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IV CONGRESSO NACIONAL DA FEPODI
DIREITO PREVIDENCIARIO E SEGURIDADE SOCIAL

Apresentacdo

Apresentamos a toda a comunidade académica, com grande satisfacdo, os anais do IV
Congresso Naciona da Federacdo de Pos-Graduandos em Direito — FEPODI, sediado na
Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo -PUC/SP, entre os dias 01 e 02 de outubro de
2015, com o tema “ Etica, Ciéncia e Cultura Juridica’.

Na quarta edicéo destes anais, como resultado de um trabalho desenvolvido por toda a equipe
FEPODI em torno desta quarta edi¢céo do Congresso, se tem aproximadamente 300 trabalhos
aprovados e apresentados no evento, divididos em 17 Grupos de Trabalhos, nas mais
variadas éreas do direito, reunindo alunos das cinco regifes do Brasil e de diversas
universidades.

A participagdo desses alunos mostra a comunidade académica que é preciso criar mais
espacos para o didlogo, para a reflexdo e para a trota e propagacdo de experiéncias,
reafirmando o papel de responsabilidade cientifica e académica que a FEPODI tem com o
direito e com o Brasil.

O Formato para a apresentacéo dos trabal hos (resumos expandidos) auxilia sobremaneira este
desenvolvimento académico, ao passo que se apresentaideias iniciais sobre uma determinada
temdtica, permite com consideravel flexibilidade a absor¢do de sugestdes e nortes, tornando
proveitoso aqueles momentos utilizados nos Grupos de Trabal ho.

Esses anais trazem uma parcela do gque representa este grande evento cientifico, como se
fosse um retrato de um momento histérico, com a capacidade de transmitir uma parcela de
conhecimento, com objetivo de propiciar a consulta e auxiliar no desenvolvimento de novos
trabal hos.

Assim, é com esse grande propdsito, que nos orgulhamos de trazer ao publico estes anais
gue, ha alguns anos, tém contribuindo para a pesquisa no direito, nas suas véarias
especialidades, trazendo ao publico cada vez melhores e mais qualificados debates,
corroborando 0 nosso apostolado com a defesa da pos-graduagédo no Brasil. Desgjamos a
VOCE uma proveitosa leitural

Sao Paulo, outubro de 2015.



Y uri Nathan da Costa Lannes



A GOVERNANCA CORPORATIVA NOS FUNDOS DE PENSAO
THE CORPORATE GOVERNANCE OF PENSION FUNDS

Fabiano Silva dos Santos

Resumo

O presente estudo pretende avaliar o controle e fiscalizagdo do processo de aplicacéo dos
recursos previdenciarios por parte dos Fundos de Pens&o cuja finalidade deve ser garantir o
pagamento futuro do beneficio contratado pelos participantes. Os fundos de pensdo séo
fiscalizados pela Previc e devem possuir controles internos e governanca suficiente para
evitar déficit atuarial nos planos de beneficio que administram, além de garantir maior zelo
com o patriménio do fundo. A falta desse controle pode acarretar responsabilidade civil e
administrativa. A politica de investimentos € considerada a linha condutora do processo
negocial de investimento, € nela que se registram as diretrizes observadas por todos aqueles
gue participam do processo decisorio de investimento. Dessa forma, sera analisada a atuacéo
dos fundos de pens&o no tocante as praticas de boa governanca e seu controle.

Palavras-chave: Fundos de pensdo, Governancga corporativa, Regras de investimento

Abstract/Resumen/Résumé

This study aims to evaluate the control and supervision of investment process of pension
resource by the Pension Funds whose purpose should be to ensure the future payment of
pension contracted by the participants. The Pension Funds are overseen by Previc and must
have enough internal controls and governance to avoid actuarial deficit in the benefit plans
that manage, ensuring more zeal with the fund property. The lack of control can lead to civil
and administrative liability. The investment policy is considered the main bond of the
negotiation process, its in the policy that becomes stablished the guideline fallowed by every
included in the investment. Moreover, will be analyzed the pension funds activity regarding
good governance practice and control.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Pension funds, Corporate governance, Investment
rules



INTRODUCAO

Os fundos de pensdo sdo grandes investidores institucionais e participam
diretamente da composicdo acionéria das maiores empresas nacionais e internacionais, por essa
razdo suas atividades devem ser muito bem regulamentadas e fiscalizadas pelo Estado.

Ao se analisar o orcamento geral da Unido, constata-se que um dos maiores gastos
do Governo Federal se da com a previdéncia social, que representa um importante mecanismo
de garantia de renda para os trabalhadores que ja ndo se encontram em situacéo laboral. Por
essa razdo, o Estado busca formas de criar novos mecanismos para fortalecer outros meios de
poupanca evitando assim que esses trabalhadores tenham maior tranquilidade apos a
aposentadoria.

Diante desse cenario, o fortalecimento do segmento da previdéncia complementar
fechada esté estritamente relacionado a atuacao do Estado, como regulador das atividades das
entidades objetivando garantir a seguranca e estabilidade de um segmento tdo importante para
o0 pais. Além dessa funcéo social, é de extrema relevancia para a estabilidade econémica do pais
que os fundos de penséo tenham suas atividades fiscalizadas com rigor pelo Estado.

Como os fundos sdo grandes financiadores da divida publica nacional, bem como
investidores em projetos de relevancia para o desenvolvimento da infraestrutura brasileira, eles
sdo vitais para que o Estado possa fazer investimentos necessarios para garantir o

desenvolvimento do pais.
DESENVOLVIMENTO

Atualmente, os fundos de investimento e de pensdo sdo proprietarios de mais da
metade de todas acdes em circulacdo nos Estados Unidos, sozinhos controlam 52% de todas as
acOes das empresas americanas. Essas entidades trouxeram uma verdadeira revolugdo para a
economia moderna, em que pese sua existéncia ja vir do século XI1X, foi somente a partir de
1950, com a criacdo do fundo de penséo da General Motors (GM) que se deu um grande avango
na formacdo de novos fundos. Diante dessa importancia econdmica, financeira e social
predomina no Brasil a visdo de que cabe ao Estado estabelecer diretrizes e regras basicas a fim
de fixar um padréo de regulacdo desse mercado, de modo que se evite riscos e traga uma maior

estabilidade ao sistema.

1 BOGLE John C. The Battle for the Soul of Capitalism. New Haven: Yale University Press, 2005, p. 74.



Conforme dados da Abrapp?, em dezembro de 2014 contava-se 267 entidades de
previdéncia complementar no pais, sendo que as 3 maiores entidades administram algo em torno
de 50% de todo o volume de recursos administrados pelos fundos de pensao.

O patrimdnio conjunto dos fundos de penséo brasileiros chega a aproximadamente
650 bilhGes de reais. Além de concentrarem o maior volume de recursos, tem-se que entre 0s
10 maiores fundos de pensdo, 8 deles sdo patrocinados por empresas publicas. Esse fato tem
grande influéncia na composicao interna das entidades.

A divisdo de responsabilidades visa garantir maior transparéncia a gestdo das
entidades, contribuindo para uma melhor organizacdo das atribuicbes de cada 6rgdo,
apresentando-se como uma ferramenta de organizacdo essencial para manter a solidez dos
planos administrados pelos Fundos de Pensdo e o equilibrio da propria entidade.

No ambito das entidades, o artigo 35 da Lei Complementar n°. 109/20012 estabelece
que “as entidades fechadas deverdo manter estrutura minima composta por conselho
deliberativo, conselho fiscal e diretoria-executiva. ”

Com o objetivo de estabelecer principios, regras e praticas de governanca, gestao e
controles internos a serem observados pelas entidades fechadas, o Conselho de Gestdo de
Previdéncia Complementar, editou a Resolugdo CGPC n.° 13/2004%. Com referida norma,
buscou-se descrever uma estrutura recomendavel e descreveu as atribuicoes e a finalidade dos
Orgdos de governanca.

Art. 2° Compete a diretoria executiva, ao conselho deliberativo, ao conselho fiscal
e demais 6rgdos de governanca eventualmente existentes o desenvolvimento de uma
cultura interna que enfatize e demonstre a importancia dos controles internos a todos
0s niveis hierarquicos. (grifo nosso)

Além de uma estrutura organizacional adequada é imprescindivel que, para gerir
recursos de terceiros com responsabilidade, tenha que se ter competéncia técnica necessaria, €

que dispde o art. 4°da citada resolucéo®:

2 ABRAPP — Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, SINDAPP — Sindicado
Nacional das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, ICSS — Instituto Cultural de Seguridade Social.
Previdéncia Associativa: Desenvolvimento Frente as Dificuldades. In: matéria ndo assinada, publicada na Revista
“Fundos de Pensdo”. Sdo Paulo, ano XXXIV, n® 395, nov. 2014.

3 BRASIL. Lei Complementar n°109, de 29 de maio de 2001. Dispdes sobre o Regime de Previdéncia
Complementar e da outras providéncias. Presidéncia da Republica. Casa Civil. Subchefia para assuntos Juridicos.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/lcp109.htm> Acesso em: 10 abr. 2015.

4 CGPC. Resolugdo MPS/CGPC n° 13, de 01 de outubro de 2004. Estabelece principios, regras e praticas de
governanca, gestdo e controles internos a serem observados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar
- EFPC. Disponivel em: <http://www3.dataprev.gov.br/sislex/paginas/72/MPS-CGPC/2004/13.htm> Acesso em:
4 abr. 2015.
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Art.4° - E imprescindivel a competéncia técnica e gerencial, compativel com a
exigéncia legal e estatutaria e com a complexidade das fungdes exercidas, em todos
0s niveis de administracdo da EFPC, mantendo-se os conselheiros, diretores e
empregados permanentemente atualizados em todas matérias pertinentes as suas
responsabilidades.

Nota-se que os diretores, conselheiros e empregados das EFPC devem manter uma
conduta pautada por elevados padrGes éticos e de integridade. Esses critérios sdo de extrema
relevancia quando analisarmos o processo de tomada de deciséo sobre os investimentos a serem
realizados pelas EFPC.

Tal exigéncia de competéncia técnica e gerencial deve impreterivelmente ter lastro
em estudos e apreciac¢des técnicas, caso contrario a normatizacao seria indcua se baseada apenas
na vontade dos administradores, especialmente ao tratar-se de investimento de grande
complexidade ou produtos pouco usuais no mercado. Nesse sentido, as praticas de boa
governanca implementadas garantem a devida seguranca juridica a todos os envolvidos dos
fundos de penséo: administradores, participantes e assistidos.

A politica de investimentos de determinada entidade é considerada como um dos
principais documentos para 0 processo negocial de investimento, é nela que se registra as
diretrizes observadas por todos aqueles que participam do processo decisério de investimento;
configurando-se enquanto um documento elaborado com o auxilio de especialistas, com 0s
prognoésticos de risco/retorno, além de principios e regras disponibilizada para todos
participantes e assistidos®.

Pode-se definir enquanto um “fio condutor” dos investimentos das EFPC,
direcionando as decisdes relativas ao ativo das reservas dos fundos de pensdo. Em longo prazo,
com uma revisdo periodica, reduz os riscos e possibilita um maior equilibrio atuarial.

O o6rgdo regulador brasileiro, PREVIC, exige a elaboracdo da politica de
investimento anualmente, cabendo esta responsabilidade a diretoria executiva, sendo aprovada
pelo conselho deliberativo e encaminhada em até 30 dias. Como expresso na Resolucdo
3.792/09, em seu art. 16, “caput”, § 1° e 2°:

A EFPC deve definir a politica de investimento para a aplicagdo dos recursos de cada
plano por ela administrado. A politica de cada plano deve ser elaborada pela Diretoria
Executiva e aprovada pelo Conselho Deliberativo da EFPC antes do inicio do
exercicio a que se referir. As informagdes contidas na politica de investimento de cada
plano devem ser encaminhadas SPC no prazo de 30 (trinta) dias contados da data da
respectiva aprovacio pelo Conselho deliberativo.”

® VILANOVA, E.R.A., PEROCCO, G.L. Regulacdo dos Investimentos de Fundos de Pensdo. Brasilia: Editora
dos Tribunais, 2014, p. 82.

" BANCO CENTRAL DO BRASIL (BACEN). Resolucéo 3.792, de 24 de setembro de 2009. Dispde sobre as
diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar. Disponivel em: <http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/2009/pdf/res_3792_v3_Ppdf> Acesso
em: 10 abril, 2015.



Com o intuito de estabelecer as diretrizes para aplicacdo dos recursos pelos
administradores das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, trouxe em seu art. 4°:

Art. 4° Na aplicacdo dos recursos dos planos, os administradores da EFPC devem:;
I - observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia;®

A autora Denise Maidanchen comenta os requisitos basicos estabelecidos pelo
Conselho Monetario Nacional, para a aplicacio dos recursos®:

Seguranca: zelo ao aplicar 0s recursos, seja no mercado financeiro ou de capitais,
seja em qualquer outro ativo; tal requisito esta intrinsecamente ligado ao
gerenciamento dos riscos;

Rentabilidade: remuneracdo e otimizacdo dos ativos garantidores do plano de
beneficios, em sintonia com a taxa de juro atuarial e o indice de correcdo adotado pelo
plano de beneficios, identificando a melhor relacéo de risco e retorno de cada ativo;
Solvéncia: capacidade de honrar as obriga¢des do plano de beneficios, ou seja, 0s
ativos do plano de beneficios devem ser aplicados de tal modo que garantam os
COmpromissos assumidos;

Liquidez: capacidade de converter ativo em dinheiro, de acordo com o vencimento
das obrigacdes atuariais, sem comprometer a rentabilidade. (Grifo nosso)

Solvéncia: trata-se de um requisito novo, trazido pela Resolu¢gdo CMN n. 3.456 como
forma de incentivar o compartilhamento de informacdes com os participantes,
patrocinadores, instituidores e 6rgdo de supervisdo.

Transparéncia: trata-se de um requisito novo, trazido pela Resolu¢cdo CMN n. 3.456
como forma de incentivar o compartilhamento de informacGes com os participantes,
patrocinadores, instituidores e 6rgdo de supervisdo. Tal item serd comentado adiante.

A anélise de risco deve ser aprovada por 6rgao de governanga competente nas areas
de investimento e de risco da EFPC, podendo ser levado em conta o parecer de agéncia de
classificacdo de risco de crédito registrada ou reconhecida pela Comissdo de Valores
Mobiliarios.

Segundo Paxon e Wood, a expressdo governanca “refere-se as regras,
procedimentos e administracdo dos contratos de uma empresa com seus acionistas, credores,
empregados, fornecedores, clientes e autoridades governamentais'®”

Por sua vez, Schleifer e Visnym, em uma analise mais econémica, definem a
governanga como ““ a forma pela qual os fornecedores de recursos financeiros para a empresa

se asseguram de que terdo retorno sobre seus investimentos”!!. Trata-se, nesta perspectiva, na

8 1dem

® MAIDANCHEN, Denise. Fundos de Penséo e Mercado de Capitais. — Adacir Reis (org.) — Séo Paulo: Peixoto
Neto, 2008, pp 86/87.

10 PAXON, Dean; WOOD, Dean (Org.). Dicionario enciclopédico de finangas. Sdo Paulo: Atlas, 2001, p. 128
11 SHLEIFER, A.; VISHNY, R. W. A survey of corporate governance. The Journal of Finance, Jun. 1997, p.
737.



gestdo de conflitos de agéncia, que sdo aqueles em que as partes detém recursos desiguais, como
no caso dos administradores do fundo de penséo e os participantes.
De acordo com o codigo brasileiro das melhoras praticas de governanca

corporativa, do IBGC — Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa, de 200412;

Governanca Corporativa ¢ o sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e
monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre acionistas/cotistas, conselho de
administracao, diretoria, auditoria independente e conselho fiscal. As boas praticas de
governanca corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar
Seu acesso ao capital e contribuir para a sua perenidade.

Inicialmente presente nos EUA nos anos 90, buscava-se criar mecanismos que
pudessem coibir os excessos das direcdes dos executivos de fundos de investimento, que,
devido a auséncia de fiscalizagdo e instrumentos de controle, muitas vezes acabaram por agir
sem a devida fundamentacdo. Dessa forma, a governancga corporativa tem como linha condutora
a inclusdo do capital na gestdo dos fundos, incentivando boas préaticas, a partir de auditorias
independentes e conselhos fiscais atuantes.

Como trazem Alvares, Giacometti e Gusso, os holofotes comegaram a se voltar aos
conselhos de administracédo, sofrendo presséo dos investidores institucionais, tornando-se mais
proativos, da midia e recebendo inimeras ameacgas de processos judiciais*®. Os principais
fundos de pensdo iniciaram a implementacao de praticas de governanga corporativa na referida
década, contando com o auxilio do IBGC e com a experiéncia pratica adquirida na gestdo de
uma empresa.

Com o advento da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.829, de 30 de
marco de 2001, que estabeleceu regras de aplicacdo dos recursos de entidades fechadas de
previdéncia privada, as acfes de emissdao de companhias que adotam praticas diferenciadas de
governanca corporativa como as regulamentadas pelo segmento Novo Mercado ou Nivel 1 ou
Nivel 2, podem ter maior participacdo na carteira de investimento dos fundos de pensdo. Assim,
as entidades fechadas de previdéncia assumiram um papel de ainda mais destaque no mercado
de capitais brasileiro.

O Cddigo de Boas Praticas de Governanga Corporativa do IBGC langou as
primeiras recomendacdes sobre as boas praticas, introduzindo o conceito de Governanga

Corporativa em seu Codigo. O codigo estabelece recomendac@es voltadas para 0 mercado de

12 IBGC. Governanga Corporativa. Disponivel em: <http://www.ibgc.org.br/inter.php?id=18161/governanca-
corporativa> Acesso em: 19 abr, 2015.

13 ALVARES, Elismar; GIACOMETTI, Celso; GUSSO, Eduardo. Governanga Corporativa: um modelo
brasileiro. Rio de Janeiro: Elsevier, 2008, p. 8.



capitais, as dividindo em seis temas: propriedade, conselho de administragéo, gestéo, auditoria,
fiscalizacdo e ética.

A Organizacio para a Cooperacio e Desenvolvimento Econdmico** apresentou os
principios que regem as boas praticas de governanga corporativa, em seu codigo. Sendo
vejamos: 1) Os direitos dos acionistas; Il) O tratamento equanime dos acionistas; I11) O papel
das partes interessadas; 1) Divulgagéo e transparéncia; e V) As responsabilidades do conselho.

No final de 2002 0 BNDES®, a partir do Programa de Incentivo & Adogio de
Préaticas de Governanca Corporativa (PIAPGC), teve importante papel no impulsionamento das
boas praticas de governanca ao oferecer condi¢Bes benéficas de financiamento aos clientes que
adotassem, voluntariamente, melhores préticas de governanga corporativa, para as empresas
que aderissem ao programa receberiam um boénus de governanca corporativa, o qual
representava mais participacdo do BNDES no valor total do investimento, ampliacdo do prazo
de pagamento, e/ou diminuicéo do custo financeiro.

Em 2004, com a Resolugdo n. 13 do Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar®®, foram regulamentados os principios para controle interno e gerenciamento de
riscos e prestacdo de contas dos administradores de entidades fechadas de previdéncia
complementar. Dada a presente regulamentagdo, o bindmio independéncia/responsabilidade
possibilita a atuacdo transparente e eficaz por parte dos gestores das EFPCs, atraindo cada vez
mais os investidores e resguardando os interesses dos participantes.

Provando a necessidade e relevancia das boas praticas, tornou-se pulverizada o seu

exercicio entre os Fundos de Pensé&o, como demonstra Domeneghetti'’:

Das 10 (dez) maiores EFPC — Fundos de Pensdo em volume de ativos, com base no
informe estatistico da MPS/SPC (posicdo dezembro/2007), & exce¢do da Fundagdo
Banco Central de Previdéncia Privada (CENTRUS), da qual ndo se localizou (nas
informagdes disponiveis ao publico em geral) nenhum registro escrito referente a
governanga corporativa; sete possuem manuais de governanga corporativa: A
Fundacdo Forluminas de Seguridade Social (FORLUZ), a Fundagdo dos
Economiérios Federais (FUNCEF), a Fundacéo ItauBanco (ITAUBANCO), a
Caixa de Previdéncia dos Funcionério do Banco do Brasil (PREVI), a Fundagéo
Petrobras de Securidade Social (PETROS) e a Fundacao Sistel de Seguridade

4 OCDE. Principios de Governanca Corporativa da  OCDE. Disponivel  em:
<http://www.ibgc.org.br/Codigo.aspx?CodCodigo=12> Acesso em: 12 abr. 2015

15SILVA, Andre Luiz Carvalhal; ZORMAN, Fernanda Farah de Abreu. Influéncia do BNDES na Governanga
das Empresas Brasileiras Listadas. Disponivel em:
<http://www.anpad.org.br/admin/pdf/2012_FIN1122.pdf>Acesso em 16 abr. 2015.

16 CONSELHO NACIONAL DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR. Resolugdo CNPC N° 13. Altera o art. 28
da Resolucéo n° 26, de 29 de setembro de 2008, do Conselho de Gestdo da Previdéncia Complementar. Disponivel
em: <http://www.previdencia.gov.br/wp-content/uploads/2013/05/Resolu%C3%A7%C3%A30-n%C2%BA-13-
de-04-de-novembro-de-2013.pdf> Acesso: 19 mai. 2015

17 DOMENEGHETTI, Valdir. Previdéncia complementar: gestdo financeira de fundos de pensdo. Ribeirdo
Preto: Inside Books, 2009, p. 118.
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Social (SISTEL) A Fundacéo Vale do Rio Doce de Seguridade Social (VALIA)
trata do assunto em um link especifico do seu site. J& a Fundagdo CESP
(FunCESP) tem um manual de conduta, com algumas caracteristicas de
governanca corporativa e o Fundo Banespa de Seguridade Social
(BANESPREYV), tem um codigo de ética. (Grifo nosso)

Segundo Di Miceli'®, “a forte concentragio das a¢des com direito a voto ¢
caracteristica fundamental do modelo de governanca das companhias abertas brasileiras, com
uma auséncia quase total de empresas com estruturas de propriedade pulverizadas.” Vé-se,
dessa maneira, que o conflito de agenda é recorrente no modelo financeiro brasileiro, dada a
sua altissima concentracdo de a¢Bes. Outra caracteristica ressaltada pelo autor é o alto indice
de emissédo de ac¢des sem direito a voto, as chamas preferenciais, 0 que gera um fendmeno de
acionistas majoritarios manterem o controle da empresa de capital aberta com uma parcela
menor no capital da empresa.

Analisando-se 0 cenério atual, e a suposta falta de eficacia das praticas de
governanga corporativa argumentada, uma vez que a simples inclusdo de codigos de
governanca ou estabelecimento de gestdes profissionalizadas ndo asseguram a prudéncia e
coeréncia nos investimentos, observa-se que por muitas vezes um ciclo vicioso €é instaurado,
dado o fato de que um investidor exige grandes descontos para aquisicdo de uma empresa com
acOes pouco transparentes, o que gera uma subavaliacdo das agdes das companhias, e,
consequentemente, a auséncia de incentivo para a adocdo das préaticas de governanga.

Por outro lado, em pesquisa realizada em 2010 pelo IBGC® revela que a relevancia
do tema evoluiu nos Gltimos anos, com um maior conhecimento e aderéncia das empresas as
praticas de governanca. Os Conselhos de Administragdo agora possuem uma composi¢ao mais
avancada em termos de diversidade. A posi¢cdo dominante de conselheiros proprietarios
modificou-se, proporcionando uma composic¢ao mais equilibrada com aumento significativo na
participacdo de conselheiros independentes.

A pesquisa revelou ainda uma clara percepcao de deterioracdo no funcionamento
dos Conselhos nas suas principais dimensdes. A definigdo da pauta das reunides, a qualidade
das informacdes disponibilizadas e a dindmica das contribui¢fes na discussdo ndo mostraram-

se satisfatorios. As decisdes tomadas no Conselho ndo séo devidamente acompanhadas, apesar

18 SILVEIRA, Alexandre Di Miceli da. Governanca corporativa, desempenho e valor da empresa no Brasil.
Dissertacdo (Mestrado em Direito) — Faculdade de Direito, Universidade de S&o Paulo, Sdo Paulo, 2002.
¥IBGC. Panorama da Governanga Corporativa no Brasil. Disponivel em:
<http://www.ibgc.org.br/userfiles/GC-Panorama2009.pdf> Acesso em: 19 abr, 2015.
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de propiciarem um importante respaldo para a Diretoria Executiva, 0 seu acompanhamento
ainda é considerado insuficiente pelos conselheiros?.

Resta claro que a regulamentacéo da atividade dos Fundos de Pensao proporciona maior
seguranca e transparéncia aos participantes e assistidos. E € exatamente essa mudanca
regulatéria do CMN e CGPC que pautou questdes importantes como controles internos,
pareceres técnicos e avaliacdes de risco. Ao passo que 0 avango da governanga corporativa €
vital para o aperfeicoamento das praticas de gestdo, estimulando assim a participacdo dos
interessados nas tomadas de decisdo e a consequente estabilidade e seguranca proveniente

desta.

CONCLUSAO

A existéncia do regime complementar de previdéncia social justifica-se pelo fato
de os beneficios concedidos pela previdéncia oficial estarem limitados a um valor méximo que,
em muitos casos, nao é suficiente para que o trabalhador mantenha o mesmo padréo de vida
mesmo apOs 0 encerramento de sua vida laboral. Logo, o trabalhador que tenha condicéo de
contratar com uma entidade de previdéncia fechada, podera fazé-lo para aumentar seu patamar

apos a aposentadoria.

A PREVIC, a agéncia reguladora dos fundos de pensdo, possui autonomia, sendo
também vinculada ao Ministério da Previdéncia Social, sob regime especial, considerando-se o
regime especial como o conjunto de privilégios especificos que a lei outorga a entidade para a
consecucdo de seus fins. Esses privilégios caracterizam-se, basicamente, pela independéncia

administrativa, com estabilidade de seus dirigentes, autonomia financeira e poder normativo.

E de extrema relevancia para a preservacdo do sistema de previdéncia
complementar que os investimentos efetuados pelos fundos de pensdo sejam devidamente
supervisionados e fiscalizados, como forma de garantir a preservacdo do patriménio dos
trabalhadores. Para que isso se torne possivel, € mister que o fundo de pensédo tenha mecanismos
de controle e mitigacao de risco, com regras de governanca claras que garantam a transparéncia

em sua gestao.
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