A RESPONSABILIDADE DOS GESTORES DOS FUNDOS DE PENSAO

Suzani Andrade Ferraro?!

O regime de previdéncia complementar no Brasil é importante fator de
protecdo social e desenvolvimento econémico nacional, sobretudo no estimulo
da poupanca de longo prazo. Além domais temos agora a nova previdéncia dos
servidores publicos com a proposta de dar maior sustentabilidade para o futuro
de maneira a viabilizar a transicdo do atual modelo de reparticdo simples para
o de capitalizagdo. A Constituicdo Brasileira possibilita a instituicdo da
previdéncia oficial complementar para os novos servidores no ambito dos
poderes Executivo, Legislativo e Judiciario, e das esferas da Unido, Estados,
Distrito Federal e Municipios. O presente texto comenta os diversos regimes de
previdéncia existentes no Brasil e aborda especificamente os aspectos de
controle interno e gestdo de riscos nas fundacbes de previdéncia
complementar dos servidores publicos. A legislacédo especifica que disciplina a
questdo € a Resolucdo CGPC n° 13, de 2004, que estabelece principios,
regras e praticas de governanca, gestao de riscos e controles internos a serem
observados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar — EFPC,
também denominadas fundos de pensdo. Serdo examinadas as boas praticas
de gestdo de riscos e controles para os fundos de pensdo dos servidores
publicos e a responsabilidade de seus gestores.

1. Estrutura das entidades fechadas de previdéncia complementar

Com os fortes déficits da Previdéncia Social publica, a alternativa das
entidades de previdéncia complementar passou a ser a principal fronteira de
reforgco institucional do sistema. Por essa razédo, a regulamentacdo do setor
passou a aumentar a medida que também incrementou a demanda por essa

complementacao dos proventos de aposentadoria. Se por um lado a chamada
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“‘capacidade normativa de conjuntura” (GRAU, 1978, p. 48-50) foi
exponencialmente reforgada, por outro, ndo houve um acompanhamento das
demais fontes de direito, tendo em vista a pouca producdo cientifica de
orientacdo do setor e as Obvias consequéncias de inseguranca juridica
geradas.

Feita a ressalva, observa-se que, a partir do art. 202 da CF, ocorreu a
estruturacdo de um regime de previdéncia privada de carater complementar e
facultativo (ROMITA, 2002, p. 5), com organizacdo autbnoma e baseada na
constituicdo de reservas que garantem o beneficio contratado. Afirma-se com
Rodrigues (2003, p. 243):

“Ha quatro pilares fundamentais para o equilibrio dos fundos de
pensdo: 1) sua condicdo de solvabilidade, calcada em reservas,
provisdes e ativos garantidores; 2) seguranca dos investimentos; 3)
cumprimento das obrigagbes pactuadas (de forma a n&o gerar
passivo futuro a descoberto); 4) equilibrio atuarial (situagcdo

estimada no longo prazo). ”

A logica do sistema de previdéncia complementar € a captacdo de

recursos dos beneficiarios e dos patrocinadores (sociedades empresérias e
entes da administracdo publica direta e indireta), investindo esses valores em
ativos financeiros diversificados para preservacdo do valor do capital tomado.
Com isso, preserva-se o valor da moeda com riscos administrados e se torna
possivel arcar com as aposentadorias e pensdes dos beneficiarios.
Esses pressupostos sédo alcancados por organizacdes juridicas com objeto
essencialmente vinculado a administracdo atuarial de ativos para fazer frente
aos beneficios pretendidos. Para tanto, a Lei Complementar no 109/2001 prevé
a possibilidade de atuacdo de entidades abertas e fechadas, que tém por
escopo instituir e executar planos de beneficios de carater previdenciario (art.
20 da LC no 109/2001).

As entidades abertas devem se constituir na forma de sociedades
andnimas (art. 36 da LC no 109/2001), sendo regidas pela Lei no 6.404/76.
Assim, existe maior instrumental juridico para interpretacdo da atuacdo de

administradores dessas sociedades, o que ndo ocorre com as entidades
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fechada, que é constituida sob forma de sociedade civil, sem finalidade
lucrativa.

Sendo funcéo das entidades fechadas a administragéo e execucao de planos
de beneficios de natureza previdenciaria (art. 32 da LC no 109/2001), a sua
atuacdo demanda a captacdo de recursos dos beneficiarios e a sua correta
gestdo econdmico-financeira. Portanto, ha grande carga de confianca
depositada no administrador desse fundo de pensao.

Investigar a natureza juridica da administracéo das entidades fechadas
de previdéncia privada € fundamental, porque auxilia na interpretacdo da
responsabilidade. Com efeito, a entidade é provida de 6rgdos que Ihe dirigem
as atividades, com atribuicbes especificas feitas no estatuto, exigindo-se a
estrutura minima do art. 35 da LC no 109/2001: (a) Conselho Deliberativo
(representacdo paritaria com patrocinio publico); (b) Conselho Fiscal
(representacdo paritaria com patrocinio publico); (c) Diretoria Executiva
(composicdo por até 6 membros quando houver patrocinador publico, com
formacdao de nivel superior — art. 19, 820, LC 108/2001).

Tal estrutura compde 6rgdos com poderes especificos atribuidos pelo
estatuto da entidade fechada para administrar a fundacdo ou sociedade civil
sem fins lucrativos (associagdo) no ambito interno e atuar por ela nas relacdes
juridicas com outras pessoas naturais e juridicas, privadas ou publicas. Obtém-
se, portanto, os elementos nucleares do conceito, que passam a definir os
contornos do instituto juridico, porque a administracdo é: (a) 6érgao da pessoa
juridica; (b) composta por uma ou mais pessoas naturais, escolhidas de acordo
com a composicao paritaria determinada pela legislacdo de regéncia; (c) com
poderes de administracdo interna e cumprimento do estatuto; (d) atuando
externamente nas relac¢des juridicas com outras pessoas. Sendo 6rgédos, a eles
sao confiados poderes de deliberacao, de gestéo, de fiscalizacdo, de prestacéo
de contas e de atuacdo, de acordo com as disposicOes estatutarias, para
atribuicdo de competéncias internas e autorizacdo do que os alemaes chamam
de gestdo dos negécios.

Dentro das atribuicbes de cada um dos oOrgaos, espera-se do
administrador ou conselheiro a atuacdo com padrdo ético de conduta, cuja

pauta é justamente a conduta do homem ativo e probo. Com efeito, ao lidar
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com recursos captados da poupanca dos beneficiarios dos planos de
aposentadoria complementar, o administrador da entidade fechada (fundagé&o
ou Associacao) assume pauta de conduta que o impinge a investimentos que
mantenham o poder de compra dos recursos arrecadados, ao mesmo tempo
qgue o limita a buscar seguranca na gestao desses recursos. Impensavel, para
esse administrador, a atuacdo em conflito de Interesses (art. 10 da Resolugéo
CMN no 3.792/2009), a pratica de liberalidades em detrimento dos recursos

administrados ou mesmo a tomada de medidas para beneficio proprio.

2.Fundamento da responsabilidade civil do administrador

A partir da natureza da administracdo dessas entidades fechadas e
diante da natureza dos recursos geridos, a confianca depositada no
administrador implica a exigéncia de padrédo de conduta n&o previsto na
legislacdo especifica. Por integracdo hermenéutica para atender a funcdo
econbmica do instituto, € possivel invocar o standard de comportamento do
homem ativo e probo, diligente na conducédo dos negocios e que tem previsao
no art. 153 da Lei no 6.404/76 (LSA) e no art. 1.011 do CC. Orienta nesse
sentido Rodrigues (2003, p. 232):

“Considerando a relevancia da atividade desempenhada pelos
gestores de fundos previdenciarios e o elevado grau de fiducia
demandado, é natural que lhes seja imputado padrao
correspondente de responsabilidade. Referimo-nos ao zelo
exigido na administracdo dos ativos referentes ao processo de
capitalizacdo e no gerenciamento do denominado passivo
previdenciario. Destarte, dever-se-4 buscar a fixacdo de um
conjunto de condutas esperadas desses gestores fiduciarios, a

fim de fixar-lhes um padréo de culpa in abstrato. ”

Infere-se da legislacdo especial que, para composicdao do Conselho
Deliberativo e do Conselho Fiscal, é preciso comprovada experiéncia no
exercicio de atividades nas areas financeira, administrativa, contabil, juridica,

de fiscalizacdo ou de auditoria. Ou seja, € preciso rigor técnico para operar no
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mercado. Exige-se também formacdo de nivel superior, salvo os 30%
excepcionais do 880, do art. 35 da LC no 109/2001.

Assim sendo, € imperioso o0 respeito a lei e ao estatuto para
atendimento do interesse dos participantes e beneficiarios, utilizando todo o
zelo e técnica negocial e atuarial. Com essa ordem de fatores, o Conselho
Monetario Nacional editou a Resolu¢édo no 3.792/2009, que, no art. 40, definiu
alguns deveres para os investimentos feitos pelos administradores de fundos

de pensdo. Séo eles: | — observar os principios de seguranca, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia; Il — exercer suas atividades com boa fé,
lealdade e diligéncia; Ill — zelar por elevados padrdes éticos; e IV — adotar

praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relacdo aos
participantes dos planos de beneficios.

Diante desse pressuposto de analise da conduta do administrador, a

propria. LC no 109/2001, em seu art. 63, trata da responsabilidade dos
administradores da entidade, nos seguintes termos:
“Os administradores de entidade, os procuradores com poderes de gestao, os
membros de conselhos estatutarios, o interventor e o liquidante responderao
civimente pelos danos ou prejuizos que causarem, por acado ou omissao, as
entidades de previdéncia complementar”.

O dispositivo trata claramente de padrdo de responsabilidade subjetiva
(RODRIGUES, 2003, p. 237), tendo em vista que, na apuracdo da conduta,
deverdo ser extraidos o dolo ou a culpa, além, é claro, de estabelecer 0 nexo
de causalidade com o prejuizo efetivamente gerado. Ndo se pode falar em
responsabilidade objetiva nesse caso, especialmente porque: (a) ndo se
presume esse tipo de reparacdo de danos e a lei ndo exclui a apuracdo de
culpa genérica; (b) ndo se trata de aplicacdo da teoria do risco, mas, sim, de
possibilidade de descumprimento da legislacdo ou do préprio estatuto da
entidade.

Ja esclareceu Amaral Filho (2005, p. 154):
“Os atos de gestao praticados pelas entidades de previdéncia
privada tém por objetivo gerir e aumentar o montante dos
recursos que se encontram em seu poder. E condicdo para que

a atividade desenvolvida por essas entidades seja considerada
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como administracao de bens de terceiros que tais recursos nao

representem patriménio préprio dessas entidades. ”

Além disso, a administracdo do fundo de pensdo deve tomar as
decisbes de investimento atenta ao regramento da matéria (com aplicacédo
somente dos recursos disponiveis e desvinculados de reservas técnicas) e
também dever4d se cercar de analises técnicas que aconselhem ou
desaconselhem o investimento proposto. A melhor op¢do de investimento
obviamente reduz os valores de contribuicdo para o plano de beneficio definido
e maximiza o montante do beneficio.

A gestdo inadequada, assumindo riscos além daqueles normais de
mercado, invertendo recursos para financiamento de opc¢des ideologicas do
patrocinador ou contrariando as normas juridicas, podera gerar o dever de
reparacdo pessoal pelos danos. Nao parece ser outra a orientagdo de
Rodrigues (2005, p. 246):

“‘Em qualquer caso, ha que se possa ter claro que a gestéo de
investimentos se liga a obrigacdo de meio e ndo a obrigacéo de
resultado, de forma que o0 mero insucesso ha aplicacao
decidida ndo podera gerar imputacdo de resposabilidade.
Contudo, investimentos decididos sem a observancia dos
parametros antes apresentados e que gerem prejuizos para a

entidade séo passiveis de ressarcimento”.

A exemplificacdo se torna interessante na medida em que nédo se pode
mandar o fundo de pensdo para as vias de aplicacdo em poupanca,
investimento quase sem riscos.

Quando os fundos de penséo deixam também de imobilizar o capital ou
adquirir titulos da divida publica e passam a negociar acdes em bolsa de
valores ou em privateequity, ai, sim, a avaliacdo da liquidez e rentabilidade se
torna imperioso padrédo de conduta.

Suponha-se, entdo, empresa que negocia na Bolsa de Valores, mas

que reiteradamente ndo vem cumprindo as normas de Comissdo de Valores
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Mobiliarios. Suponha-se, ainda, investimentos em acdes de companhia que
flutuam no mercado com alta volatilidade, sem que haja lastro de liquidez.
Finalmente, suponha-se investimento em empresa que opta por manter alto
nivel de endividamento bancario para financiamento de suas atividades, em
evidente situacdo de subcapitalizacdo. Todas as abstracbes demonstram
contextos inviaveis ou que pdem em risco excessivo o capital do fundo de
pensdo. A insisténcia no investimento s6 pode gerar a responsabilizacdo
pessoal do administrador.

A Resolucdo n° 13 trouxe para o ambito das EFPC principios,
recomendacdes e obrigacfes para a pratica de governanca corporativa, que
agregam valor ao resultado e convergem para ado¢do de um comportamento
ético:

Art. 2° Compete a diretoria-executiva, ao conselho deliberativo,
ao conselho fiscal e demais oOrgdos de governanca
eventualmente existentes o desenvolvimento de uma cultura
interna que enfatize e demonstre a importancia dos controles
internos a todos os niveis hierarquicos.

Art. 9° Politicas e procedimentos apropriados devem ser
concebidos e implementados, no ambito de suas
competéncias, pelo conselho deliberativo e pela diretoria-
executiva nos diversos processos da EFPC, de modo a se
estabelecer adequada estrutura de controles e se garantir o
alcance de seus objetivos.

Compete a Entidade adotar gestdo de riscos, controles internos,
principios, regras e praticas de governanca adequados ao porte, complexidade
e riscos inerentes aos planos de beneficios por ela operados, de modo a
assegurar o pleno cumprimento de seus objetivos. O 82° do art. 1° da
Resolucdo n° 13 orienta que podera ser adotado manual de governanca que
defina as relacdes entre O0rgdos estatutérios (entre si) e com participantes,
assistidos, patrocinadores, Fornecedores de produtos e servicos, autoridades e
outras partes interessadas. A promocdo da transparéncia e prestacao de

contas deve ser prioridade das EFPC, sendo missao de todos os seus
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componentes disponibilizar informacdes claras e tempestivas que permitam
aos participantes, aos assistidos e aos patrocinadores avaliar a atuagédo da
Entidade.

A Resolucdo n° 13 recomenda a instituicio de cédigo de ética e
conduta e sua ampla divulgacdo, inclusive aos participantes e as partes
relacionadas, assegurando-se o seu cumprimento. O Regimento Interno e o
Cédigo de Etica e Conduta devem dispor sobre as definicbes de
responsabilidades dentro da EFPC (cada o6rgao interno com seu papel), com
independéncia e segregacao de funcbes e competéncias de forma a identificar,
mitigar ou eliminar os conflitos de interesses. Indica-se que igualmente as
empresas contratadas e os terceirizados observem o cédigo de ética da EFPC
e gue seu conhecimento seja atestado por escrito.

Nesse contexto, o regimento interno deve definir o processo decisorio e

estabelecer as competéncias dos o6rgdos da estrutura organizacional, com
vistas a conducdo de um comportamento pautado pela ética, transparéncia e
boa comunicacéao.
Contribui para a mitigacdo do risco operacional a elaboracdo de norma e de
manual que definam e segreguem de modo claro e objetivo as atribuicdes e as
responsabilidades de cada cargo e unidade da Entidade, incluindo conselheiros
e dirigentes.

A Resolucédo n° 13 define como imprescindivel a competéncia técnica e
gerencial, compativel com a exigéncia legal e estatutaria e com a complexidade
das funcdes exercidas em todos os niveis da administracdo da EFPC,
mantendo-se o0s conselheiros, diretores e empregados permanentemente
atualizados em todas as matérias pertinentes as suas responsabilidades.
Nesse sentido um plano de capacitacdo de pessoas é uma importante
ferramenta para o aprendizado e a qualificacdo, o que permite melhor avaliar,
controlar e mitigar riscos aos quais as entidades e planos de beneficios estdo
expostos.

Compete aos 0Orgdos estatutarios e respectivas areas da EFPC propor a
adocao de principios, regras e melhores préaticas de gestdo e de governanca. A
area de controle interno cabe auxiliar no exame e avaliagdo da efetividade dos

sistemas de controle das unidades administrativas, operacionais e técnicas da
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Entidade, bem como ao lado das demais areas, assegurar observancia as
normas legais e regulamentares, aos manuais internos e as politicas
administrativas aplicaveis a esfera de atuacgéo.

Também incumbe auxiliar na promocdo da documentacdo e
confiabilidade das informacdes visando o fornecimento de subsidios para a
tomada de decisdes gerenciais, na avaliacdo dos resultados obtidos e na
proposicdo de melhorias das politicas gerenciais voltadas as unidades internas.
O sistema de controle interno serve para assegurar o cumprimento dos
objetivos e das responsabilidades da EFPC e visa minimizar situacdes de risco,
compreendendo estruturas, politicas e procedimentos. Importante que as areas
de controle interno tenham uma Matriz de Riscos e Controles bem como um
plano de acompanhamento das recomendac¢des do Conselho Fiscal e das
Auditorias dos entes supervisores e dos patrocinadores.

Cumpre ressaltar que a atividade de Auditoria Interna é complementar
a atividade da area de Controles Internos, ambas integrando o sistema de
controle da entidade, atuando com foco preventivo e tendo como objetivo o
aprimoramento dos processos e do gerenciamento dos riscos. Ao controle
interno cabe orientar na estruturacdo do sistema de controles e gerenciamento
de riscos e a auditoria a avaliacdo sistemética e periddica do funcionamento
dos controles estabelecidos.

Os procedimentos de controle necessitam prever mecanismos
eficientes de comunicacdo interna, garantindo 0 acesso tempestivo a
informacgdes relevantes ao desempenho de suas funcdes.

Os Guias Previc de Melhores Praticas sdo instrumentos fundamentais para
orientar as Fundac¢des numa adequada implantacdo da gestdo de riscos.

As Fundacbes de servidores publicos necessitam alinhar sua gestao a
metodologia de Supervisdo Baseada em Riscos - SBR adotada pela Previc, ou
seja, adotar a Gestdo Baseada em Risco tendo como premissa uma Visdo
sistémica dos processos e o tratamento prioritario dos eventos com a maior
combinacao de probabilidade de ocorréncia e gravidade.

A avaliacao de riscos precisa ter uma orientacdo nos niveis estratégico
(diretriz administrativa), tatico (plano de acao,

regulamentos/manuais/sistemas), e operacional (processos e atividades), bem
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como € desejavel criar uma cultura de controles internos em todos os planos
hierarquicos.

A melhoria dos processos de controle interno, gestdo de riscos e
governanca sdo graduais e complexos, envolvendo a cultura das Fundacoes e
a adocdo de procedimentos que vdo se consolidando pouco a pouco. A
solidificagdo desses processos possibilita melhor alcancar o objetivo das EFPC
que € o de administrar bem 0s recursos para assegurar o beneficio contratado

ao longo do tempo.

Conclusao

Os fundos de pensdo sdo importante forca motriz da economia
brasileira, especialmente pela representatividade desse tipo de capital nos
investimentos produtivos. Na contramao desse fato, a doutrina juridica pouco
tem produzido para fornecer instrumental interpretativo aos agentes
econbmicos, de modo a aumentar o nivel de certeza na atuacéo setorial.

Isso também se reflete na interpretacdo da responsabilidade do
administrador, gerando até mesmo certa celeuma e confusdo de alguns que
querem atribuir responsabilidade objetiva, em situacédo que é baseada em forte
analise da conduta. Assim é que a LC no 109/2001, em seu art. 63, ao tratar do
assunto, ndo adotou teoria do risco ou de independéncia de apuracédo de dolo
ou culpa na acédo do administrador. Antes disso, preferiu estabelecer o
esquema de responsabilidade subjetiva.

Ainda é de se anotar que o alto grau de confianca depositado no
administrador é o padrdao de conduta que auxilia na interpretacdo de situacées
de risco, em que se buscam conceitos econdmicos para verificar se o
investimento foi ou ndo corretamente conduzido.

Espera-se que esses apontamentos auxiliem na reflexdo sobre um
modelo préprio de gestédo de riscos e controles para os Fundos de Pensao dos
Servidores Publicos, visando diminuir as vulnerabilidades e os riscos a que
estdo expostos. Transparéncia e informacéo relacionadas a gestdo devem ser
entendidas como formas de assegurar o direito das partes, especialmente

sobre o desempenho dos planos de beneficios previdenciarios.
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