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Reorganizacao societaria: tema ganha urgéncia

Por Jorge Wahl

As novas regras que deverdo pautar os efeitos das reorganizacbes societarias, sejam fusdes ou
cisOes, incorporacdes e transferéncias de gestdo, sobre entidades patrocinadas, provavelmente
serdo levadas para a analise e deliberacdo do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
(CNPC) na segunda metade deste ano. Essa possibilidade é fruto do reconhecimento da urgéncia
com que o tema deve ser tratado, mesmo nao merecendo a mesma prioridade de um outro
assunto de cujo encaminhamento prévio alids depende, que é como lidar com as submassas
dentro de um mesmo plano.

A essa conclusdo se chegou em reunides dias atrads entre os presidentes José Ribeiro Pena Neto (
Abrapp ) e Nélia Pozzi (Sindapp), acompanhados do Superintendente-geral Devanir Silva, com o
Diretor-Superintendente da PREVIC - Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar, José
Roberto Ferreira e o Secretario de Politicas de Previdéncia Complementar, Carlos de Paula.

Para as liderancas de nosso sistema, nao existem ddvidas quanto ao tratamento urgente que o
tema merece, tao logo encaminhado aquele outro assunto de cuja solucao prévia depende, o
tratamento das submassas. De fato, lembra Marcelo Bispo, representante de patrocinadoras e
instituidores no Conselho, avancar nessa questao é algo aguardado desde 2013, ano em que saiu a
Resolucdo CNPC n? 11, que deu solucao a outro assunto correlato, a retirada de patrocinio.

Os especialistas em geral reconhecem gue nao seria mesmo possivel resolver tudo em uma Unica
norma, isto é, a Resolucdo CNPC n? 11 tratar também dos procedimentos a serem seguidos na
reorganizacdo societdria, por mais que os temas sejam afins e complementares.

Sem tempo - E tampouco se pode dizer que houve tempo sobrando para apreciar a questao dos
efeitos da reorganizacdo societdria sobre as entidades patrocinadas. E que nos ultimos dois anos
haviam duas outras prioridades de peso, entre outras, como dar encaminhamento a pontos como
precificacdo (2014) e solvéncia (2015), como ha ainda agora a necessidade de se dar antes
resposta ao problema das submassas, observa Anténio Fernando Gazzoni, Diretor da Mercer e
responsavel pela Gama Consultores Associados.

Agora é diferente, continua Gazzoni, convencido de que resolvida a questdo das submassas o tema
reorganizacdo societdria assume de vez o lugar de uma das principais prioridades a cobrar
urgéncia.

Cabe evitar apenas, nota o advogado Flavio Martins, do Escritério Bocater, Camargo e Costa e Silva
Advogados, evitar “um eventual excesso normativo”. Ele também defende que o assunto precisa
ser normatizado e isso sem tardar, mas pede apenas cuidado com o risco de rigidez em excesso,
caso nao se leve em conta a individualidade das diferentes situacdes vividas dentro de um sistema
tdo heterogéneo como é o dos fundos de pensdo.

No entender de Bispo, o tema reorganizacao societaria merece agora toda essa prioridade porqgue,
ao lado de medidas na éarea tributaria e outras que favorecam o fomento, toca diretamente na
disposicao das empresas de virem a patrocinar planos no futuro ou, mesmo, de manté-los no
presente. Como mexe da mesma forma com a atragao de novos participantes.

Acredita Bispo que as regras que vao reger a reorganiza¢ao societdria irdo interferir diretamente na
visdo que os empresarios terdo da capacidade de os fundos de pensao acompanharem o
dinamismo da economia e do mercado, onde fusdes, cisdes e incorporacdes tornam-se cada vez
mais frequentes. “E preciso mostrar s empresas que a previdéncia complementar é capaz de se
ajustar as novas realidades”, resume Bispo, persuadido de que as regras precisam ser claras e
permitir uma indispensdavel agilidade nas respostas as mudancas que ndo param de acontecer no
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ambiente econ6mico. Até porque a seguranca juridica das partes nunca é demais e s6 poderd
ajudar a tornar o sistema formado pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPCs)
mais competitivo. E que tudo possa ser feito sem perda do carater previdenciario que tanto é
motivo de justo orgulho das EFPCs.

“De toda forma é preciso reconhecer que o tema é complexo e sera preciso muito didlogo, mas
felizmente o CNPC tem mostrado ser um bom férum para abrigar essas discussées”, assinala Bispo.

Discussao ja avancou - Mesmo porque, recorda Gazzoni, ja se avancou no passado na discussao do
tema, ja tendo havido inclusive uma minuta em carater bem preliminar.

A passagem do tempo, no entanto, torna a discussao nao apenas mais urgente como mais
complexa, acredita Gazzoni, uma vez que nao sé ha sérias dificuldades a vencer na economia,
como diante desse quadro dificil mais que nunca as empresas precisam ter alternativas além de
deixarem de patrocinar planos. Cabe a essas novas regras que virao dar tais opcdes, naturalmente
amparadas em normas seguras.

Ha& segundo Gazzoni outros complicadores, como a diversidade de planos e de entidades, sem
esquecer das sub-massas que convivem nem sempre harmoniosamente, sendo as naturais
asperezas de tal convivéncia outro tema em discussao.

Gazzoni é um dos que acreditam que, inclusive aproveitando os avancos proporcionados pelas
conversas passadas, sera possivel construir a nova norma em um periodo aproximado de seis
meses. No seu entendimento, primeiro deve-se buscar as solucdes técnicas, para depois eleger a
melhor estratégia para ir adiante.

“As discussdes técnicas e estratégicas sequer devem ser travadas dentro de um mesmo grupo de
especialistas”, pensa Gazzoni, que teme que se isso ocorrer possa haver perda de energia e,
conseqguentemente, de velocidade.

Diante de tantos desafios, ele acredita que o sistema e as autoridades precisarao buscar acelerar
as discussoes que envolvem a construcao das normas. E para alcancar isso sera necessario nao sé
profundidade e abrangéncia no debate, mas também que cada agente compreenda a gravidade do
momento. “Todos devem estar conscientes de que o tema tratado é mesmo uma prioridade”, diz.

Direitos acumulados - Quando pensa nos desafios a frente, quando se for tratar do tema
reorganizacdo societdria, o advogado Flavio Martins prevé que as maiores dificuldades deverao
residir na construcdo de consensos em torno dos direitos acumulados até o momento da fusao,
cisao ou incorporacao.

“Afinal, processos de fusao, cisao ou incorporacao atingem diretamente o participante ativo em
seu periodo de acumulacdo”, explica.

A quantificacao do direito acumulado é dado pelo desenho atuarial do plano, que no entanto usam
para essa finalidade defini¢cdes diversas. Assim, uma norma genérica podera criar mais problemas
que solugdes.

A sugestdo de Flavio é que o CNPC trabalhe com conceitos de alocacdo e quantificacdo de direitos
acumulados, de maneira que o atudrio possa trabalhar com flexibilidade.

Uma outra forma de proceder, diz Fldvio, seria buscar seguir em relacdo ao tema o modelo
adotado nos EUA, que combina maior liberdade com igual parcela de responsabilidade. Se
ocorrerem problemas, os agentes, especialmente dirigentes e atuérios, sao cobrados.

“A responsabilidade primaria é do ente fiducidrio”, resume Flavio.
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Fonte: Diario dos Fundos de Pensdo, em 16.02.2016.
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