formacdo do plano sdo realizadas pelos participantes e assistidos,
lembrando que a contribuicdo dos Ultimos somente se da para fins de equalizacdo de eventuais
déficits. Quando de sua contratagdo, a pessoa interessada em um plano previdenciario tera, a
sua disposicao, tanto os planos oferecidos por entidades abertas, quanto os planos oferecidos
por entidades fechadas, e fara sua escolha com base na instituigdo que lhe parecer mais sélida,

e cujo desempenho nos investimentos seja historicamente mais eficiente. Uma pessoa mais

%% QTJ, RESP n° 1.536.786/MG (2015/0082376-0), Min. Luiz Felipe Salomdo, Segunda Secdo, DJe
20/10/2015.
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bem informada terd, igualmente, a sua disposicdo, a possibilidade de formar uma carteira de
investimentos conservadora, mediante a aplicacdo de seus recursos em fundos de
investimento, a aquisicdo de titulos da divida publica, aquisicdo de certificados de depositos
bancarios (CDBs), dentre outros, que sirva a mesma finalidade dos planos oferecidos por
EFPCs instituidas.

Para corroborar esse entendimento, toma-se a doutrina de Paula Forgioni, que ensina

que, para a verificacdo de um mercado relevante material, cumpre:

... identificar a necessidade do consumidor satisfeita pelo produto que esta sendo
considerado para verificar se ele esta normalmente disposto a substitui-lo por
outro(s). Se a resposta for afirmativa, ambos (ou todos) fardo parte do mesmo
mercado relevante material. Assim, a fungibilidade (ou inercambialidade) dos
produtos para o consumidor faz com que integrem mercado relevante material
idéntico.***

Os servigos oferecidos pelas EFPCs instituidas fariam parte, sem ddvida, do mesmo
mercado relevante material daqueles oferecidos por entidades abertas e outras entidades
privadas de administracdo de carteiras de investimentos*®, haja vista a fungibilidade ou
intercambialidade entre eles.

O direcionamento das ofertas a um grupo especifico de pessoas, que possui algum
vinculo profissional ou setorial com o instituidor, ndo tem o conddo de excluir a EFPC do
mercado.

Observe-se, por exemplo, a OABPrev, EFPC que oferece planos a advogados dos
Estados no Acre, Amapa, Maranhdo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais,
Distrito Federal, Para, Ronddnia e Roraima. Por mais que exista uma restricdo de escopo, sua
abrangéncia continua relevante, caso contrério se inviabilizaria a estruturagdo do mecanismo
de investimentos coletivos. Ademais, a EFPC deve ter abrangéncia suficiente para que seus
custos se justifiguem e sejam diluidos mediante a divisdo entre os participantes e assistidos,
diluicdo essa realizada em medida suficiente para que 0s custos ndo se sobreponham aos
ganhos decorrentes dos investimentos realizados.

A dimensdo da comunidade de advogados de nove estados brasileiros, acrescido do
Distrito Federal, faz com que seja mais facil compreender a abrangéncia das EFPCs

instituidas e o mercado em que atuam. Os profissionais liberais, puablicos alvo de diversos

424 FORGIONI, Paula Andrea. Os fundamentos do antitruste. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2005. P.
241,

Vide Instru¢do CVM n° 558, de 26 de margo de 2015, que “[d]ispOe sobre o exercicio profissional de
administracéo de carteiras de valores mobiliarios”, nos termos de sua ementa.
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planos instituidos, certamente irdo buscar no mercado, dentre todas as op¢des disponiveis —
inclusive as oferecidas pelas entidades abertas e demais instituicbes financeiras e que atuam
no mercado de valores mobiliarios —, aquela que lhes pareca a melhor. Isso porque os planos
das EFPCs de instituidores ndo apresentam as mesmas vantagens daqueles de patrocinadores,
em que os participantes sdo beneficiados por contribuigdes realizadas por seus respectivos
empregadores. Ou seja, aqui é possivel o exercicio da liberdade de escolha.

Nem se diga que a auséncia de finalidade lucrativa da EFPC inviabilizaria sua inser¢éo
no mercado. Seria 0 mesmo que afirmar que as entidades sem fins lucrativos ndo poderiam

exercer atividades econdmicas, discusséo ha muito superada na doutrina®?

. A vedacéo que se
impde as entidades sem fins lucrativos diz respeito a distribuicdo de seus resultados. A mera
existéncia de resultados positivos (superavits) ndo lhe tira o carater de entidades sem fins
lucrativos.

Além disso, os servigos prestados pelas EFPCs sdo, sim, remunerados, tendo em vista
que sdo os participantes e assistidos que arcam com suas despesas, nos termos do art. 14,
111*?, e do art. 19*%% da Lei Complementar n® 109/2001.

Salienta-se, igualmente, que sequer vantagens competitivas as EFPCs de instituidores
possuem, uma vez devem, obrigatoriamente, “terceirizar a gestdo dos recursos garantidores
das reservas técnicas e provisdes mediante a contratacdo de instituicdo especializada
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou outro 6rgdo competente”, nos termos
do art. 31, 829 Il, da Lei Complementar n°® 109/2001. Ou seja, tendo em vista que a gestdo
ndo pode ser exercida diretamente pela EFPC, os custos decorrentes de sua terceirizacao serao
necessariamente arcados pelos participantes e assistidos. Embute-se, portanto, no custo do
plano, o lucro da entidade gestora, que obviamente ndo esta obrigada a contratar com a EFPC
a preco de custo. Assim, por mais que a EFPC n&o distribua resultados, a existéncia de mais
uma pessoa na cadeia de contratacOes (entidade gestora) eleva os custos da prestacdo dos

Servigos, 0 que abre a outras pessoas juridicas a possibilidade de, efetivamente, concorrer em

426 “A associagdo ndo se desnaturaliza mesmo que realize negoécios para manter ou aumentar o seu

patriménio, contudo, ndo pode proporcionar ganhos aos associados, por exemplo, associacdo esportva que
vende aos seus membros uniformes, alimentos, bolas, raquetes, etc., embora isso traga, como
consequéncia, lucro para a entidade”. (PAES, José Eduardo Sabo. Fundagdes, associacdes e entidades de
interesse social. 62 edicdo. Brasilia: Editora Brasilia Juridica, 2006. P. 64).

“Art. 14. Os planos de beneficios deverdo prever os seguintes institutos, observadas as normas
estabelecidas pelo érgéo regulador e fiscalizador:

111 - resgate da totalidade das contribuicdes vertidas ao plano pelo participante, descontadas as parcelas do
custeio administrativo, na forma regulamentada;”

“Art. 18. O plano de custeio, com periodicidade minima anual, estabelecera o nivel de contribuicdo
necessario a constituicdo das reservas garantidoras de beneficios, fundos, provisGes e a cobertura das
demais despesas, em conformidade com os critérios fixados pelo 6rgédo regulador e fiscalizador.”
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igualdade de condi¢cbes com as EFPCs, mesmo que se organizem como sociedades
empresarias. Caso contrério, se a auséncia de finalidade lucrativa se revertesse inteiramente
em favor dos participantes, seria inimaginavel a um profissional liberal contratar um plano
previdenciario de uma entidade aberta. Alias, se isso fosse verdadeiro, as entidades abertas
estariam fadadas ao fracasso, uma vez que ndo conseguiriam competir com as EFPCs
instituidas.

N&o ha duvidas de que as EFPCs de instituidores estejam inseridas no mercado, e que
ha fungibilidade ou intercambialidade, nas palavras de Paula Forgioni, entre os servi¢os por
ela prestados e outros prestados por entidades abertas, instituicbes financeiras e outras
entidades administradoras de recursos de terceiros.

A conclusdo acerca do enquadramento dos contratos previdenciarios em planos
instituidos como relacdo de consumo, entretanto, depende da analise dos outros elementos
apresentados pelo Codigo de Defesa do Consumidor.

Cumpre verificar, primeiramente, a propria interpretacdo semantica do Cddigo de
Defesa do Consumidor “*°, com relacdo as definicdes de consumidor e fornecedor, tendo em
vista que a aplicacdo do Codigo é realizada em razdo das caracteristicas das pessoas da
relacdo de consumo™®°.

Consumidor seria “toda pessoa fisica ou juridica que adquire ou utiliza produto ou
servi¢o como destinatario final”, nos termos do art. 2° do Cédigo de Defesa do Consumidor.
Necessario acrescentar-se aqui, igualmente, o critério da vulnerabilidade, de que trata o art. 4°,
1, do referido Codigo*®".

Para Claudia Lima Marques, portanto:

Consumidor é o ndo profissional, aquele que retira da cadeia de fornecimento
(producdo, financiamento e distribuicdo) o produto e servico em posicdo
estruturalmente mais fraca, é o agente vulnerdvel do mercado de consumo, é o
destinatario final fatico e econdmico dos produtos e servigcos oferecidos pelos
fornecedores na sociedade atual, chamada sociedade “de consumo” ou de massa. 432

429

Interpretacdo seméntica, nas palavras de Canaris.
430

“O campo de aplicagdo do Codigo possuiria, por forga dos arts. 1°, 2° e 3°, uma importante limitacao
ratione personae, aplicando-se somente aos contratos em que esta presente um consumidor ante a um
fornecedor de produtos ou servigos”. (MARQUES, Claudia Lima. Contratos no cddigo de defesa do
consumidor: o novo regime das relacBes contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista
dos Tribunais, 2011. P. 302.)

Cédigo de Defesa do Consumidor: “Art. 4° A Politica Nacional das Relagbes de Consumo tem por
objetivo o atendimento das necessidades dos consumidores, o respeito a sua dignidade, salde e seguranca,
a protecdo de seus interesses econdmicos, a melhoria da sua qualidade de vida, bem como a transparéncia
e harmonia das relagdes de consumo, atendidos os seguintes principios: | - reconhecimento da
vulnerabilidade do consumidor no mercado de consumo;” (grifo nosso).

MARQUES, Claudia Lima. Contratos no cédigo de defesa do consumidor: o novo regime das relagGes
contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. S8o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. P. 302.
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Os consumidores teriam, hoje, em razdo de suas relagdes de consumo no mercado e
como destinatarios dos proprios servigos publicos prestados pelo Estado, a mesma
importancia do papel desempenhado pelos trabalhadores na evolucdo dos direitos sociais e
humanos no século XX**, conforme se extrai dos ensinamentos de Zygmunt Baunman. Sua
vulnerabilidade, enquanto homo economicus et culturalis, na definicdo de Claudia Lima

Marques, seria diferente daquele do homo faber, da definicdo de Hanna Arendt***

, justamente
em razdo das mudancas culturais verificadas desde o século XX, mas seriam semelhantes as

razdes da necessidade de sua protecéo:

Este é um consumidor, um agente econdmico ativo no mercado e na sociedade de
consumo (de crédito e de endividamento), e a0 mesmo tempo persona com
identidade cultural especifica e diferenciada pela cultura de sua nacdo, seu
mercado, sua lingua e interesses locais. Um sujeito mais ciente de seus direitos e de
seu papel na sociedade global e local, mas cada vez menos consciente e racional
frente as pressbes e tentagBes do mercado: cada vez mais vulneravel frente aos
fornecedores.*®

A vulnerabilidade do consumidor seria uma presuncéo legal e absoluta*®®. Nos termos
da ementa do acérddo de relatoria do Ministro Herman Benjamin, a presuncdo de
vulnerabilidade seria o “mecanismo que visa a garantir a igualdade formal-material aos
sujeitos da relacdo juridica de consumo”®’. Tal orientacdo, portanto, atende ao préprio
postulado da justica.

Tendo em vista que tanto o participante quanto o assistido sdo os destinatarios finais e

econémicos das atividades desempenhadas pela EFPC, ou seja, sdo eles os destinatarios finais

8 BAUMAN, Zygmunt. Trabajo, consumismo e nuevos pobres. Barcelona: Gedisa, 2003. P. 48 e 73 e ss.

Apud MARQUES, Claudia Lima. Contratos no cddigo de defesa do consumidor: o novo regime das
relacBes contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. P. 303.

434 ARENDT, Hanna. A condi¢do humana. 102 ed. Rio de Janeiro: Forense Universitaria, 2009. P.147. Apud

MARQUES, Claudia Lima. Contratos no codigo de defesa do consumidor: o novo regime das relacfes

contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. S8o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. P. 303.

MARQUES, Cléaudia Lima. Contratos no cédigo de defesa do consumidor: o novo regime das relagGes

contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. S8o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. P. 303.

% MIRAGEM, Bruno. Curso de direito do consumidor. 22 ed. Sdo Paulo: Editora RT, 2010. P. 65. Apud
MARQUES, Claudia Lima. Contratos no codigo de defesa do consumidor: o novo regime das relagdes
contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. P. 304.

7 SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA, Recurso especial 586.316/MG (2003/0161208-5), Relator
Ministro Herman Benjamim, 2% Turma, Julgado em 17/04/2007, publicado no DJe 19/03/2009.
Disponivel em:
<http://www.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?processo=586316&&b=ACOR&thesaurus=JURIDI
CO>. Acesso em: 10 abr. 2016. Apud MARQUES, Claudia Lima. Contratos no codigo de defesa do
consumidor: o novo regime das relagdes contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. S8o Paulo: Editora Revista
dos Tribunais, 2011. P. 304.
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dos beneficios previdenciarios contratados, enquadram-se, necessariamente, como
consumidores*®,
Fornecedor, por sua vez, seria, nos termos do art. 3° do Codigo de Defesa do

Consumidor:

... toda pessoa fisica ou juridica, publica ou privada, nacional ou estrangeira, bem
como os entes despersonalizados, que desenvolvem atividade de produgéo,
montagem, criacdo, construcdo, transformagdo, importacdo, exportacgdo,
distribuicdo ou comercializag8o de produtos ou prestacdo de servicos.

Para completar a definicdo de fornecedor, a lei caracteriza servigos, em seu 8§2° do art.
3°, como “qualquer atividade fornecida no mercado de consumo, mediante remuneragdo,
inclusive as de natureza bancaria, financeira, de crédito e securitaria, salvo as decorrentes das
relacdes de carater trabalhista”.

Conforme anteriormente discutido, as atividades desenvolvidas pela EFPC consistem
na instituicdo e administracdo de planos previdenciarios, conforme definido no art. 2° da Lei
Complementar n® 109/2001. Apesar de as referidas entidades ndo terem finalidade lucrativa,
elas sdo remuneradas pelos participantes e assistidos. Tais valores correspondem as parcelas
de custeio administrativo, que ndo podem ser objeto de resgate, nos termos do art. 14, 111, da
Lei Complementar n® 109/2001.

Tendo em vista que as EFPCs de instituidores sdo pessoa juridicas que desenvolvem
atividades especificas de prestacdo de servicos no mercado — qual seja, a instituicdo e
administragdo de planos previdenciarios —, enquadram-se, igualmente, como fornecedoras.

Para Claudia Lima Marques, a protecdo conferida pelo Cddigo de Defesa do
Consumidor ao participante e assistido de um plano previdencidrio fechado estaria
fundamentada, além de tudo, por seu enquadramento como um contrato cativo de longa

duracdo, em que a relacdo de dependéncia de uma parte apresenta-se com maior evidéncia*®.

438 “Em relagdo a associacOes, estdo excluidas desta categoria aquelas que servem, exclusivamente, a gestao

da coisa comum, em que todos os associados decidem 0s atos que serdo praticados, e cujas contribuices
sdo por eles mesmo estipuladas, a exemplo dos condominios e associagdes desportivas3 ndo sdo
fornecedores, pois ndo se destinam a prestacao de servicos em mercado de consumo.

Contudo, se o ente é formado com o0 objetivo de fornecer determinado servigo, mediante cobranga de
mensalidade ou contribuicdo e ndo exclusivamente para gerir 0s recursos comuns, caracteriza-se como
fornecedor4. E o caso das entidades fechadas de previdéncia privada.

Essa entidade (fechada, quando a participacdo no plano é limitada a uma categoria de pessoas, ou aberta,
quando acessivel a qualquer interessado) presta o servico mencionado no art. 3°, § 2°, do CDC, pois
objetiva, como anteriormente exposto, a realizacdo de atividade securitaria”. (STJ, RESP 306.155/MG
(2001/0023027-0), Min. Nancy Andrighi, 3* turma. DJ 25/02/2002, p. 377, RSSTJ vol. 26, p. 283).
MARQUES, Claudia Lima. Contratos no cédigo de defesa do consumidor: o novo regime das relagGes
contratuais. 62 ed. rev. atual. e ampl. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. P. 96.
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Tal protegdo seria necessaria para a preservagdo da igualdade e da confianga em razdo de sua

caracterizagdo como contrato relacional:

Os contratos relacionais se caracterizam pela presenca da confianca no
comportamento futuro do outro parceiro contratual e pelo interesse na continuidade
da relacdo contratual. Neste sentido a tutela dos direitos e interesses dos
contratantes deve compreender o interesse pressuposto de manutencdo do vinculo
contratual o que consequentemente implica manutencdo do equilibrio de interesses
do contrato e, quando for o caso, protecdo do contratante vulneravel/dependente do
contrato naquela dada relacéo contratual.

Nos contratos relacionais de consumo, dentre os meios mais destacados para a
protecdo do consumidor vulnerdvel esta a eficacia do dever de informar do
fornecedor com a finalidade de reduzir os efeitos da assimetria informativa entre o
fornecedor e o consumidor. A eficacia deste dever de informar do fornecedor, de
sua vez, ndo se restringe a0 momento prévio a celebragdo do contrato, sendo
durante toda sua execucgdo, nos contratos relacionais, de modo a informar ao
consumidor sobre os riscos a que esta sujeito, bem como todos os demais aspectos
da relagdo contratual.*

A aplicabilidade do Codigo de Defesa do Consumidor, portanto, decorreria das

préprias caracteristicas do contrato previdenciario, adiante descritas:

Os contratos de previdéncia privada apresentam as seguintes caracteristicas:

(a) séo contratos continuos, de longa duragdo, uma vez que pressupdem a existéncia
de um acimulo de contribuicdes financeiras do participante do contrato como
condicdo para fruicdo futura do beneficio financeiro;

(b) sdo contratos de estruturagdo econdmica complexa, fundado em célculos
atuariais em vista das caracteristicas distintivas de um grupo de contratantes. Isto,
naturalmente, acentua a vulnerabilidade do consumidor-participante;

(c) sdo contratos cuja prestacdo de uma das partes (participante) € dependente da
boa gestdo dos recursos financeiros do prestador do servigo (entidade de
previdéncia), razdo pela qual se destaca a necessidade de acentuar-se 0s lacos de
confianca entre as partes ao longo da relagdo contratual, caracteristico do principio
do administrador prudente (prudent person rule), observado no direito norte-
americano; e

(d) o controle do equilibrio econdmico das prestagdes pressupde seu correto
dimensionamento ao longo do tempo em que sdo realizadas (calculo atuarial), razdo
pela qual se tem de ter em vista o interesse Util do consumidor participante/assistido
com o contrato, de modo a proteger suas legitimas expectativas. ***

440
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MIRAGEM, Bruno. Os contratos de previdéncia privada e o codigo de defesa do consumidor na visdo do
superior tribunal de justica Comentarios sobre as Sumulas 289, 291, 321 e 427 do STJ. Revista de Direito
do  Consumidor, vol.  78/2011, p. 315-336, abr/jun. 2011.  Disponivel em:
<http://www.revistadostribunais.com.br>, Acesso em: 21 out. 2015. P. 03 da versao digital.

MIRAGEM, Bruno. Os contratos de previdéncia privada e o cédigo de defesa do consumidor na visdo do
superior tribunal de justica Comentarios sobre as Simulas 289, 291, 321 e 427 do STJ. Revista de Direito
do  Consumidor, wvol. 78/2011, p. 315-336, abr/jun. 2011.  Disponivel em:
<http://www.revistadostribunais.com.br>, Acesso em: 21 out. 2015. P. 03 da verséo digital.



208

Tem-se, portanto, que a interpretacdo do Cddigo de Defesa do Consumidor em
consonancia com a teoria finalista levaria, sem reservas, ao enquadramento do contrato
previdenciario em planos instituidos como relacgdes juridicas de consumo.

Ocorre que as EFPCs de instituidores tém, ainda, duas caracteristicas adicionais que as
diferenciam dos demais agentes de mercado: (i) a representatividade dos participantes e
assistidos nos 6rgdos decisorios da EFPC, conforme explicado na se¢do 2.4 (Classificagdo e
estrutura das EFPCs); e (ii) o compartilhamento dos riscos inerentes aos investimentos,
conforme explicado na secdo 2.9 (Superavits e equacionamento dos déficits), e argumentado
por Ada Pellegrini Grinover em seu parecer**.

A representatividade dos participantes e assistidos nos 6rgdos das EFPCs de
instituidores indicaria que a vontade da EFPC se confunde com a vontade dos proprios
participantes e assistidos. Diferentemente das EFPCs de patrocinadores, as entidades que
oferecem os referidos planos ja tem por conddo a defesa dos interesses de um setor ou de uma
classe de trabalhadores.

Por mais abrangente que seja 0 escopo de uma EFPC instituida, presume-se que nao
haveria conflitos de interesse entre elas e os participantes; afinal, o ndo pagamento dos
beneficios contratados em nada beneficia a EFPC, que ndo se aproveita dos lucros decorrentes
de sua atividade. Diferentemente dos patrocinadores, os instituidores, via de regra, ndo teriam
interesses conflitantes com os participantes e assistidos, tendo em vista (i) que sdo entidades
de representacao classista ou setorial e (ii) ndo tém expectativa de devolucao de recursos, haja
vista que ndo contribuem para a formacao das reservas garantidoras.

A presuncéo de auséncia de conflitos de interesses, entretanto, ndo é suficiente para a
descaracterizacdo das relagcbes de consumo de uma forma geral. Se assim fosse, as pessoas
juridicas publicas também estariam fora do escopo consumerista; isso porque, também em
tese, ndo haveria conflito de interesses entre o Estado e a coletividade, e a representatividade
da populacdo seria o suficiente para garantir que 0s representantes agiriam necessariamente
em beneficio dos representados.

Quanto ao compartilhamento dos riscos, aqui também ndo é suficiente para se
descaracterizar a relagdo de consumo, tendo apenas o conddo de conferir & relagdo contratual
em analise caracteristicas proprias. As regras sobre a equalizacdo de deficits sdo inerentes ao

regime juridico da previdéncia privada fechada, e o respeito dessas regras em nada obsta a

442 GRINOVER, Ada Pellegrini. Parecer juridico sobre o cédigo de defesa do consumidor e as entidades

fechadas de previdéncia complementar. In GRINOVER, Ada Pellegrini; REIS, Adacir; AVENA, Lygia e
ARRUDA, Maria da Gléria Chagas. A inaplicabilidade do Cddigo de Defesa do Consumidor para as
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. 12 Ed. S&o Paulo: ABRAPP, 2013.
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aplicacdo do Codigo de Defesa do Consumidor em defesa dos participantes e assistidos.
Decerto, é essa a regra que impede a aplicagdo irrestrita da Simula n® 289 do STJ, segundo a
qual “[a] restituicdo das parcelas pagas a plano de previdéncia privada deve ser objeto de
corre¢do plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizagao da moeda”, conforme ja
anteriormente mencionado. Isso porque, como visto, essa aplicagdo irrestrita pode gerar
prejuizos aos demais participantes e assistidos, na medida em que atenta contra o equilibrio
econémico-atuarial do plano.

Nos casos envolvendo planos de saude organizados sob o regime de autogestdo, o STJ
apresentou essa mesma solucdo. Até o momento, é cedico o entendimento da Corte a favor
aplicabilidade do Coédigo de Defesa do Consumidor, tendo em vista que “a relagdo de
consumo caracteriza-se pelo objeto contratado, no caso a cobertura médico-hospitalar, sendo
desinfluente a natureza juridica da entidade que presta os servicos, ainda que se diga sem
carater lucrativo, mas que mantém plano de saude remunerado”*®. Tal entendimento foi,
inclusive, reproduzido em acérdaos mais recentes***/*4°/*4®,

Mesmo no Recurso Especial n° 1.121.067/PR*’, citado por Adacir Reis para
confirmar a auséncia de abusividade em determinadas restricbes impostas pelo plano de saude
na modalidade de autogestdo, tal entendimento decorre, unicamente, na interpretacdo do
regime, e nao do afastamento do Cddigo de Defesa do Consumidor, cuja incidéncia ainda
assim é reconhecida. Nas palavras do relator:

111 - A questdo ultrapassa a aplicacdo ou ndo do Cédigo de Defesa do Consumidor.
Nos planos de autogestdo, os regulamentos e normas restritivas que buscam a
protecdo do equilibrio atuarial e mensalidades de custo menor, ndo podem ser vistas
como clausulas contratuais abusivas. A relagdo juridica desses planos tem
peculiaridades, seja na sua constituicdo, administracdo, obtencdo de receitas e
forma de associar-se, completamente diferentes dos contratos firmados com
empresas que exploram essa atividade no mercado e visam o lucro. A Lei dos
planos de salde da tratamento diferenciado a essa modalidade (Lei 9.656/98 - art.
10, § 3°).

IV - O tratamento legal a ser dado na relacdo juridica entre os associados e 0s
planos de salde de autogestdo, os chamados planos fechados, ndo pode ser o
mesmo dos planos comuns, sob pena de se criar prejuizos e desequilibrios que, se

3 STJ, RESP n° 469.911/SP (2002/0123795-4), Min. Aldir Passarinho Junior, Quarta Turma, DJe

10/03/2008.

4 STJ, AgRg. no Ag. em RESP n° 718.634/DF (2015/0124129-7), Min. Raul Aradjo, Quarta Turma. DJe
16/12/2015.

5 STJ, AgRg. no Ag. em RESP n° 605.163/PB (2014/0281376-0), Min. Marco Buzzi, Quarta Turma. DJe
30/11/2015.

#6  gSTJ, ED no Ag. em RESP n° 480.579/PB (2014/0042213-2), Min. Jodo Otéavio de Noronha, Terceira
Turma. DJe 23/10/2015.

ad STJ, RESP n° 1.121.067/PR (2009/0018858-4), Min. Massami Uyeda, Terceira Turma. DJe 03/02/2012,
RDDP vol. 110, p. 151.



210

ndo inviabilizarem a institui¢do, acabardo elevando o dnus dos demais associados,
desrespeitando normas e regulamentos que eles préprios criaram para que o plano
desse certo. Os associados que seguem e respeitam as normas do plano, arcardo
com o prejuizo, pois a fonte de receita é a contribuicdo dos associados acrescida da
patronal ou da instituidora.

V - Portanto, as restricdes de cobertura ou de ressarcimento a eventos nos planos de
autogestdo ndo violam principios do Cédigo de Defesa do Consumidor.**

Ou seja, o reconhecimento da auséncia de abusividade da clausula decorre da
interpretacdo do tipo juridico sob analise, e ndo da inaplicabilidade do Codigo de Defesa do
Consumidor. Alias, fica consignado no acordao que tais restricdes ndo violam os principios do
referido Codigo.

Por tudo isso, a relacdo entre os participantes e assistidos nos planos de instituidores
enguadram-se como relacdes de consumo.

A aplicagdo do Cddigo de Defesa do Consumidor as relacdes travadas por
participantes e assistidos no ambito especifico de planos de instituidores e, mesmo
anteriormente, quando ainda aplicavel a Simula n® 321 a todos os tipos de planos, configura
uma verdadeira tentativa de corrigir as incongruéncias do sistema, decorrentes do fato de que
o0 regime foi construido como um mecanismo de investimento, e ndo um mecanismo de
protecdo social. Os problemas resultam justamente dessa dicotomia, tendo em vista a
impossibilidade de se estruturar um regime cujo objetivo principal é a prote¢do social como
um mecanismo de investimento, e ndo especificamente da aplicacdo do Codigo de Defesa do
Consumidor.

Por essa razdo, é claro que diversas outras incongruéncias seriam captadas no sistema,
como a propria regra constante da Sumula n°® 289, que garante ao participante o direito a
restituicdo das parcelas pagas ao plano de previdéncia privada, corrigidas por indice que
recomponha a efetiva desvalorizacdo da moeda, sem perquirir se essa decisdo prejudicaria 0s
demais participantes e assistidos e atentaria contra o proprio principio da igualdade.

Compartilha-se, neste trabalho, da preocupagdo dos autores supracitados com relagdo
aos efeitos decorrentes da aplicabilidade do Codigo de Defesa do Consumidor a relagdo entre
0s participantes e assistidos e a EFPC, especialmente no caso de resgate, conforme exposto na
secdo 3.9 (O direito a restituicdo e as Sumulas n° 289 e 290 do STJ) acima. Contudo, adota-se
com reservas a posicdo daqueles que defendem a absoluta inaplicabilidade do Codigo de

Defesa do Consumidor as EFPCs.

448 STJ, RESP n° 1.121.067/PR (2009/0018858-4), Min. Massami Uyeda, Terceira Turma. DJe 03/02/2012,
RDDP vol. 110, p. 151.
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Nas palavras de Daniel Pulino:

Devera haver, por isso, certa contemporizacdo, certa ponderacdo quanto a
aplicabilidade de alguns dos principios do art. 170 da Constituicdo quando estiver
em questdo a atuacdo previdencidria complementar exercida pelas entidades
fechadas, como ocorrerd, por exemplo, no caso dos principios explicitos da livre
concorréncia e da defesa do consumidor (arts. 170, incisos IV e V, da
Constituigao).**

A aplicagdo do Codigo de Defesa do Consumidor deve ser realizada de forma atenta,
justamente para ndo prejudicar os direitos dos demais participantes e assistidos de cada plano,
conferindo, a alguns participantes, porcdo maior do patrimonio a que tiver direito. Ou seja,
deve ser aplicado em atencdo ao principio da igualdade. Ainda que isso seja feito, é
importante que os Tribunais verifiguem de forma detalhada a origem dos recursos para
pagamento dos valores minimos assegurados jurisprudencialmente. Nenhum desses cuidados,

ressalta-se, inviabiliza a aplicacdo do Cédigo de Defesa do Consumidor.

449 PULINO, Daniel. Previdéncia Complementar: natureza juridico-constitucional e seu desenvolvimento

pelas entidades fechadas. Sdo Paulo: Conceito Editorial, 2011. P. 223.
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4 GARANTIAS E MECANISMOS DE PROTECAO

4.1  Garantias versus obrigacgdes de garantia (garantias stricto sensu)

De modo amplo, garantia pode ser conceituada, juridicamente, da seguinte forma:

Garantia. Esta palavra, em sentido amplissimo, quer dizer prote¢cdo ou seguranca
que se dispensa a alguém que é titular de um direito subjetivo ou de um poder
juridico, no sentido que possa, efetivamente, exercita-lo (e.g., na Const. Federal, art.
153, 84°, estd a garantia do principio da legalidade), ou de ocorrendo falha ou
omissdo de uma vantagem ou possibilidade juridica originariamente devidas,
possam ser essas falhas ou omissGes supridas mediante 0 acionamento de uma
situacdo equivalente e substitutiva das primeiras. Por exemplo, estipula-se a fianca
(v.) para que, caso ndao cumpra o devedor a obrigacdo assumida, fique outra pessoal
igualmente responsével pelo débito (CC, art. 1.481). **°

Em acepcdo semelhante e mais detalhada:

Garantia. Deriva-se de garante. E possui o sentido amplo de significar seguranca ou
poder de se usar, fruir ou de se obter tudo aquilo que é de nosso direito, segundo os
principios formulados em lei, ou consoante afirmativas asseguradas por outrem.

Especializando-se, entdo, a garantia mostra-se como de direito ou convencional, a
primeira das quais também se diz natural e a segunda, contratual ou obrigacional.
A primeira decorre do principio juridico ou regra instituida em lei, ndo
necessitando de declaracdo de vontade da pessoa. A segunda € a que decorre de
vontade de obrigacdo do garante, que assumiu o dnus da garantia

No primeiro caso, a garantia evidencia-se um direito, uma prerrogativa, ou uma
seguranca firmada legalmente.

No segundo caso, a garantia € a fianga, o aval, o endosso, 0 abono, o penhor a
caucao, a hipoteca, dizendo-se pessoal ou real, segundo as circunstancias em que se
manifesta, as quais, por sua vez, demonstram os tracos dominantes e distintivos de
cada espécie.

E pode ser tida na equivaléncia de responsabilidade, quando num sentido
generalizado, e, assim, garantia exprime a situacdo em virtude da qual o devedor é
obrigado ou compelido a cumprir a prestacdo devida ao credor.**

452

O sentido por trés da palavra, portanto, indica uma funcdo dupla™“. A primeira € a

protecdo ou seguranca para que determinado direito subjetivo possa efetivamente ser

0 FRANCA. R. Limongi (coord). Enciclopédia Saraiva do Direito. V. 39. S&o Paulo: Saraiva, 1977. P. 317.
4t SILVA. De Plécido e. Vocabulario juridico. Atualizadores: Nagib Slaib Filho e Priscila Pereira Vasques
Gomes. 312 3d. Rio de Janeiro: Forense, 2014. P. 658-659.
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exercido, aferido ou verificado. A segunda é a protecdo ou a segurancga necessaria para o
exercicio, aferimento ou verificacdo desse direito subjetivo nas hipoteses de falhas ou
omiss@es de seu cumprimento (garantia stricto sensu).

Tomem-se como exemplo, primeiramente, as garantias fundamentais constitucionais,
tal como o principio da legalidade, indicado na prdpria conceituacdo acima. Do citado
principio, emanam as normas infraconstitucionais e a nogdo de que ninguém esta obrigado a
fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo em virtude de lei. Por essa razao, as autoridades
publicas estdo vinculadas a esse principio para que exijam, de qualquer pessoa, O
cumprimento de determinada obrigacdo. Além disso, se alguma autoridade da administracdo
publica exigir, de alguém, o cumprimento de qualquer obrigacdo que ndo possui suporte legal,
tal obrigacdo ndo precisaria ser cumprida. E mais: caso, ainda assim, alguém seja obrigado a
cumprir determinada obrigacdo que ndo possui respaldo legal — denotando, assim, uma falha
ou omissdo no cumprimento do referido direito subjetivo —, podera buscar o judiciério para
fazer valer a garantia do principio da legalidade. Em linhas gerais, é esse o sistema da garantia
do principio da legalidade.

Esse sentido de garantia se confunde com o sentido de direito em si. A legalidade,
assim, € um direito assegurado constitucionalmente; pode, por isso, ser exigido para que sua
confirmacéo seja verificada na prética.

N&o sdo, porém, todas as garantias que possuem a vocacdo absoluta de ter o direito
subjetivo subjacente cumprido, verificado ou aferido de forma absoluta e concreta. Isso nédo
tira, entretanto, a forca da obrigacdo de garantia em si (garantia stricto sensu). No ambito
privado e patrimonial, isso pode acontecer.

Imagine-se o exemplo de uma fianga vinculada a um contrato de locacdo. Sabe-se que
a fianca é, sem sombra de ddvidas, uma obrigagdo de garantia, ou seja, uma garantia stricto

sensu. Na hipotese de inadimpléncia do locatério, o direito subjetivo do locador de receber o

%2 No mesmo sentido: “Garantia. Direito constitucional, direito civil, direito comercial, direito do

consumidor, direito cambidrio e direito bancario. 1. Acdo ou efeito de garantir. 2. Seguranca dada ao
titular de um direito para que possa exercé-lo. 3. Ato assecuratorio de uma obrigagdo. 4. Documento que
vem a assegurar a autenticidade de um ato ou negdcio juridico, a boa qualidade de um produto ou servigo.
5. Documento em que o fornecedor assume perante 0 comprador o compromisso de ressarci-lo em caso
de vicio ou fraude. 6. Periodo em que vigora uma garantia. 7. Obrigacdo assumida por alguém de
assegurar a uma pessoa 0 gozo de uma coisa ou direito, ou de proteger contra um dano ao qual esteja
exposta, ou de indenizar quando sofreu efetivamente o dano (Dalloz). 8. Clausula contratual que visa
assegurar ao credor, pela concessao, por exemplo, de um financiamento, que o devedor cumprird o
assumido. Com isso, obriga-se o devedor a cumprir a prestacdo devida ao credor. 9. Cau¢do. 10. Protecdo
concedida ao credor aumentando a possibilidade de receber aquilo que lhe é devido. 11. E o reforgo
juridico, de carater pessoal ou real, de que se vale o credor acessoriamente, para aumentar a possibilidade
de cumprimento, pelo devedor, do negdcio principal (Tucci e Villagca Azevedo)”. (DINIZ. Maria Helena.
Dicionario Juridico. Vol. 2. 22 ed. rev. atual. e aum. Sdo Paulo: Saraiva, 2005. P. 747).
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pagamento do aluguel é comprometido. A fianca surge, nesse cenario, justamente para
garantir o pagamento do aluguel e, portanto, o cumprimento do direito subjetivo do locador de
recebé-lo. O direito de recebimento do aluguel ja existe por forca do contrato de locacdo. A
fianca, assim, funciona como um reforco desse direito (garantia stricto sensu).

No entanto, se, além do locatario, o proprio fiador também tornar-se insolvente ou
falido, a verdade € que o cumprimento da prestacdo, que corresponde ao direito subjetivo de
recebimento do valor do aluguel, poderd ndo ser verificado na pratica. Essa circunstancia
fatica ndo afeta, entretanto, a obrigacdo propriamente dita. De um lado, a obrigacdo de
pagamento e, de outro, a obrigagcdo de garantia (garantia stricto sensu) existem e podem ser
exigidas. O que se compromete, no caso, é a eficicia do direito subjetivo de garantia, e ndo
sua existéncia e validade. Esse € um exemplo de obrigacdo de garantia, ou garantia stricto
sensul.

Conforme ensina Fabio Konder Comparato*™?, as obrigacdes poderiam ser
classificadas como de meio, de resultado e de garantia.

As obrigacbes de meio seriam aquelas que exigem do devedor a realizacdo de uma
atividade com determinado grau de diligéncia. A prestacdo de servicos advocaticios para a
defesa de interesses em determinado litigio € um exemplo disso, uma vez que o resultado do
processo ndo integra o objeto da prestacao.

As obrigagdes de resultado, por outro lado, seriam aquelas cuja prestacdo constitui na
entrega de um determinado resultado desejado pelo credor, como ocorre no caso do contrato
de empreitada.

As obrigacdes de garantia, por fim, tém por objeto a eliminacdo de determinado risco.
Tratar-se-ia, para Comparato, de uma espécie de obrigacdo de resultado.

Observa-se a diferenga, portanto, entre as nocdes de garantia e de obrigacdo de
garantia. Enquanto a primeira constitui o préprio direito subjetivo estabelecido
constitucionalmente ou legalmente, a segunda constitui o reforco de determinado direito
subjetivo, previsto contratualmente (garantia stricto sensu).

A garantia de que trata o art. 202 da Constituicdo € o préprio direito ao beneficio
contratado. Por isso se diz que o resultado da contratagdo deve ser, necessariamente, 0
recebimento do beneficio e, por essa razdo, o regime deve ser organizado de forma que as

reservas constituidas efetivamente garantam o seu pagamento no futuro. Caso haja qualquer

% COMPARATO, Fébio Konder. Obrigagdes de meio, de resultado e de garantia. In FRANCA, Rubens
Limongi. Enciclopédia Saraiva de Direito, v. 55. Sdo Paulo: Saraiva, 1977, p. 249.
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possibilidade de que o resultado de recebimento do beneficio ndo seja alcancado, estar-se-ia
diante de uma falha do sistema.

No entanto, tendo em vista que a relacdo entre o participante dos planos
previdenciarios e as EFPCs é privada, como poderia tal garantia se fazer valer? E necessario
reconhecer que séo efetivamente diferentes as garantias estabelecidas como direitos absolutos
por lei (como o direito a legalidade, dignidade, saude), e aqueles direitos decorrentes de
relacGes privadas ou que estejam baseados em relacdes privadas. Ainda que a garantia ao
beneficio contratado tenha sido prevista constitucionalmente, ela deve se fazer valer no
ambito do préprio sistema, que € privado.

Assim, mesmo na esfera privada, o fato de a propria Constituicdo estabelecer que o
regime de previdéncia privada deva estar baseado na constituicdo de reservas que garantam o
beneficio precisa ter algum valor. A garantia ao beneficio deve ser verificavel no ambito do
sistema, que precisa ser distinguivel de um mero mecanismo de investimento privado, sujeito
a todo tipo de riscos. Caso contrério, o contrato previdenciario é totalmente transmutado para
uma obrigacdo de meio, correspondente a mera administracao de investimentos.

E o proprio sistema da previdéncia privada fechada, portanto, que precisa conferir as
condicBes necessarias para o exercicio do direito subjetivo ao beneficio. Dai porque se diz que
a garantia de que trata o art. 202 deve ser refletida em obrigac6es de garantia (garantias stricto
sensu), que possam reforcar o direito subjetivo ao beneficio. No &mbito privado, é assim que
as garantias sdo verificaveis, como mecanismos de reforco.

Precisa-se verificar, agora, se isso efetivamente ocorre no regime de previdéncia

privada fechada, da forma como atualmente concebido na legislacdo infraconstitucional.

4.2  As reservas técnicas e matematicas podem ser entendidas, juridicamente, como

modalidade de garantia?

Como se Ié do art. 202 da Constituicdo, o regime de previdéncia privada baseia-se na
constituicdo de reservas que garantam o beneficio contratado. Nesse sentido, as reservas
técnicas e matematicas poderiam ser entendidas, juridicamente, como modalidade de
garantia?

Conforme visto na secdo 2.6 (O plano de custeio, as reservas garantidoras dos
beneficios, os fundos e as provisdes), acima, as reservas sdo constituidas pelos proprios

participantes, com os recursos por eles aportados para a formacao do plano de beneficios, os
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quais serdo investidos no mercado para possibilitar futuramente o pagamento dos beneficios
contratados, organizados sob a forma de patrimonio de afetacdo, nos termos da
fundamentacdo constante da secdo 3.5 (Patriménio de afetacdo). Conforme visto

anteriormente***

, ainda que ndo haja formacdo de reserva individual, como nos planos
organizados sob o regime de reparticdo simples, as contribui¢des dos participantes deverao ser
suficientes para formar as reservas da EFPC que serdo utilizadas para o pagamento dos
beneficios.

Independentemente da concluséo acerca da propriedade dos participantes e assistidos
sobre 0s recursos, é inegavel que as reservas sdo objeto de investimento e, por isso, sujeitas a
diversos tipos de riscos financeiros. As reservas sdo, portanto, o patriménio sujeito a riscos.
Ou seja, na préatica, as reservas sao, a0 mesmo tempo, o objeto do direito subjetivo dos
participantes e assistidos, e 0 objeto sobre 0 qual os riscos financeiros incidirdo, ainda que
constituam um patrimonio de afetagao.

Ocorre que as reservas ndo podem ser, a0 mesmo tempo, o objeto do direito subjetivo
dos participantes e sua garantia stricto sensu. Seria 0 mesmo que dizer que a obrigacédo
assumida pelo locatario em um contrato de locacdo é a garantia do cumprimento do contrato
de locacdo, confundindo-se a obrigacdo principal com a garantia. Como se viu acima, a
garantia deve ser um reforco, algo externo, que possa de alguma forma assegurar o
cumprimento da obrigacao principal, como no caso da fianga prestada no contrato de locagéo.

Igualmente, ressalta-se que a garantia do beneficio ndo poderia ser reduzida as
capacidades de solvéncia, liquidez e equilibrio econémico, financeiro e atuarial*>® dos planos
administrados pela EFPC. A reunido dessas caracteristicas, decerto, assegura 0 pagamento dos
beneficios, representa justamente as caracteristicas de um fundo sadio. Sabe-se, no entanto,
que as causas que podem mais impactar o desempenho dos investimentos realizados com 0s
recursos aportados no plano sdo externas. E é nos momentos de crise que se verifica a

existéncia ou ndo de garantias.

4o Cf. secdo 2.7 (Regimes financeiros. Reparticdo simples, reparticdo de capitais de cobertura e

capitalizacéo).

Cf. art. 7° da Lei Complementar n° 109/2001, que diz que “[o]s planos de beneficios atenderdo a padrbes
minimos fixados pelo 6rgdo regulador e fiscalizador, com o objetivo de assegurar transparéncia,
solvéncia, liquidez e equilibrio econdmico-financeiro e atuarial”. No mesmo sentido, o art. 1° da
Resolucdo CGPC 18, de 28 de mar¢o de2006, que diz que “[a]s Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar - EFPC deverdo observar, na estruturagdo de planos de beneficios de carater
previdenciario, os parametros técnico-atuariais previstos no anexo desta Resolucdo, com fins especificos
de assegurar a transparéncia, sua solvéncia, liquidez e equilibrio econdmico, financeiro e atuarial”.

455
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Pouco importa, nesse cenério, a conclusdo sobre o direito de propriedade ou ndo dos
participantes sobre os recursos aportados no plano. Em ambos 0s casos, como se vera, as
reservas ndao podem ser entendidas como modalidade de garantia stricto sensu.

Caso se interprete, por um lado, que ha transferéncia de propriedade do patriménio dos
participantes e assistidos para a EFPC, as reservas matemaéticas sdo entendidas como um
patrimonio de afetacdo, mas ndo como uma garantia. 1sso porque o objetivo do patrimonio de
afetacdo € de segregar o patrimoénio de cada plano administrado por uma mesma EFPC, de
forma que os as reservas garantidoras de um plano ndo se misturem com a de outro plano, e
que as perdas de um plano ndo repercutam em outro plano. Isso significa uma técnica de
segregacdo de responsabilidade, mas ndo um mecanismo de garantia. O patriménio de
afetacdo continua a integrar o patrimonio do devedor (EFPC), sendo o objeto do direito
subjetivo dos participantes e, por isso, ndo pode ser entendido como uma garantia. Assim
como o depodsito ndo pode ser entendido como garantia do correntista na faléncia da
instituicdo financeira, a reserva ndo pode ser entendida como garantia dos participantes e
assistidos.

Caso, no entanto, seja entendido que as reservas matematicas seriam de propriedade
dos participantes e assistidos — mesmo diante de todas as ressalvas feitas anteriormente sobre
a impossibilidade dessa conclusdo dentro do sistema tal como hoje concebido*® —, com
menos razdo poderdo ser interpretadas como uma garantia. Seria 0 mesmo que afirmar que o
participante, com seu patriménio, € garante de si mesmo.

Como se V&, as reservas representam os o direito acumulado pelos participantes, ou
seja, 0 objeto do direito subjetivo, e, portanto, ndo podem ser entendidas como modalidade de
garantia stricto sensu.

Essa conclusao é preocupante para o regime de previdéncia privada fechada, tendo em
vista que demonstra a fragilidade do direito subjetivo do participante e do assistido quanto ao
recebimento do beneficio previdenciario. A estrutura basica apresentada palas Leis
Complementares n°® 108 e 109/2001 indica uma verdadeira deficiéncia do sistema, que
compromete 0s seus objetivos de justica e seguranga sociais. Cumpre questionar, a partir de
agora, se existiriam outros mecanismos capazes de dar aos participantes e assistidos uma
maior seguranca quanto a expectativa de direito gerada quando da contratacdo de um plano
previdenciario, ainda que essa contratacdo tenha sito realizada de forma privada, com uma
EFPC.

#6  Cf. secéo 3.4 (Propriedade ou crédito? Consludes)
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4.3  Resseguro

Sobre a contratacdo de resseguro, estabelece a Lei Complementar n°® 109/2001 o

seguinte:

Art. 11. Para assegurar compromissos assumidos junto aos participantes e assistidos
de planos de beneficios, as entidades de previdéncia complementar poderdo
contratar operacOes de resseguro, por iniciativa prépria ou por determinacdo do
6rgdo regulador e fiscalizador, observados o regulamento do respectivo plano e
demais disposicGes legais e regulamentares.

O resseguro seria mais uma forma de assegurar o cumprimento das obrigacOes
assumidas pela EFPC; assim, se os recursos administrados pela EFPC néo forem suficientes
para 0 pagamento dos beneficios previdencidrios contratados, um terceiro cobrird as
obrigacOes assumidas pela entidade fechada. Esse mecanismo funcionaria como um reforgo
do direito subjetivo dos participantes e assistidos e, assim, como uma obrigagdo de garantia
(garantia stricto sensu), gerada no meio privado.

A Confederagdo Nacional das Seguradoras define o resseguro como o “seguro do risco
assumido pela seguradora, que ndo pode ou ndo deseja garantir sozinha™*’. O seu objetivo é
“pulverizar os riscos e fortalecer as relacdes economicas do mercado”, nos termos do art. 4°
do Decreto-Lei n® 73, de 21 de novembro de 1966, que dispbe sobre o sistema nacional de
seguros privados, e regula as operacbes de seguros e resseguros. A atividade também é
regulada pela Lei Complementar n® 126, de 15 de janeiro de 2007, que disp8e sobre a politica
de resseguro, retrocessdo e sua intermediacdo, as operacdes de cosseguro, as contratacdes de
seguro no exterior e as opera¢fes em moeda estrangeira do setor securitario.

Cumpre salientar que o resseguro é uma modalidade mais restrita de seguro, tipo
juridico este conceituado pelo o art. 757 do Codigo Civil, da seguinte forma: “[p]elo contrato
de seguro, o segurador se obriga, mediante o pagamento do prémio, a garantir interesse
legitimo do segurado, relativo a pessoa ou a coisa, contra riscos predeterminados”.
Tecnicamente, por ser um contrato coligado a outro contrato de seguro, somente teriam a
natureza de resseguro os contratos celebrados entre resseguradoras e EFPCs que tivessem por
objeto a cobertura de riscos relacionados a planos organizados sob os regimes de reparticdo

simples e reparticdo de capitais de cobertura. Essa conclusdo se justifica pela natureza

pdd BIDINO, Maria  Helena. Introdugdo  ao  resseguro  facultativo. Disponivel  em
<http://www.funenseg.org.br/arquivos/14_03_resseguro_facultativo_maria_elena_bidino.pdf>.  Acesso
em: 29 fev. 2016.



219

458 Assim, o0s contratos

securitaria desses planos, conforme anteriormente esclarecido
celebrados entre resseguradoras e EFPCs para a cobertura de riscos relacionados a planos
organizados sob o regime de capitalizacdo seriam, na verdade, seguros e ndo resseguros.
Contudo, ndo sendo identificados prejuizos na nomenclatura utilizada pela legislacao, sera ela
mantida neste trabalho para fins didaticos.

As entidades autorizadas a contratar operacdes de resseguro sdo fiscalizadas pela
Susep, mesmo orgao fiscalizador das entidades abertas de previdéncia complementar (art. 2°
da Lei Complementar n® 126/2007). Os riscos assumidos e controlados por uma EFPC bem
como os célculos atuariais e as operagdes por ela realizadas sdo, portanto, de conhecimento do
o6rgdo regulador e fiscalizador, o que confere ainda maior credibilidade as contratacbes de
resseguro, quando realizadas.

No caso da contratacdo do resseguro pela EFPC, o que se busca resguardar é o
compromisso dela perante terceiros (participantes e assistidos), compromisso esse
consubstanciado no pagamento do beneficio contratado.

A Resolucdo CNPC n° 17, de 30 de marco de 2015, regulamenta a contratacdo de
seguro para planos de beneficios operados pelas EFPCs, e estabelece que o resseguro
contratado poderé dar cobertura aos planos de beneficios de riscos decorrentes de invalidez de
participante, morte de participante ou assistido, sobrevivéncia do assistido, e desvios das
hipGteses biométricas.

Os riscos poderdo ter sua cobertura total ou parcial, e deverdo ser contratados de
sociedade seguradora autorizada a funcionar no Brasil (art. 2° da Resolucdo CNPC 17/2015)
sendo a Lei Complementar n° 126/2007 ainda mais especifica, ao estabelecer que as
operacdes de resseguro relativas a seguro de vida por sobrevivéncia e previdéncia
complementar sdo exclusivas de resseguradores locais (art. 9°, 81°). Por se tratar a lei
complementar de norma hierarquicamente superior, conclui-se que ndo basta a seguradora
estar autorizada a funcionar no Brasil (como no caso de uma seguradora estrangeira
autorizada a funcionar no Brasil). Deverd, obrigatoriamente ser uma sociedade brasileira,
ainda que seu capital seja majoritariamente ou totalmente estrangeiro.

Cumpre ressaltar que € a EFPC a segurada, sendo vedado o pagamento de valores
diretamente a participante ou assistido (art. 4° 1, da Resolucdo CNPC 17/2015) ou a
transferéncia de participantes ou assistidos. A propria Lei Complementar n° 126/2007,

contudo, possibilita esse pagamento direto, na hipotese de insolvéncia, de decretacdo de

8 Cf. secdo 3.6 (Previdéncia privada fechada e seguro privado).
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liquidacdo ou de faléncia da cedente, desde que o pagamento da respectiva parcela ndo tenha
sido realizado ao segurado pela cedente nem pelo ressegurador & cedente, quando o contrato
de resseguro for considerado facultativo na forma definida pelo 6rgdo regulador de seguros, e
se 0 pagamento direto tiver sido contratado no caso concreto (art. 14, paragrafo Gnico). Tal
possibilidade seria mais consentdnea com o carater protetivo da Lei Complementar n°
109/2001, e deveria ser aplicAvel em todos o0s casos, tendo em vista que é o interesse dos
participantes e assistidos dos planos de previdéncia fechada o objeto do resseguro.

Além disso, é vedada a transferéncia da reserva garantidora ao ente ressegurador
contratado (art. 4°, 111, da Resolugdo CNPC 17/2015). Ressalva-se, no entanto, a possibilidade
de transferéncia de participante ou assistido na hipétese do 82° do art. 33 da Lei
Complementar n° 109/2001, que estabelece que para os assistidos de planos de beneficios na
modalidade contribuicdo definida que mantiveram esta caracteristica durante a fase de
percepcao de renda programada, poderé o 6rgao regulador e fiscalizador autorizar, em carater
excepcional, a transferéncia dos recursos garantidores dos beneficios para companhia
seguradora autorizada a operar planos de previdéncia complementar, com o0 objetivo
especifico de contratar plano de renda vitalicia, observadas as normas aplicaveis. Nesse caso,
ressalta-se, ndo ha contratacdo de resseguro, mas sim a transferéncia das obrigacdes de
pagamento do beneficio para outra entidade.

Nos termos do art. 13 da Lei Complementar n°® 126/2007, os contratos de resseguro
devem conter clausula estabelecendo que, em caso de liquidacéo da cedente (posicdo ocupada
pela EFPC), subsistem as responsabilidades do ressegurador perante a massa liquidanda,
independentemente de os pagamentos de indenizacdes ou beneficios aos segurados,
participantes ou assistidos haverem ou néo sido realizados pela cedente, ressalvados 0s casos
enquadrados no art. 14*° da referida Lei Complementar. Tal disposicdo é de extrema
importancia para a efetividade do resseguro tendo em vista que é necessariamente no
momento de crise que 0 resseguro sera acionado.

Entretanto, as fragilidades estruturais do regime de previdéncia privada fechada nédo

sdo corrigidas pela mera contratacdo de um contrato de resseguro. Prova disso sdo as regras

499 “Art. 14. Os resseguradores € 0s seus retrocessionarios ndo responderdo diretamente perante o segurado,

participante, beneficiario ou assistido pelo montante assumido em resseguro e em retrocessdo, ficando as
cedentes que emitiram o contrato integralmente responséveis por indenizé-los.

Pardgrafo Gnico. Na hipétese de insolvéncia, de decretacdo de liquidacdo ou de faléncia da cedente, é
permitido o pagamento direto ao segurado, participante, beneficiario ou assistido, da parcela de
indenizacdo ou beneficio correspondente ao resseguro, desde que o pagamento da respectiva parcela nao
tenha sido realizado ao segurado pela cedente nem pelo ressegurador a cedente, quando:

I - o contrato de resseguro for considerado facultativo na forma definida pelo 6rgéo regulador de seguros;
Il - nos demais casos, se houver clausula contratual de pagamento direto.”
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de equacionamento de déficits previstas na legislacdo, que admitem a reducdo de beneficios
ou o estabelecimento de contribuicdes extraordinarias, que reduzem indiretamente 0s
beneficios. Um resseguro, nesse caso, ndo cobre, via de regra, 0s riscos nos investimentos;
ndo havera inadimpléncia se o plano for simplesmente revisto.

Sempre que houver, portanto, a contratagdo de resseguro que assegure o0 pagamento
dos beneficios contratados, existird uma obrigacdo de garantia. Os Unicos problemas séo (i) o
fato de a contratacdo do resseguro ser facultativa, (ii) a possibilidade de o resseguro ser
parcial; e (iii) a garantia obedecer as regras de funcionamento do plano, quando esse plano
ndo estabelecer a garantia do beneficio, acompanhando a sistematica da lei.

Como ressalta Weintraub, “[o] resseguro pode até significar uma despesa a mais para a
entidade, mas esse gasto se coaduna com a idéia de seguranca e protecdo pela qual quis
primar o legislador™*®. Com efeito, tendo em vista que as reservas da EFPC ndo sio
suficientes para garantir o beneficio contratado, seria mais congruente com o regime protetivo
da previdéncia privada fechada que fosse exigido algum tipo de reforgo em todos os casos,

sendo o resseguro um dos mecanismos atualmente disponiveis.

4.4 Fundo de solvéncia

O paragrafo Unico do mesmo art. 11 que trata sobre a possibilidade de contratacdo do
resseguro estabelece que “[f]ica facultada as entidades fechadas a garantia referida no caput
por meio de fundo de solvéncia, a ser instituido na forma da lei”. Seria, para o legislador, mais
uma forma de garantir o pagamento dos beneficios contratados pelos participantes. No
entanto, como tal possibilidade ainda ndo esta regulamentada, acaba por ndo ser factivel sua
utilizacdo. Alem disso, ndo esta ainda claro como funcionaria a constituicdo desse fundo; caso
fosse feito com recursos provenientes das proprias contribuicdes dos participantes ou das
reservas, certamente sofreria 0S mesmos riscos destas.

Ressalta-se que a lei ja determina qual a finalidade dos superavits dos planos de
beneficios, que servirdo para a constituicdo de reserva de contingéncia, até o limite de 25%
(vinte e cinco por cento) das reservas matematicas, devendo os valores excedentes ser

utilizados para a constituicdo de reserva especial para revisao dos beneficios. Fica, por isso,

460 WEINTRAUB, Arthur Braganca de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e jurisprudéncia. S&o

Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 98.
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ainda mais dificil aferir como funcionaria o fundo de solvéncia e de onde seriam provenientes
0S recursos para sua formagao.
Por essas razbdes, o fundo de solvéncia ndo pode ser considerado, ainda, uma

modalidade de garantia para a previdéncia privada fechada.

45  Garantia prestada pelo patrocinador ou pelo instituidor

Estabelece a Lei Complementar n°® 109/2001 que o patrocinador e o instituidor

poderéo prestar garantia adicional aos planos:

Art. 13. A formalizacéo da condicdo de patrocinador ou instituidor de um plano de
beneficio dar-se-& mediante convénio de adesdo a ser celebrado entre o
patrocinador ou instituidor e a entidade fechada, em relacdo a cada plano de
beneficios por esta administrado e executado, mediante prévia autorizacdo do drgdo
regulador e fiscalizador, conforme regulamentacéo do Poder Executivo.

§ 1° Admitir-se-a solidariedade entre patrocinadores ou entre instituidores, com
relacdo aos respectivos planos, desde que expressamente prevista no convénio de
adesdo.

A solidariedade que se estabelece no art. 13 da Lei Complementar n°® 109/2001 ¢ a
tratada nos arts. 264 a 285 do Cadigo Civil, resultante da lei ou da vontade das partes (art.
265). Corresponde a situacdo segundo a qual, na mesma obrigacdo, concorre mais de um
credor, ou mais de um devedor, cada um com direito, ou obrigado, a divida toda (art. 264).

Tal garantia adicional, portanto, funcionaria ndo como uma fianga*®!, mas sim como
uma corresponsabilidade, ou seja, o0 patrocinador ou instituidor assume a mesma
responsabilidade da EFPC com relagdo aos respectivos planos, como se a contratacdo
realizada pelo participante tivesse sido tanto com a EFPC quanto com o patrocinador ou 0
instituidor. Assim como no caso do resseguro, essa modalidade de garantia é facultativa, nos
termos da lei, e deve estar expressamente prevista no convénio de ades&o.

N&o se considera fianga essa modalidade de garantia prestada pelo patrocinador ou
pelo instituidor justamente porque ndo admitiria a cessac¢do do vinculo por falta de estipulagdo

462
IG

do tempo da garantia (art. 835 do Codigo Civil™). Tal concepcdo, além disso, estaria

descasada com a interpretacdo semantica do dispositivo legal, bem como com o regime da

1 Arts. 818 a 839 do C6digo Civil.

462 “Art. 835. O fiador podera exonerar-se da fianga que tiver assinado sem limitagdo de tempo, sempre que
Ihe convier, ficando obrigado por todos os efeitos da fianga, durante sessenta dias apds a notificacdo do
credor.”
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previdéncia privada fechada como um todo, que deve sempre ser compreendido a luz das
normas constitucionais que regem o instituto.

Sabe-se que a solidariedade, no Direito brasileiro, ndo se presume, devendo ser
decorrente de lei ou de algum negdcio juridico. O regime da previdéncia privada fechada,
assim, prestigia a solidariedade decorrente do negdcio juridico, ndo sendo ela decorrente de
lei.

Via de regra, tal disposicdo legal ndo seria necessaria, tendo em vista que a relacdo
entre a EFPC e seu instituidor ou patrocinador é privada e, portanto, ainda que tal dispositivo
legal ndo existisse, essa possibilidade estaria disponivel as partes, exceto se a lei
expressamente vedasse a concessdo de garantia adicional pelo instituidor ou patrocinador.
Nesse raciocinio, igualmente, seria admissivel a contratacdo tipica de quaisquer outras
garantidas pelo instituidor e pelo patrocinador em prol da EFPC, desde que realizada de forma
expressa e também de forma voluntaria.

As estipulagdes contratuais de solidariedade eventualmente constantes dos convénios
de adesdo, por serem realizadas em prol dos participantes e assistidos, sdo benéficas ao
regime, uma vez que representam mais um reforco ao direito subjetivo dos participantes e
assistidos ao beneficio previdenciario. Mais uma vez, apesar de constituirem-se em
obrigacOes de garantia, ou garantias stricto sensu, a solidariedade néo resolve as fragilidades
estruturais do regime de previdéncia privada fechada; afinal, se o plano de equacionamento de
déficits prever a reducdo de beneficios ou o pagamento de contribui¢cBes extraordinarias,
reduz-se naturalmente o escopo da obrigacao principal e, consequentemente, a abrangéncia da
solidariedade.

Outra forma de garantia estabelecida na regulacdo infralegal decorre da
responsabilidade adicional atribuida ao patrocinador quando da retirada do patrocinio.

Conforme abordado na sec¢do 2.10 (Retirada de patrocinio), no momento da retirada
do patrocinio, caso seja apurada insuficiéncia patrimonial em determinado plano de
beneficios, seu equacionamento sera, via de regra, realizado na proporcdo dos montantes
atribuiveis aos participantes e assistidos, de um lado, e ao patrocinador, de outro, observada a
proporcao contributiva do periodo que ocorreu sua constituicdo (art. 12 da Resolucdo CNPC
n® 11/2013).

N&o obstante, o resultado deficitario podera ser equacionado pelo patrocinador que se
retira, de forma exclusiva ou majoritaria, sem observancia da propor¢do contributiva do plano
de beneficios, mediante homologacdo da Previc, desde que a medida seja favoravel aos
participantes e assistidos (art. 12, 82° da Resolugdo CNPC n° 11/2013). Essa obrigacéo,
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ressalta-se, é facultativa, e dependera, obviamente, de declaracdo de vontade especifica do
patrocinador, seja no momento da retirada do patrocinio, seja por previsdo contratual
constante do convénio de ades&o.

A possibilidade de equacionamento de forma diversa da estabelecida no art. 12, §2°,
da Resolucdo CNPC n° 11/2013, entretanto, ndo se aplicaria as EFPCs regidas pela Lei
Complementar n® 108/2001, nos termos do art. 8° 83° da Resolugdo CNPC n° 11/2013.
Conforme j& exposto previamente neste trabalho, essa disposi¢cdo ndo parece adequada nos
casos em que o patrocinador, ainda que a Unido, os Estados, o Distrito Federal e os
Municipios, suas autarquias, fundacdes, sociedades de economia mista e outras entidades
publicas, tenham se obrigado solidariamente junto as suas respectivas EFPCs, nos termos do
art. 13 da Lei Complementar n°® 109/2001. Afinal, sendo a responsabilidade solidéria,
assumida no convénio de adesdo, nada mais natural que os eventuais déficits apurados nos
planos sejam equacionados previamente a sua retirada da condicao de patrocinador.

Ainda na ocasido da retirada do patrocinio, o art. 18 da Resolu¢do CNPC n° 11/2013
estabelece ser de responsabilidade do patrocinador o pagamento da diferenca a menor entre o
valor de avaliacdo e o da realizacdo de ativos ap6s a precificacdo a valores de mercado. Como
diz o texto do dispositivo, a responsabilidade do patrocinador surgira na hiptese em que o
valor de avaliacdo dos ativos que compBem as reservas tiverem valor superior aquele que lhes
for conferido no momento de sua realizacdo, ou seja, no momento em que 0 bem ou direito
transformar-se em dinheiro (seja por compra e venda, apuracdo de haveres, pagamento, etc.).
Isso refletird em uma especial diligéncia exigida pelo patrocinador para a avaliacdo dos ativos
no momento da retirada do patrocinio.

Cumpre ressaltar, entretanto, que, uma vez avaliados os ativos e ja verificado que o
plano é deficitéario, inexistird obrigacdo do patrocinador para a recomposi¢do do déficit,
exceto nas hipoteses facultativas de solidariedade (art. 13 da Lei Complementar n°® 109/2001)
e de recomposicdo voluntaria do déficit (art. 12, §2°, da Resolugdo CNPC n° 11/2013), mas
tdo somente quanto as diferencas a menor entre o valor de avaliagdo e o valor de realizagdo.

A responsabilidade de que trata o art. 18 da Resolugdo CNPC n° 11/2013, portanto,
apesar de ser um avango para a protecdo dos participantes e assistidos em decorréncia das
vicissitudes do plano, ndo garante o pagamento dos beneficios na hipotese em que o plano é
deficitario. Trata-se de garantia quanto a um risco especifico (divergéncia entre os valores de

precificacdo e realizacdo dos ativos), e ndo de garantia do beneficio contratado.
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46  Garantia prestada pelo Fundo Garantidor de Creéditos

O impulso que provocou o surgimento do Fundo Garantidor de Créditos (FGC) foi o
inciso VI da antiga redacdo do art. 192 da Constituicdo, que, ao tratar sobre o sistema
financeiro nacional, estabelecia caber a lei complementar dispor sobre “a cria¢do de fundo ou
seguro, com 0 objetivo de proteger a economia popular, garantindo créditos, aplicacdes e
depositos até determinado valor, vedada a participacdo de recursos da Unigo”*®.

Essa redacéo foi suprimida pela Emenda Constitucional n® 40/2003, mas a previsdo de
proibicdo de utilizacdo de recursos publicos para socorrer instituicbes do sistema financeiro
nacional permaneceu na legislagdo infraconstitucional, mais especificamente na Lei
Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000, que institui normas de financas publicas

voltadas para a responsabilidade na gestdo fiscal:

Art. 28. Salvo mediante lei especifica, ndo poderdo ser utilizados recursos publicos,
inclusive de operagdes de crédito, para socorrer instituicbes do Sistema Financeiro
Nacional, ainda que mediante a concessdo de empréstimos de recuperagdo ou
financiamentos para mudanca de controle acionério.

8§ 1° A prevencdo de insolvéncia e outros riscos ficard a cargo de fundos, e outros
mecanismos, constituidos pelas instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, na
forma da lei.

§ 2° O disposto no caput ndo proibe o Banco Central do Brasil de conceder as
instituices financeiras operacdes de redesconto e de empréstimos de prazo inferior
a trezentos e sessenta dias.

Nesse contexto, a Resolugdo CMN n° 2.197, de 31 de agosto de 1995, autorizou a
constituicdo de entidade privada, sem fins lucrativos, destinada a administrar mecanismo de
protecdo a titulares de créditos contra instituicGes financeiras (preambulo e art. 1°), que foi
constituida sob o formato de associacéo, tendo por associadas as instituicdes financeiras que
recebem depositos garantidos pelo FGC.

A Resolucdo CMN n° 4.222, de 23 de maio de 2013, altera e consolida as normas que
dispbem sobre o estatuto e o regulamento do FGC, sendo o principal normativo sobre o
funcionamento do referido mecanismo de protecédo a titulares de créditos contra instituicdes

financeiras. O estatuto estabelece, em consonancia com a resolucdo, quais seriam as

463 “Em 1988, foi promulgada nova Constituicdo Federal sendo determinante na forma que o FGC viria a

tomar em 1995. Isso porque o Capitulo que tratava do Sistema Financeiro Nacional, vetou o uso de
qualquer tipo de recursos publicos em mecanismos garantidores de crédito”. (SILVA, Antonio Carlos
Bueno de Camargo. Fundo Garantidor de Créditos — FGC In Revista de Direito Bancario e do Mercado
de Capitais, Ano 8, n. 30, outubro-dezembro de 2005, Coordenacéo: Arnaldo Wald.)



226

instituicBes cujos credores teriam seus créditos protegidos pelo FGC**, e o regulamento, por
sua vez, também em consonancia com a Resolucdo, diz quais sdo os créditos garantidos pelo
FGC e qual a garantia®®®.

Sobre as instituicGes cujos credores terdo seus créditos protegidos, o art. 1°, 88 1° e 2°,
da Resolucdo CMN 2.197/1995, restringe a protecdo aos depdsitos das associadas ao FGC,;
estas devem ser, necessariamente, instituices financeiras que recebam dep0ésitos a vista, a
prazo e em contas de poupanca, e as associacdes de poupanca e empréstimo, excetuadas as
cooperativas de crédito e as secdes de crédito das cooperativas.

De forma mais especifica, a Resolugdo CMN 4.222/2013, em seu art. 8°, reproduzido
no art. 1° do estatuto do FGC, indica quais sdo as instituicdes associadas ao FGC, cujos

credores, portanto, terdo seus creditos protegidos:

Art. 8° Sdo instituicbes associadas ao FGC a Caixa Econdmica Federal e as
instituigdes constituidas sob a forma de banco multiplo, banco comercial, banco de
investimento, banco de desenvolvimento, sociedade de crédito, financiamento e
investimento, sociedade de crédito imobiliario, companhia hipotecéria e associagdo
de poupanca e empréstimo em funcionamento no Pais que:

I - recebam dep0sitos a vista, em contas de poupanca ou depdsitos a prazo;
Il - realizem aceite em letras de cdmbio;
Il - captem recursos mediante a emissdo e a colocagdo de letras imobiliérias, de
letras hipotecarias, de letras de crédito imobiliario ou de letras de crédito do
agronegocio; e
IV - captem recursos por meio de operagfes compromissadas tendo como objeto
titulos de emissdo de empresa ligada.
O paragrafo Unico desse mesmo dispositivo estabelece, como medida de seguranca,
ser obrigatéria a comprovacdo ao Banco Central do Brasil da filiagdo das instituicGes
financeiras que vierem a ser constituidas com as caracteristicas mencionadas no referido

dispositivo:

404 Resolugdo CMN n° 2.197, de 31 de agosto de 1995: “Art. 2° O estatuto da entidade a que se refere o

artigo anterior sera submetido a aprovagdo do Conselho Monetario Nacional, e dispord, inclusive, sobre: |
- orgdos de administracédo e respectivas competéncias e atribuicoes; 11 - forma de fiscalizagéo da aplicacéo
dos recursos e dos atos de gestdo da entidade; Il - exame, por auditor externo independente, das
demonstragdes financeiras da entidade.”

Resolugdo CMN n° 2.197, de 31 de agosto de 1995: “Art. 3° O regulamento do mecanismo de que trata
esta Resolucdo serd aprovado pelo Conselho Monetéario Nacional, devendo dispor, inclusive, sobre: | -
situacdes capazes de acionar 0 mecanismo de protecdo. Il - instituicGes cujos credores terdo seus créditos
protegidos; Il - créditos que serdo protegidos e respectivos limites; IV - critérios de contribuices,
inclusive extraordinarias, das instituicGes participantes; V - politica de aplicacéo dos recursos financeiros
da entidade, inclusive critérios de composicdo e diversificacdo de riscos; VI - forma e época de
pagamento dos créditos protegidos; VII - limite de responsabilidade da entidade em relagdo ao seu
patriménio.”

465
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A Resolugdo CMN n° 4.222/2013 apresenta, ainda, no 8§10 de seu art. 3° uma
limitacdo adicional para as instituicbes cujos credores terdo seus créditos protegidos por
garantia especial do FGC nas hipoteses de dep0sitos a prazo, caso em que somente poderiam
captar recursos por meio de deposito a prazo com garantia do FGC os bancos comerciais, 0s
bancos mdaltiplos, os bancos de desenvolvimento, os bancos de investimento, as sociedades de
crédito, financiamento e investimento e as caixas econdémicas.

A primeira constatacdo € de que as EFPCs ndo constam da relacdo de associados
obrigatdrios do FGC, o que levaria a primeira conclusdo de que seus credores néo teriam seus
créditos protegidos.

Por outro lado, no tocante as garantias, o FGC oferece, atualmente, dois tipos
especificos para os créditos contra seus associados.

A primeira, denominada ordinaria, garante o valor maximo de R$250.000,00
(duzentos e cinquenta mil reais) por titular ou conjunto de titulares (como, por exemplo, no
caso de uma conta conjunta ou contas detidas por associagdes e entidades despersonificadas),
conforme o art. 2° do regulamento do FGC. Relevante, nesse sentido, o teor do inciso 1V do
83° do art. 2° do regulamento, que estabelece que, para determinagdo do valor garantido, “0S
créditos titulados por associacfes, condominios e entidades assemelhadas, sem personalidade
juridica, quando cobertos nos termos deste regulamento, serdo garantidos até o valor referido
no 8 2° deste artigo, na totalidade de seus haveres, em um mesmo conglomerado financeiro”.

A segunda, denominada especial, garante o valor maximo de R$20.000.000,00 (vinte
milhGes de reais) por titular ou conglomerado financeiro, nos termos de seu regulamento. Os
depdsitos que possuem a garantia especial devem ser celebrados com um Unico titular, a ser
identificado pelo respectivo nimero do Cadastro de Pessoas Fisicas (CPF) ou do Cadastro
Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ), vedada a manutencdo de depositos na modalidade de
conta conjunta (arts. 5° e 6° do regulamento do FGC).

Por fim, acerca dos créditos protegidos, o regulamento do FGC, aprovado pela mesma
Resolucdo CMN n° 4.222/2013, aponta, em seu art. 2°, quais sao:

| - depdsitos a vista ou sacaveis mediante aviso prévio;

Il - depositos de poupanca;

I11 - dep6sitos a prazo, com ou sem emisséo de certificado;

IV - dep6sitos mantidos em contas ndo movimentaveis por cheques, destinadas ao

registro e controle do fluxo de recursos referentes a prestacdo de servicos de
pagamento de salérios, vencimentos, aposentadorias, pensées e similares;
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V - letras de cAmbio;

VI - letras imobilirias;

VII - letras hipotecarias;

VI1I1- letras de crédito imobiliario;

IX - letras de crédito do agronegdcio; e

X - operagBes compromissadas que tém como objeto titulos emitidos apds 8 de
marco de 2012 por empresa ligada.

De forma mais especifica, 0 §1° do mesmo art. 2° indica os créditos que ndo estariam

cobertos pela garantia ordinaria do FGC:

| - 0s depositos, empréstimos ou quaisquer outros recursos captados ou levantados
no exterior;

Il - os depdsitos captados de residentes no exterior; 111 - as operagdes relacionadas a
programas de interesse governamental instituidos por lei;

IV - os depositos judiciais;

V - qualquer instrumento financeiro que contenha clausula de subordinagdo,
autorizado ou ndo pelo Banco Central do Brasil a integrar o patriménio de
referéncia de instituigdes financeiras e demais instituicbes autorizadas a funcionar
pela referida Autarquia;

VI - os créditos:

a) de titularidade de instituicbes financeiras e demais instituicGes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, de entidades de previdéncia
complementar, de sociedades seguradoras, de sociedades de capitalizacdo, de
clubes de investimento e de fundos de investimento; e

b) representados por cotas de fundos de investimento ou que representem quaisquer
participacdes nas entidades referidas na alinea “a” ou nos instrumentos financeiros
de sua titularidade. (grifo nosso)

A segunda conclusdo extraida do regulamento do FGC é que os créditos de entidades
de previdéncia complementar ndo sdo protegidos pela garantia ordinaria oferecida pelo FGC,
em qualquer valor.

Caso se entenda, contudo, que os créditos depositados nas instituicdes associadas ndo
sdo da EFPC, mas sim dos participantes e assistidos, ainda assim, de acordo com o
regulamento do FGC, a garantia ordinaria somente seria paga uma Unica vez, por forca do ja
citado inciso IV do 83° do art. 2°, que dispde que os créditos de associagdes, condominios e
entidades assemelhadas, sem personalidade juridica (dentre os quais se enquadraria também

os fundos de investimento), quando cobertos nos termos deste regulamento, serdo garantidos
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até o valor de R$250.000.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais), na totalidade de seus
haveres, em um mesmo conglomerado financeiro.

Os créditos protegidos pela garantia especial, por sua vez, sdo apenas 0s depositos a
prazo, sem emissdo de certificado, nas condi¢cGes e nos limites estabelecidos pelo CMN,
captados pelas instituicGes autorizadas, sendo conhecidos como "Depdsitos a Prazo com
Garantia Especial do FGC (DPGE)", devendo assim ser especificados nos respectivos
contratos (art. 5° do regulamento do FGC).

No caso da garantia especial, poderdo ser protegidos os créditos titulados por
entidades de previdéncia complementar, observado o limite de R$20.000.000,00 (vinte
milhdes de reais) na totalidade de seus haveres em um mesmo conglomerado financeiro*®.
Também nessa hipotese, também pouco importa a conclusdo acerca da propriedade dos
recursos que compdem as reservas para o cumprimento das obrigacbes do plano de
beneficios, ja que em ambos o0s casos, impde-se a mesma regra. Isso porque o art. 6°,
paragrafo dnico, inciso 11, do regulamento do FGC, submete o limite de R$20.000.000,00
(vinte milhGes de reais) tanto aos créditos titulados por entidades de previdéncia
complementar, quanto aos créditos titulados por associa¢Bes, condominios e entidades
assemelhadas, sem personalidade juridica (dentre os quais se enquadraria também os fundos
de investimento). O objetivo foi, portanto, de deliberadamente limitar a garantia mesmo nas
situacBes em que ha davidas acerca da propriedade dos créditos objetos de garantia especial.

A regulacdo, portanto, é clara quanto as limita¢fes das garantias oferecidas as EFPC e,
indiretamente, aos seus participantes e assistidos. Cumpre questionar, agora, se tais limitacdes

estariam em consonancia com a finalidade do FGC e a funcéo publica por ele desempenhada.

466 Regulamento do FGC: “Art. 6° O total de créditos de cada pessoa contra a mesma instituigdo associada ao

FGC, ou contra todas as instituicGes associadas do mesmo conglomerado financeiro, relativo aos DPGE,
serd garantido até o valor maximo de R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais). Paragrafo Unico. Para
efeito da determinacgdo do valor garantido dos créditos de cada depositante, serdo observados os seguintes
critérios: 1 - titular do crédito é aquele em cujo nome o crédito estiver registrado na escrituracdo da
instituicdo associada ou aquele designado em titulo por ela emitido ou aceito; Il - devem ser somados 0s
créditos de cada credor identificado pelo respectivo Cadastro de Pessoas Fisicas (CPF) ou Cadastro
Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) contra todas as instituicGes associadas do mesmo conglomerado
financeiro; e Il - os créditos titulados por associacdes, condominios, cooperativas, grupos ou
administradoras de consorcio, entidades de previdéncia complementar, sociedades seguradoras,
sociedades de capitalizagdo e demais sociedades e associacfes sem personalidade juridica e entidades
assemelhadas serdo garantidos até o valor de R$20.000.000,00 (vinte milhes de reais) na totalidade de
seus haveres em um mesmo conglomerado financeiro.” (Grifo nosso).
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4.7 A controvérsia acerca da garantia do Fundo Garantidor de Créditos

Conforme exposto na secdo 3.3 (Propriedade ou credito? O estado da arte com
relacdo a controvérsia), é ampla a controvérsia acerca da garantia prestada pelo FGC no
ambito do regime de previdéncia privada fechada.

A defesa de que a garantia ordinaria deveria ser paga em favor de cada participante e
assistido dos planos previdenciarios, cujos recursos teriam sido objeto de depdsito em
instituicOes associadas, baseia-se em dois principais argumentos. O primeiro deles é a
interpretacdo segundo a qual os recurso aportados no plano sdo de propriedade dos
participantes e assistidos. O segundo deles € a disposi¢do, no regulamento do FGC, de
procedimento especifico para que, nos casos em que a aplicacdo de recursos realizar-se
mediante instituicdo intermedidria, esta apresente ao interventor ou ao liquidante a relagédo de
seus clientes, contendo os valores aplicados, a data e as demais caracteristicas da aplicacao
em instrumentos financeiros de responsabilidade de emissor sob intervengdo ou sob
liquidacao extrajudicial®®’.

Quanto ao primeiro argumento, foi exposto na secdo 4.6 que o préprio regulamento do
FGC acaba com qualquer controvérsia acerca do pagamento maltiplo da garantia, ainda que
se conclua que as reservas dos planos previdenciarios sdo de propriedade dos participantes e
assistidos. Conforme visto acima, o valor tanto da garantia ordinéria quanto da garantia
especial, em qualquer caso, seria pago apenas uma vez as associacdes, condominios e
entidades assemelhadas, sem personalidade juridica (dentre as quais se enquadraria também
os fundos de investimento, principal forma de organizac&o dos recursos aportados no plano).

Quanto ao segundo argumento, caso se entenda que a EFPC € instituicdo intermediéria
dos investimentos, ainda assim o credor seria identificado como um condominio ou entidade
assemelhada, sem personalidade juridica (dentre os quais se enquadraria também os fundos de

investimento, principal forma de organizacdo dos recursos aportados no plano). Ou seja, 0

467 Regulamento do FGC: “Art. 3° (...) § 3° Para efeito da determinacdo do valor garantido dos créditos de

cada pessoa, devem ser observados 0s seguintes critérios: (...) Il - na hipétese de aplicacdo em
instrumento financeiro relacionado nos incisos do caput cuja negociacdo seja intermediada por instituicéo
integrante do Sistema Financeiro Nacional (SFN), a titularidade dos créditos contra as instituicdes
associadas ao FGC deve ser comprovada, pelo cliente da instituicdo intermediaria na operacdo, mediante
a apresentacdo da nota de negociacdo da operacdo, nos termos da legislacdo aplicavel; (...)§ 4° No caso
previsto no § 3°, inciso 11, a instituicdo intermediaria da operagdo deve apresentar ao interventor ou ao
liquidante a relacdo de seus clientes contendo os valores aplicados, a data e as demais caracteristicas da
aplicacdo em instrumentos financeiros de responsabilidade de emissor sob intervencéo ou sob liquidagéo
extrajudicial.”
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resultado seria 0 mesmo: o0 pagamento, uma Unica vez, tanto do valor da garantia ordinéria
quanto do valor da garantia especial.

Os mesmos dispositivos que hoje estdo vigentes ja existiam na época da quebra das
instituicGes financeiras, que gerou toda a controvérsia ja anteriormente explicada envolvendo
a titularidade da garantia prestada pelo FGC*®.

Entretanto, ndo é apenas a regulacdo infralegal do FGC que deve ser levada em
consideracdo no momento de estudo do instituto. Por mais que o FGC seja uma pessoa
juridica de direito privado, exerce uma funcao especifica no ambito do sistema financeiro
nacional. E isso que deve ser investigado, a fim de se verificar a possibilidade juridica de
concluir-se que as garantias prestadas pelo FGC no ambito da previdéncia privada fechada
seriam, ou deveria ser, mais amplas.

O que resta descobrir, nesse caso, € qual a verdadeira finalidade e vocagdo do FGC, e
se as limitagOes impostas pelas resolugdes do CMN, pelo estatuto e pelo regulamento do FGC
estariam em consonancia com esta finalidade.

Conforme ensina Felipe Fernandes Ribeiro Maia, baseado na premissa de que € dever
de todo governo atuar com o objetivo de manter integro e estavel o sistema financeiro, seria
estabelecida uma rede de garantias, da qual o CMN e o Banco Central seriam 0s principais
atores. Nesse contexto, a funcdo do FGC seria complementar, voltado para o depositante ou

investidor, conforme se observa do trecho a seguir:

Esse complexo de mecanismos de protecdo no &mbito do Sistema Financeiro
Nacional concretiza-se na denominada “rede de protecdo ao mercado financeiro”,
que pretende conferir seguranga e confianca aos poupadores (depositantes) e
investidores, evitando crises ou contendo seus graves efeitos quando ja instaladas.

A atividade de assisténcia financeira de liquidez é tarefa acometida privativamente
ao BCB, la qualidade de “banco dos bancos”, fung¢do classica que lhe ¢ atribuida
pela doutrina e expressamente pelo art. 10, inciso V da Lei n° 4.595/64.

A anélise do mecanismo de depdsito compulsério, inerente ao sistema de reservas
fracionarias adotado no Brasil, levou a conclusdo de que ao BCB incumbe a
execucdo das politicas estipuladas pelo CMN e tendentes ao controle da liquidez do
mercado. Tal atribui¢do ndo cabe ao FGC.

Por fim, ndo cabe ao FGC nenhum papel saneador. A decretacdo e conducdo dos
regimes especiais (liquidacdo ou RAET) séo providéncia de competéncia exclusiva
do BCB.

Ao FGC, condutor do esquema de garantia de depésitos e investimentos, cumpre
apenas colaborar com a manutencdo da estabilidade do mercado financeiro, na
medida em que evita corridas bancarias e em que preserva a confianga dos
participantes, poupadores e investidores nas instituices e no préprio sistema.

468 Cf. secdo 3.3 (Propriedade ou crédito? O estado da arte com relagdo a controvérsia)
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O mecanismo de garantia de depdsitos e investimentos é direcionado ao depositante
ou investidor, minimizando os riscos da atividade financeira.*®®

A contribuicdo do FGC para a integridade e estabilidade do sistema seria, portanto,
voltada para o depositante e investidor, como instrumento que preserva a confianga no
sistema.

Felipe Fernandes Ribeiro Maia relata que o atual status do FGC foi alcancado
mediante alteracBes constitucionais, legislativas e regulatorias.

A primeira delas ocorreu no ja mencionado art. 192 da Constitui¢do, inteiramente
reestruturado por meio da Emenda Constitucional n® 40/2003. A referida emenda tinha por
objetivo facilitar a regulacédo do sistema financeiro nacional, uma vez que — conforme visto na
secdo 1.5 (Previdéncia privada e o sistema financeiro nacional) do capitulo 1 — a redacdo
anterior dava a entender que deveria ele ser regulado, como um todo, mediante uma Unica lei
complementar.

Ocorre que, no meio da reforma, foi também suprimido o inciso VI do art. 193, que
estabelecia caber a lei complementar dispor sobre “a criagdo de fundo ou seguro, com o
objetivo de proteger a economia popular, garantindo créditos, aplicacfes e depositos até
determinado valor, vedada a participacdo de recursos da Unido”. Tal mecanismo seria
justamente o FGC. Nem nas discussdes travadas no Congresso, hem na exposi¢cdo de motivos
ou em qualquer relatério emitido pelo 6rgédo, entretanto, apresentou-se qualquer justificativa
para a supressao desse dispositivo em especifico.

A reforma, de uma maneira geral, foi impulsionada pela necessidade de se regular o
sistema financeiro nacional de forma fragmentada, e ndo de suprimir direitos e principios
consagrados pela Constituicdo, em evidente retrocesso aos avangos alcancados pelo legislador
constituinte.

Tendo em vista a falta de justificativa para a supressdo do dispositivo, defende Felipe
Fernandes Ribeiro Maia que sua forga normativa persiste, havendo necessariamente de ser

considerada como norma condutora do funcionamento do Fundo Garantidor de Créditos*’°.

%9 MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Sao Paulo: Quartier Latin,
2014. P. 96-97.

“Deve prevalecer, assim, a ponderagdo do préprio relator no Senado, quando da apresentagdo da PEC
21/97, no sentido de que o momento politico enfrentado pelo Pais (quando da Assembleia Nacional
Constituinte) motivara a inclusdo do Sistema Financeiro Nacional na referida Constituigdo. Se a matéria
foi objeto de discussao para ser inserida, a legitimidade democratica exige que seja também discutida para
ser extirpada.
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Mais razdo ainda assiste ao autor, ao retomarem-se 0s principios que regem o0s atos
administrativos, que estabelecem que a existéncia de justificativa € um dos requisitos de sua
propria validade*™.

No mesmo sentido, o estatuto do FGC estabelece suas finalidades:

Art. 2° O FGC tem por finalidades:

| - proteger depositantes e investidores no ambito do sistema financeiro, até os
limites estabelecidos pela regulamentac&o;

Il - contribuir para a manutencdo da estabilidade do Sistema Financeiro Nacional
(SFN); e

11 - contribuir para prevencéo de crise bancéria sistémica.*’?

O citado inciso | reflete a protecdo desejada ao sistema, que é de protecdo aos
depositantes e investidores, ou seja, 0s consumidores do sistema financeiro nacional. Trata-se,
aqui também, de estipulacdo em favor de terceiro, nos termos do art. 436 do Cadigo Civil.

A existéncia dessa garantia é, portanto, um dos elementos geradores e multiplicadores
de confianca no sistema e como tal deve ser reconhecido. As limitacGes estabelecidas pela
regulacdo devem ter por fundamento essa fungéo geradora de confianca, refletida no papel do
FGC de garantir integridade e estabilidade no sistema.

Lancando mdo, mais uma vez, da teoria da instituicho de Maurice Hauriou, 0
cumprimento do objeto do FGC é o préprio fundamento de sua existéncia*’.

A partir da Resolugdo CMN n° 4.087, de 24 de maio de 2012, passou a integrar o
objeto do FGC também a contratacdo de assisténcia e suporte financeiro para as suas
associadas, nos termos da nova redagédo do art. 4° de seu estatuto:

Art. 4° Integra também o objeto do FGC, consideradas as finalidades previstas nos
incisos 1l e 11l do art. 2°, a contratacdo de operacdes de assisténcia ou de suporte
financeiro, incluindo operagBes de liquidez com as instituicbes associadas,
diretamente ou por intermédio de empresas por estas indicadas, inclusive com seus
acionistas controladores *"*

N&do se diga que a nova redacdo do art. 192 afastaria a configuracdo da afronta ao propésito da

Constituicdo. A EC 40/2003 ndo justificou ou debateu a supressao do inciso VI no processo legislativo, o

que manteve efetivo e integro o Poder Constituinte da regra (...).” (MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro.

Fundo Garantidor de Créditos — FGC. S&o Paulo: Quartier Latin, 2014. P. 157-159).

MAIA, Felipe Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Sdo Paulo: Quartier Latin,

2014. P. 96-97.

42 Estatuto do FGC, aprovado pela Resolugdo CMN n° 4.222, de 23 de maio de 2013.

478 HAURIOU, Maurice. Teoria da instituicdo e da fundacdo — Ensaio de vitalismo social. 12 ed. Porto
Alegre: Sergio Antdnio Fabris Editor, 2009. P. 24.

4% Estatuto do FGC, aprovado pela Resolugdo CMN n° 4.222, de 23 de maio de 2013.
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Cumpre ressaltar que tal alteracdo estd em consonancia com o art. 28 da Lei
Complementar n® 101/2000, j& acima citado (se¢do 4.6), que estabelece, em seu §1°, que “[a]
prevencdo de insolvéncia e outros riscos ficara a cargo de fundos, e outros mecanismos,
constituidos pelas instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, na forma da lei”. Conforme
estudado, o objetivo dessa norma era 0 mesmo do inciso VI do art. 192 da Constitui¢do, qual
seja, proibir a utilizacdo de recursos publicos para socorrer instituicdes do sistema financeiro
nacional.

Com fundamento nesse dispositivo do estatuto do FGC, a entidade passou a ser mais
conhecida pelas operagdes realizadas no ambito do sistema financeiro nacional para socorro
de bancos e seus sécios*’®, o que traria, ainda que de forma indireta, protegdo aos depositantes
e investidores e, portanto a economia popular. Ocorre que o discurso foi mudando com o
tempo, legitimando toda e qualquer decisdo de aplicacdo de recursos do FGC, ao argumento
de que seria uma associacdo privada de instituicGes financeiras e que, diante disso, seus atos e
decisdes institucionais seriam soberanos.

Pode-se dizer, portanto, que a finalidade inicial, que marcou a constituicdo do FGC,
vem sendo desvirtuada. De instituicdo garantidora dos depositantes e investidores, passa, aos
poucos, a ser vista como associacdo privada de instituicbes financeiras, utilizada para os
propositos que melhor Ihes aprouver. Ndo esta claro, contudo, que seria mesmo essa a
finalidade do FGC.

Se por um lado as associadas do FGC possuem, sob seu controle, um importante
mecanismo para prestar assisténcia a sua liquidez, por outro, os participantes dos planos
previdenciarios, cujos recursos sdo depositados e investidos nas instituicdes associadas, ndo
sdo, de nenhuma forma protegidos, pelo sistema financeiro nacional. Pelo contrério, o
regulamento do FGC é muito claro ao excluir toda e qualquer garantia que poderia ser
prestada a essas pessoas.

N&o se pode contestar que sdo os participantes dos planos de beneficios
previdenciarios os verdadeiros depositantes ou investidores dos recursos que formam o
patrimbnio de afetacdo administrado pela EFPC. A discussdo sobre a propriedade dos
recursos, nesse momento, também pouco importa. Apesar da controvérsia existente sobre

propriedade dos recursos depositados nas instituicdes financeiras, ndo se pode esquecer que 0

47 Citam-se, como exemplos, o empréstimo de R$3,8 bilhdes realizados & Silvio Santos participacdes Ltda.

para, na condicdo de socia do Banco Panamericano S/A, capitaliza-la, bem como as seguidas ampliagdes
de limites de investimento do patriménio do FGC em suas associadas, a exemplo da ampliacdo de 20%
para 50% em aplicacbes de CDBs, aprovada pela Resolu¢do CMN n° 3.656/2008. (MAIA, Felipe
Fernandes Ribeiro. Fundo Garantidor de Créditos — FGC. Sao Paulo: Quartier Latin, 2014. P. 164-173).
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depdsito de bens fungiveis €, de acordo com a lei, regido pelas regras do matuo, o que faz
com que os depositantes de instituicdes financeiras sejam credores delas, e ndo proprietarios
dos recursos depositados. O FGC &, dessa forma, um mecanismo de protecdo do crédito, e ndo
da propriedade.

O que se discute, portanto, sdo os limites estabelecidos pelo préprio regulamento do
FGC, que praticamente inviabilizam qualquer garantia as EFPCs ou aos seus participantes.
Estaria 0 FGC, na condicdo de associacao privada, livre para estabelecer esses limites? Nao
estaria 0 FGC adstrito a sua funcéo de geracdo de confianga no sistema financeiro nacional,
contribuindo para sua integridade e estabilidade? Estaria 0 CMN exercendo seu papel ao
aprovar as referidas limitacdes? N&o seria, por fim, o caso de se exigir que as EFPCs se
associassem diretamente ao FGC, pelo fato de receberem depdsitos a prazo, nos termos do
artigo 8° da Resolucdo CMN 4.222/2013, reproduzido no art. 1° do estatuto do FGC?

Acredita-se que a resposta a todos esses questionamentos decorra, justamente, da
confianca que o FGC traz ao sistema financeiro nacional, confianga essa desencadeadora de

responsabilidade:

A responsabilidade pela confianga é parte integrante do direito civil vigente. Na sua
esséncia, exprime a justica comutativa, na forma especifica de justica correctiva
(meramente) compensatoria. O seu reconhecimento radica intimamente na
indeclinavel exigéncia do Direito segundo a qual aquele que origina a confianca de
outrem e a frustra deve responder, a0 menos em certas circunstancias, pelos danos
causados. O recurso a este pensamento torna-se imprescindivel para a
racionalizagdo de certas solugdes normativas, mas transcende por forca 0s
concretos afloramentos em que se plasma. A sua intervencdo autdnoma, superadora
do plano da lei, terd naturalmente, como correspondente & sua natureza de principio
juridico fundamental, de compartilhar-se com as demais determinacdes, principios
e valores que informam a ordem juridica, que ndo pode subverter. Tal qual qualquer
outro principio de carater geral, a forca expansiva que Ihe inere conhece por isso
limites e restricbes no processo de concretizacdo-aplicacdo. E tarefa da ciéncia
juridica operacionaliza-lo em contextos especificos tipicos. A sua subordinacao a
condigbes de relevancia ndo prejudica a sua caracteristica de principio
fundamentador de consequéncias juridicas. Entre aquelas condigBes avulta
usualmente a presenca de uma relacdo especial entre sujeitos, cujo preenchimento
se torna assim determinativo da responsabilidade pela confianga.*”

Por mais que as EFPCs ndo sejam associadas do FGC, é possivel identificar uma
relacdo especial entre 0 FGC e os participantes das EFPCs, na condigdo de depositarios e
investidores do sistema financeiro nacional, destinatarios de um importante mecanismo de

captacao de poupanca popular.

416 FRADA, Manuel Ant6nio de Castro Portugal Cerneiro da. Teoria da Confianca e Responsabilidade Civil.

Reimpresséo da edicdo de fevereiro/2004. Lisboa: Almedina, 2007. P. 901.
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Ao estabelecer, em seu estatuto, que o FGC tem por finalidade proteger depositantes e
investidores no ambito do sistema financeiro (art. 2°, 1), faz aqui uma estipulagcdo em favor de
terceiro, nos termos do art. 436 do Cddigo Civil. Apesar de poder limitar essa garantia,
conforme diz seu regulamento, tal prerrogativa ndo seria irrestrita. Entende-se que a regra que
prevé o pagamento de uma Unica indenizagdo por EFPC configura uma verdadeira supresséo
de garantia, que deveria ser dirigida justamente para os participantes e assistidos de uma
EFPC, na condicdo de depositantes e investidores, ainda que nao sejam proprietarios dos
recursos.

Assim, o sistema, que deveria servir para gerar confianca, atua no sentido oposto. Para
que alcancasse sua verdadeira finalidade, seu estatuto e regulamento n&o deveriam
simplesmente restringir o ambito de incidéncia de sua garantia, mas sim identificar os casos
que apresentam maior fragilidade aos depositantes e investidores, com o objetivo de oferecer
garantias efetivas.

A faléncia dos bancos onde estdo depositados os ativos garantidores das reservas
técnicas administrados pela EFPC é uma dessas situacdes que devem ser protegidas pelo
FGC, e ndo excluidas de sua garantia. A discussdo deveria estar no sentido oposto, ou seja, 0
proprio FGC e o CMN deveriam discutir o que deveria ser feito no ambito da estrutura
financeira do FGC para fazer valer tal garantia, sem prejudicar o equilibrio econémico
financeiro da instituicéo.

Afinal, as EFPCs ndo tém outra opcdo sendo depositar a integralidade de suas
disponibilidades em instituicGes bancarias autorizadas a funcionar pelo Bacen. Da mesma
forma em que os titulos e valores mobiliarios eventualmente integrantes da carteira de
investimentos devem ser depositados em conta individualizada da EFPC no Sistema Especial
de Liquidacdo e de Custodia (Selic), na Cetip S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e
Derivativos (Cetip), na BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(BM&FBovespa) ou em sistemas de registro e de liquidacéo financeira de ativos autorizados a
funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas areas de competéncia.

Todos esses mecanismos funcionariam para fins de protecdo do patrimonio de
afetacdo constituido para o pagamento dos beneficios contratados. Nesse sentido, ndo poderia

7

o regime de reservas fracionarias utilizado pelas instituicdes financeiras*’’ ser mais um

elemento de risco suportado pelos participantes e assistidos.

41 CORREA LIMA, Sérgio Mourdo. Analise Juridica da Economia. Revista de Direito Mercantil, industrial,

econdmico e financeiro, vol. 159/160, p. 53-86, jul./dez. 2011.
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Além disso, caso se entenda que as EFPCs deveriam ser associadas do FGC em razédo
das atividades que desempenham, os participantes e assistidos da entidade, na condi¢do de
depositantes e investidores, ndo poderiam, no caso concreto, ser prejudicados pela eventual
falha do FGC e do CMN na interpretacao do sistema e de sua verdadeira finalidade.

Assim, a responsabilidade pela confianca e a interpretacdo da verdadeira finalidade do
FGC seriam, atualmente, 0s Unicos argumentos capazes de permitir o pagamento da garantia
ordinaria do FGC levando em consideracdo cada um dos participantes e assistidos do plano, e

ndo uma unica vez para a EFPC.

4.8  Responsabilidade dos administradores

A responsabilidade dos administradores, de acordo com a Lei Complementar n°
109/2001, tém o cond&do de submeté-los a acdo de regresso nas hipo6teses em que tenham dado

causa a dano ou prejuizos a entidade de previdéncia complementar:

Art. 21. O resultado deficitario nos planos ou nas entidades fechadas serd
equacionado por patrocinadores, participantes e assistidos, na proporgéo existente
entre as suas contribuicBes, sem prejuizo de acgdo regressiva contra dirigentes ou
terceiros que deram causa a dano ou prejuizo a entidade de previdéncia
complementar.

O fundamento da responsabilidade, portanto, € a mesma prevista no art. 186 do
Codigo Civil, segundo o qual “[a]quele que, por acdo ou omissdo voluntaria, negligéncia ou
imprudéncia, violar direito e causar dano a outrem, ainda que exclusivamente moral, comete
ato ilicito”.

O art. 35 da Lei Complementar n® 109/2001, por sua vez, regulamentado pelo Decreto
n° 4.942, de 30 de dezembro de 2003*’®, inova ao instituir a solidariedade entre os
administradores que concorreram para 0s danos e prejuizos causados pelo membro da
diretoria-executiva responsével pelas aplicac@es dos recursos da entidade:

Art. 35. As entidades fechadas deverdo manter estrutura minima composta por
conselho deliberativo, conselho fiscal e diretoria-executiva.

478 Regulamenta o processo administrativo para apuragdo de responsabilidade por infracdo a legislagdo no

ambito do regime da previdéncia complementar, operado pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar, de que trata o art. 66 da Lei Complementar n® 109, de 29 de maio de 2001, a aplicacdo das
penalidades administrativas, e da outras providéncias.
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§ 5°Serd informado ao 6rgdo regulador e fiscalizador o responsavel pelas
aplicacbes dos recursos da entidade, escolhido entre os membros da diretoria-
executiva.

§ 6° Os demais membros da diretoria-executiva responderdo solidariamente com o
dirigente indicado na forma do paragrafo anterior pelos danos e prejuizos causados
a entidade para os quais tenham concorrido.

Além disso, no ambito da faléncia do patrocinador, aborda o art. 57, paragrafo Unico,

da Lei Complementar n® 109/2001 a responsabilidade dos seus administradores “pelos danos

ou prejuizos causados as entidades de previdéncia complementar, especialmente pela falta de

aporte das contribui¢des a que estavam obrigados”™’®. A mesma regra é aplicavel para a

liquidacéo extrajudicial da EFP

C*®, sendo cabivel, em ambos os casos (faléncia ou liquidagéo

extrajudicial) a indisponibilidade dos bens dos administradores:

Art. 58. No caso de liquidacdo extrajudicial de entidade fechada motivada pela falta
de aporte de contribuicdes de patrocinadores ou pelo ndo recolhimento de
contribuigdes de participantes, os administradores daqueles também serdo
responsabilizados pelos danos ou prejuizos causados.

Art. 59. Os administradores, controladores e membros de conselhos estatutarios das
entidades de previdéncia complementar sob intervencdo ou em liquidacdo
extrajudicial ficardo com todos os seus bens indisponiveis, ndo podendo, por
qualquer forma, direta ou indireta, aliena-los ou oneré-los, até a apuragdo e
liquidagdo final de suas responsabilidades.®*

Art. 63. Os administradores de entidade, os procuradores com poderes de gestdo, 0s
membros de conselhos estatutarios, o interventor e o liquidante responderéo
civilmente pelos danos ou prejuizos que causarem, por acd0 Ou Omissdo, as
entidades de previdéncia complementar.

Paragrafo Unico. S8o também responsaveis, na forma do caput, os administradores
dos patrocinadores ou instituidores, os atuarios, os auditores independentes, os
avaliadores de gestdo e outros profissionais que prestem servigos técnicos a
entidade, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada.

N&o obstante a boa intencdo da legislacdo, ha de se reconhecer que disposi¢des dessa

natureza séo ineficazes, justamente porque os danos causados por erros da administracdo sao

479

480
481

Lei Complementar n° 109/2001: “Art. 57. Os créditos das entidades de previdéncia complementar, em
caso de liquidagdo ou faléncia de patrocinadores, terdo privilégio especial sobre a massa, respeitado o
privilégio dos créditos trabalhistas e tributarios.

Parégrafo Unico. Os administradores dos respectivos patrocinadores serdo responsabilizados pelos danos
ou prejuizos causados as entidades de previdéncia complementar, especialmente pela falta de aporte das
contribui¢cdes a que estavam obrigados, observado o disposto no paragrafo Gnico do art. 63 desta Lei
Complementar.”

Lei Complementar n° 109/2001.

Lei Complementar n° 109/2001: “Art. 58. No caso de liquidacdo extrajudicial de entidade fechada
motivada pela falta de aporte de contribuicbes de patrocinadores ou pelo ndo recolhimento de
contribuicdes de participantes, os administradores daqueles tambhém serédo responsabilizados pelos danos
ou prejuizos causados.”
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de tamanha magnitude, que o ressarcimento ndo poderia ser eficientemente obtido do
patrimbnio de seus dirigentes. Para tornar mais palpavel tal afirmacdo, tomemos como
exemplo a punicdo cominada por uma Unica infracdo praticada pelos administradores da
Fundacdo Petrobras de Seguridade Social, decorrente do uso indevido de informacéo
privilegiada, que gerou para a referida fundacdo uma multa no valor de R$17.115.545%2,
Apesar de o valor da multa em comento n&o ser tdo relevante para a Petros, certamente o sera
para 0 patrimonio das pessoas naturais que exercem a administracdo da referida fundacdo.
Afinal — salvo rarissimas excecdes que, por falta de exemplos, sdo ora admitidas
exclusivamente para fins retdricos — é deveras incomum que pessoas detentoras de patrimonio
tdo vultoso optem por administrar o patrimonio alheio, e ndo se dediquem ao exercicio de

suas préprias atividades empresariais e administracdo de seu préprio patrimonio.

4.9 O regime da previdéncia privada fechada oferece garantias suficientes?

Como visto no capitulo 2 (Previdéncia privada fechada: estrutura), os recursos
aportados pelos participantes dos planos de previdéncia privada fechada constituem as
reservas garantidores dos beneficios e sdo administrados para possibilitar o futuro pagamento
dos planos previdenciarios.

Ocorre que, conforme abordado na secdo 2.9 (Equacionamento de déficits), os planos
de beneficios podem sofrer perdas, que deverdo ser equalizadas pelos participantes e
assistidos, seja mediante a complementacgéo de contribui¢des ou a correspondente reducéo dos
beneficios.

482 O Colegiado da CVM condenou a Fundagdo Petrobras de Seguridade Social (“Fundagdo Petros™) ao

pagamento de multa no valor de R$17.115.545, pela alienacéo de agBes da Brasil Telecom S.A. (BRT)
apos a obtencdo de informacdes privilegiadas. O Colegiado entendeu que a Fundagdo Petros utilizou-se
de informacGes obtidas em razdo da sua qualidade de controladora indireta da BRT para alienar as a¢des
da referida companhia antes da divulgacdo de fato relevante que tornaria publico o aumento da provisao
relativa as contingéncias judiciais no balango da BRT. Dentre as razdes da condenagdo, o Colegiado da
CVM argumentou o Plano Basico de Organizagdo das Fundacdo Petros e os depoimentos colhidos nas
investigagdes indicam a ineficicia da ‘“chinese wall” (segregacdo de atividades) estruturada pela
Fundacdo Petros, posto que as responsabilidades funcionais das geréncias s6 seria cumpridas com um
constante didlogo entre as areas. Nesse sentido, concluiu o Relator que “um possivel insider ndo pode se
acobertar sob eventuais falhas de seus funcionarios para se eximir de suas responsabilidades”. O valor da
multa aplicada é equivalente ao dobro da perda evitada pela Fundacdo Petros com a alienacdo das acBes
da BRT. Cabe, porém, a Fundacdo Petros, recurso ao Conselho de Recursos de Sistema Financeiro
Nacional. (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. Disponivel em:
<http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/sancionadores/sancionador/anexos/2015/20151208_PAS_152010.pdf>.
Acesso em: 21 dez. 2015).
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Esse regime é inerente aos planos. Ou seja, a verificacdo de déficits ndo configura um
descumprimento contratual das EFPCs. Ele reduz a contraprestacdo devida, seja pela cobranga
de novas contribuicdes, seja pela reducdo dos beneficios, tudo com o objetivo de manter a
solvéncia, liquidez e equilibrio econdmico, financeiro e atuarial do plano.

Estaria adequada essa solucdo de reducdo do direito subjetivo para a garantia do seu
cumprimento? Parece a saida discursiva perfeita: a reducdo do escopo do direito em si
garantiria 0 seu cumprimento mesmo que o plano perdesse a totalidade de seus recursos.

Evidentemente, a solucdo apresentada pela lei ndo estaria em consonancia com o
regime constitucional. A auséncia de refor¢co do direito significa verdadeira subversdo do
carater protetivo do instituto, ja que a totalidade dos riscos decorrentes da administracdo dos
recursos sdo imputados exclusivamente aos participantes e assistidos.

Isso transforma o contrato de previdéncia privada fechada em um contrato aleatério,
conforme defendido anteriormente. O cumprimento da prestagdo devida pela EFPC ficaria
submetida unicamente ao sucesso dos investimentos realizados com 0s recursos garantidores
dos planos de beneficios. Conforme ensina Maria Fernanda de Medeiros Redi, as préprias
deficiéncias do sistema sdo transformadas em alea contratualmente assumida pelo

participante:

[A]s garantias financeiras inerentes a capitalizacdo, designadamente por via das
aplicagdes financeiras, ja eu sujeitas as oscilagdes do mercado ou as dificuldades ou
mesmo aos erros de gestdo, sdo em si menos sélidas e menos duradouras do que as
garantias emergentes do proprio Estado, que gozam de regimes legais. Estas
dificuldades e estes riscos serdo tanto maiores quanto mais vultosas forem as
reservas necessarias para garantir o pagamento das pensdes.

Perceba-se que nos regimes de capitalizacdo individual, principalmente, nos de
beneficios livres, ou seja, sem garantia de beneficio minimo, o que se vé, como
forma de institucionalizacdo da prépria deficiéncia do regime, é a transformacéo do
que, antes, seria inadimpléncia em alea assumida contratualmente pelo préprio
participante.

Os chamados fundos de pensdo seriam, portanto, um excelente mecanismo de fomento
da economia e do mercado de capitais, transferindo para o pequeno investidor todos 0s riscos
inerentes aos investimentos privados, ainda que realizados de forma conservadora. Afinal, no

caso de perdas significativas nos investimentos realizados, independentemente de sua causa,

483 NEVES, llidio. Direito da Seguranca Social: principios fundamentais numa analise prospectiva.

Coimbra: Coimbra Editora, 1996. P. 845.

REDI, Maria Fernanda de Medeiros. Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil.
2004. Tese (Doutorado em Direito Econémico) — Faculdade de Direito da Universidade de S&o Paulo,
S8o Paulo, SP (orientador Prof. Dr. Eros Roberto Grau). P. 268.

484



241

s80 os participantes que suportam as consequéncias financeiras, em decorréncia do arcabouco

sobre o qual foi estruturado o regime da previdéncia privada fechada.

Os planos de beneficio, estruturados como mecanismos de investimento, transmitem,

dessa forma, a falsa ideia de seguranca, culturalmente relacionada com beneficios tipicos de

natureza previdencidria, consubstanciados por prestacbes continuadas que visam a

manutengdo de determinada renda na velhice. N&o obstante, por serem contratos de longa

duracdo, somente em momentos de crise que se percebe que inexistem garantias quanto ao

beneficio contratado, e que os planos previdencidrios cumprem ndo o objetivo de protecédo

social, mas sim de fomento da atividade econdmica empresarial*®,

485

De forma semelhante, conclui Maria Fernanda de Medeiros REDI: “Primeiramente, é inevitavel a
tendéncia para a anti-sele¢éo ou a selecdo adversa dos riscos cobertos, em regimes empresariais. Os riscos
cujas coberturas sdo as mais procuradas pelos segurados sdo 0s riscos mais provaveis. Esses, portanto,
apresentam uma demanda maior, assim, essas coberturas tém o preco mais elevado. De outro lado, os
“riscos bons”, segundo a perspectiva da entidade previdenciaria, ou seja, os riscos menos provaveis,
apresentam menor preco, para que isso atraia a demanda pela contratag8o de sua cobertura.

H4, portanto, uma selecdo de servigos previdenciarios adversa a ordem de prioridade dos que precisam
dessa cobertura, inerente a atividade previdenciaria desenvolvida na economia de mercado. Essa situagdo,
por exemplo, relaciona-se a crescente participagdo dos planos de contribuicdo definida e beneficio
variavel, os quais, em geral, ndo representam riscos para a entidade previdenciaria, descompromissada
com a garantia de um valor minimo de beneficio, transferindo ao participante o risco financeiro da préatica
previdenciaria. Tratados como planos previdenciarios, transmitem a falsa idéia de uma garantia de
beneficios dessa natureza que, culturalmente, por razdes institucionais, 0 homem, relaciona a beneficios
tipicos. Como as prestacfes previdenciarias sdo e longo prazo, a desilusdo quanto a esses planos demora a
se verificar, nesse intervalo temporal, a entidade previdenciaria cumpre sua fungdo ndo do ponto de vista
da protecdo social, mas de geradora de lucro para o empresariado financeiro e de estabilizadora das
relagcGes capital/trabalho nos casos dos fundos de pensdo. (REDI, Maria Fernanda de Medeiros.
Fundamentos da Regulacdo da Previdéncia Privada no Brasil. 2004. Tese (Doutorado em Direito
Econbmico) — Faculdade de Direito da Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, SP (orientador Prof. Dr.
Eros Roberto Grau). P. 265-266.)
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CONCLUSOES

Diz o art. 202 da Constitui¢do, também reproduzido no art. 1° da Lei Complementar n°
109/2001, que “[o] regime de previdéncia privada, de carater complementar e organizado de
forma autdbnoma em relacdo ao regime geral de previdéncia social, sera facultativo, baseado
na constituicdo de reservas que garantam o beneficio contratado, e regulado por lei
complementar”.

Essa é norma que mais bem espelha o carater protetivo conferido pela Constituicdo a
previdéncia privada, na condicdo de acdo de iniciativa da sociedade destinada a assegurar o
direito social relativo a previdéncia (art. 194) e, consequentemente, o alcance dos objetivos de
bem-estar e justica social que compdem a ordem social (art. 193). E com base nela que se
desenvolve toda a doutrina juridica que ressalta o carater protetivo da previdéncia privada, em
contraposicdo aos riscos decorrentes de sua estruturacdo como mecanismo de investimento.

Sistematicamente, a previdéncia privada, mesmo ndo sendo oferecida pelo Estado,
nem gozando do mesmo status constitucional conferido ao regime geral de previdéncia social,
de carater publico e obrigatorio, ainda assim constitui um dos institutos integrantes da ordem
social utilizados para assegurar o bem-estar e a justica social*®®.

Por se tratar de norma constitucional, deve ser utilizada como fonte justificadora e
unificadora de todo o sistema de previdéncia privada, vinculando tanto o legislador, como
fonte de explicacéo e inspiracdo para a confeccdo das normas que regulam o instituto, quanto
o intérprete do direito, na sua aplica¢do ao caso concreto.

Ressalta Gustavo Tepedino, nesse sentido, a superioridade hierarquica dos principios
constitucionais frente aqueles ditos gerais, de que tratam o art. 4° da Lei de Introducéo as
Normas do Direito Brasileiro. Caso tal superioridade ndo seja reconhecida, estariam
prestigiadas a legislacdo ordinéria e até mesmo os costumes e a analogia, em detrimento da
principiologia constitucional, que somente seria utilizada como recurso interpretativo na

hipétese de omissao do legislador®®’.

486 Seguindo esse raciocinio, Arthur Braganca de Vasconcellos WEINTRAUB ressalta o carater protetivo da

previdéncia complementar privada, o que deve necessariamente ser refletido na postura do legislador, ja
que “[m]esmo sendo privada, porém, ela ndo perde jamais seu trago distintivo constitucional de elemento
de protecéo social”.(WEINTRAUB, Arthur Braganga de Vasconcellos. Previdéncia privada, doutrina e
jurisprudéncia. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. P. 81).
TEPEDINO, Gustavo. Premissas metodoldgicas para a constitucionalizacdo do direito privado. In: Temas
de Direito Civil. Rio de Janeiro: Renovar, 1998. P. 18.

487



243

Assim, a construcdo do regime de previdéncia privada fechada precisa,
necessariamente, ser realizado em consonancia com as normas constitucionais, sob pena de se
conferir mais forca juridica a forma com que o instituto foi construido no ambito
infraconstitucional, como mecanismo de investimento, ainda que de modo conflitante com a
propria Constituigao.

E com base nesse carater de protecdo social que a norma constitucional trouxe para o
instituto a necessidade de estar baseado na constitui¢do de reservas que garantam o beneficio
contratado. A utilizagdo do termo ‘“‘garantia” no texto constitucional ndo pode ser vista de
forma supérflua, como uma eventualidade fortuita decorrente da boa administracdo dos
recursos que futuramente serdo utilizados para o pagamento dos beneficios. Essa interpretacdo
tira todo o contetido da norma constitucional.

O resultado da contratacdo, portanto deve ser necessariamente o recebimento do
beneficio e, por essa razdo, o regime deve ser organizado de forma que suas reservas
efetivamente garantam o seu pagamento no futuro. Trata-se, portanto, de uma garantia
constitucional, a qual deve estar refletida também em uma obrigacdo de garantia (garantia
stricto sensu), que deve repercutir por todo o sistema da previdéncia privada.

Ocorre que no momento da estruturacdo da previdéncia privada fechada, esse objetivo
foi perdido de vista. 1sso porque, o sistema de previdéncia privada fechada no Brasil foi
inteiramente organizado sob a forma de um mecanismo de investimento privado, com vistas
no fomento do mercado de capitais.

Essa estruturacdo, que sujeita os recursos garantidores dos beneficios contratados a
todo tipo de riscos, foi positivada a despeito de ser a previdéncia privada fechada reconhecida
como um mecanismo de protecéo e justica social, fundamentado tanto na sua origem histérica
quanto na sua normatizagéo constitucional.

As dificuldades resultam justamente dessa dicotomia (lacuna de coliséo), tendo em
vista a impossibilidade de se estruturar um regime cujo objetivo principal é a protecao social
como um mecanismo de investimento. Nao resultam, especificamente, da aplicacdo do
Cadigo de Defesa do Consumidor, ou da discussdo acerca do direito de propriedade dos ativos
garantidores dos beneficios, ou do direito & restituicdo com recomposicdo integral das perdas
decorrentes da desvalorizacdo da moeda, ou da garantia do Fundo Garantidor de Créditos.
Tais seriam os efeitos do problema real (dicotomia) e ndo a sua causa.

Todas as inconformidades e incongruéncias do sistema, e mesmo as dificuldades
interpretativas sobre as quais se discorreu ao longo deste trabalho, decorrem dessa lacuna de

colisdo estabelecida em seu bojo, em que, de um lado, privilegia-se o desenvolvimento do
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mercado e, de outro, compromete-se a dignidade daquele que contribuiu com sua forca de
trabalho para a formacéo de um capital que asseguraria sua aposentadoria.

A jurisprudéncia, assim, ao aplicar os entendimentos que privilegiam os participantes
e assistidos nas discussdes acerca do direito de propriedade dos ativos garantidores dos
beneficios, do direito a restituicdo com recomposicdo integral das perdas decorrentes da
desvalorizacdo da moeda, da garantia do Fundo Garantidor de Créditos, ou mesmo da
aplicacdo do Codigo de Defesa do Consumidor — ainda que tal discussdo esteja
temporariamente superada — atua na tentativa de corrigir, de forma tdpica, a lacuna existente
no regime de previdéncia privada fechada.

Ao assim proceder, privilegia-se a “tendéncia individualizadora” da justi¢a, que ao
comunicar-se com a “tendéncia generalizadora do sistema”, tem por resultado inevitavel o
surgimento de normas que contrariam o proprio sistema*®®, a exemplo da Stimula n° 289, que
diz que ““a restitui¢do das parcelas pagas a plano de previdéncia privada deve ser objeto de
correcdo plena, por indice que recomponha a efetiva desvalorizagdo da moeda”. Essa sumula
na tentativa de corrigir um problema decorrente do sistema (risco no investimento dos
recursos) acaba por reduzir, de uma forma geral, 0 montante patrimonial existente para o
pagamento dos beneficios dos demais participantes, conforme abordado na sec¢do 3.9 (Direito
a restituicdo e as Sumulas n°® 289 e 290 do STJ). Em outras palavras: a tendéncia
individualizadora do direito acaba por contrariar o proprio sistema.

A garantia ao beneficio de que trata o art. 202 da Constituicdo é normalmente
perseguida pelo aplicador do direito, sendo apenas identificavel em sua estrutura normativa
como a busca pelo equilibrio financeiro-atuarial dos planos, o que néo é suficiente.

Todas essas circunstancias demonstram que o regime de previdéncia privada fechada,

assim como atualmente concebido, é inadequado a garantia do beneficio contratado.

488 “A referéncia aos limites de uma obtenc¢do do Direito a partir do Sistema, que constitui a conclusdo do

ultimo paragrafo, indicou logo os limites postos ao pensamento sistematico na Ciéncia do Direito. De
facto, a formagdo de um sistema completo numa determinada ordem juridica permanece sempre um
objetivo ndo totalmente alcangado. Opde-se-lhe, invencivelmente a natureza do direito e isso a dois
titulos. Por um lado, uma determinada ordem juridica positiva ndo ¢ uma ‘ratio scripta’, mas sim um
conjunto historicamente formado, criado por pessoas, apresentando como tal, de modo necessario,
contradi¢Bes e incompletudes, inconcilidveis com o ideal da unidade interior e da adequacéo e, assim,
como pensamento sistematico. Mas por outro, h4 na prépria ideia de Direito um elemento imanente
contrario ao sistema e, designadamente, a chamada ‘tendéncia individualizadora’ da justica que
contracenando com 0 pensamento sistematico — assente na ‘tendéncia generalizadora’! — tem como
consequéncia o surgimento de normas que a priori se opde a determinagdo sistematica. ‘Quebras no
sistema’ e ‘lacunas no sistema’ sdo, por isso, inevitaveis”. (CANARIS, Claus-Wilhelm. Pensamento
sistematico e conceito de sistema na ciéncia do direito. 3% ed. Lisboa: Fundagdo Calouste Gulbenkian,
2002. P. 199-200).
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Algumas solugbes para tornar mais bem protegido o direito dos participantes e
assistidos sdo vislumbradas dentro do préprio sistema, tais como (a) a manutencdo dos
recursos aportados pelo patrocinador ao plano, mesmo depois da saida dos participantes e do
resgate realizado sobre suas reservas individuais; (b) a ampliacdo da garantia do Fundo
Garantidor de Créditos, para que inclua, e ndo exclua, as EFPCs, tendo em vista suas
peculiaridades; (c) a obrigacdo de contratacdo de resseguro; (d) a ndo penalizagdo das EFPCs
por ilicitos praticados por seus administradores, 0s quais deveriam receber unicamente
punicdes pessoais.

As solugBes extraidas do sistema, entretanto, ndo corrigem a lacuna decorrente da
impossibilidade de se estruturar um regime cujo objetivo principal é a protecdo social como
um mecanismo de investimento. Enquanto ndo realizada mudanca legislativa no sentido de
enderecar essa lacuna, as inconsisténcias do sistema continuardo a ser resolvidas de forma
casuistica e individualizada, ainda que sejam realizadas de forma contraditoria dentro do
sistema.

Os largos poderes de intervencdo estatal sobre as EFPCs deveriam ter como
contrapartida uma melhor protecdo do participante quanto a garantia do beneficio contratado,
conforme reconhece a doutrina nas palavras de Duarte Ivo Cruz, incapaz, no entanto, de

insurgir contra problemas dessa natureza:

Ainda por cima, todo o processo de liquidaco, previsto nos arts. 63 a 74, ndo vai
mais longe do que a atribuicdo de direitos de preferéncia e a qualificacdo dos
créditos privilegiado, para os beneficiarios do plano em crise.

Este é, portanto, um problema muito sério, devendo admitir-se a necessidade de se
estudar qualquer outro tipo de garantia para beneficiarios terceiros de boa fé, pois,
frente a extin¢do da entidade, os prejuizos sdo normalmente muito superiores aos
resultantes, p. ex., da faléncia empresarial. E, da mesma forma, deveriam os direitos
adquiridos beneficiar-se de qualquer tipo de garantia previdenciaria ou de resseguro
estatal.

Isto aponta, entdo, para a contrapartida de largos poderes de intervencdo estatal.
Mas o pior é que esses largos poderes existem, sem que ocorra a contrapartida de
seguranca absoluta. E, dessa forma, resta tentacdo de intervencOes estatizantes e
desprovidas de controle, que nio seja o autocontrole. “*°

Ressalta-se que sequer é necessario ir tdo longe quanto foi Duarte Ivo Cruz, ao tratar
da quebra das EFPCs. Isso porque, ao longo da existéncia da EFPC e da administragdo dos

diversos patrimonios de afetacdo que compdem cada plano, podem ocorrer perdas

*  FRANCA. R. Limongi (coord). Enciclopédia Saraiva do Direito. V. 60. Sao Paulo: Saraiva, 1977. P.
454-455,
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significativas*®, o que acarretaria a reducdo dos beneficios, se comparado aos niveis
inicialmente idealizados. E pior: em determinados casos, tais circunstancias podem
comprometer o proprio conteddo do contrato, qual seja o seu carater previdenciario.

A titulo de exemplo, cita-se o caso da Postalis, fundo de pensdo da Empresa Brasileira
de Correios e Telégrafos (ECT), que acumulava um déficit de R$ 5,6 bilhdes em apenas um
de seus planos. Conforme noticia o jornal Valor Econémico, 0os aposentados terdo uma
reducdo de 17,92% sobre o valor dos beneficios recebidos, 0 que perdurara por vinte e trés
anos*".

Os estudos aqui apresentados tiveram por objetivo apresentar, de forma detalhada, os
meandros do regime de previdéncia privada fechada, na condicdo de estrutura que comeca a
se arvorar na prestacdo de um servico eminentemente publico, voltado para a promocdo da
protecao e justica sociais, a partir de um instrumento privado de investimento, com objetivos
contraditérios. E importante, assim, que tal estrutura nio seja capaz de tirar o contetdo que
acompanha o termo “previdéncia”, ou a norma que busca garantir 0 beneficio contratado
pelos participantes.

E papel do direito, na visdo do prof. Calixto Salomao Filho, “discutir uma alternativa
para a visdo positivista do direito que permita ligar com estruturas de poder econdémico que
hoje em dia influenciam de maneira dominante a organizagdo da sociedade™®. Tais
construcdes, no entanto, demandam tempo e uma prépria alteracdo da forma de pensar o

Direito, sendo que o presente trabalho representa uma semente dessa visao.

490 Cf. amplamente noticiado na imprensa: CPI aponta prejuizos e ma gestdo nos fundos de pensdo. Valor

Econdmico. 22 de abril de 2016. Disponivel em: <http://www.valor.com.br/opiniao/4533245/cpi-aponta-
prejuizos-e-ma-gestao-nos-fundos-de-pensao>. Acesso em: 22 de abril de 2016.

No mesmo sentido: MOTA, Marcelo; FOLEGO, Thais. Fundos de pensdo ndo batem suas metas e
ampliam o risco. Valor Econdmico, 24 de janeiro de 2012. [on line] Disponivel em:
<http://www.valor.com.br/financas/2499284/fundos-de-pensao-nao-batem-suas-metas-e-ampliam-o-
risco>. Disponivel em: <http://www.revistavalor.com.br/home.aspx?pub=1&edicao=50>. Acesso em: 02
de maio de 2016.

“O equacionamento do déficit do Postalis sera arcado por 71 mil trabalhadores da ativa e em torno de 30
mil aposentados. A cobranca sera feita por 279 meses e recai sobre uma parte dos salérios - o que varia
caso a caso. Para o pessoal inativo, o desconto tende a ser mais doloroso. Os aposentados recebem um
valor do INSS e um pagamento da previdéncia complementar. A cobranca de 17,92% incidira sobre essa
segunda parte”. CAMARQOTTO, Daniel; RITTNER, Murilo. Empregados dos Correios pagardo rombo do
Postalis durante 23 anos. Valor Econémico. 31 de marco de 2016. Disponivel em:
<http://www.valor.com.br/financas/4504854/empregados-dos-correios-pagarao-rombo-do-postalis-
durante-23-anos>. Acesso em: 22 de abril de 2016.

SALOMAO FILHO, Calixto. Novo estruturalismo juridico: uma alternativa para o Direito? In Revista dos
Tribunais. V. 926, dezembro de 2012. P. 533.
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