Legismap Roncarati
Conselho Monetario Nacional redefine regras de investimentos para EFPC

No ultimo dia 31 de marco foi publicada no Didrio Oficial da Unido a Resolucdo CMN n.2 5.202/2024
(“Resolucao 5.202") editada pelo Conselho Monetdario Nacional (“CMN"), que altera
substancialmente a Resolugcao CMN n.2 4,994/2022 (“Resolucao 4.994") e redefine importantes
aspectos regulatérios para as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (“EFPC"). As
modificacdes abrangem a gestao de recursos, a alocacdo de investimentos, os limites regulatérios
e as vedacoes aplicdveis, impactando diretamente a administracao patrimonial das EFPC e
reforcando a necessidade de um gerenciamento mais transparente dos ativos, assegurando que a
administracao dos recursos reflita, de forma precisa, as responsabilidades das EFPCs, conforme
abaixo detalhado:

Gestao e Recursos:

» Aplicacao ao PGA: A nova redacao atribuida ao art. 22 da Resolucdo 4.994 sujeita
expressamente a aplicagdo de recursos do Plano de Gestao Administrativa (PGA) as suas
regras e diretrizes.

¢ Principios e diretrizes da gestao: No que se refere aos principios de gestao, a Resolucao
5.202 amplia a exigéncia de boas praticas das EFPCs ao introduzir o principio da motivacao,
bem como a necessidade de observancia a tempestividade e prudéncia no exercicio de suas
atividades (art. 42), reforcando a importancia da diligéncia na tomada de decisbes e da
documentacao de critérios para gestdo de investimentos.

* Controles Internos: A redacao atribuida pela Resolugcéo 5.202 para o §29, do art. 72 da
Resolucao 4.994 esclarece que as EFPCs devem manter registro digital de todos os
documentos que suportem a tomada de decisdes na aplicacao dos recursos de classe
exclusiva de cotas de fundos de investimento, quando se tratar de plano de gestao
prépria, ampliando a aplicacdo prevista na redacao anterior (“fundo de investimento
exclusivo”).

e Critérios ESG: Outro ponto relevante diz respeito a consideragao de critérios ESG
(ambientais, sociais e de governanca) como fator relevante na alocacao dos investimentos
(art. 10, §49). A antiga redacao do 8§42 da Resolucao 4.994 sugeria que as EFPCs
considerassem os aspectos ESG em suas andélises de riscos de crédito, mercado, liquidez,
operacional, legal e sistémicos. A partir da alteracao trazida pela Resolucao 5.202,
respectiva consideracao deixa de ser uma recomendacao e passa a ser uma determinacao,
sempre que os aspectos relacionados a sustentabilidade econémica, ambiental e social
forem materiais e relevantes, sob o ponto de vista das EFPCs.

e Terceirizacao de servicos: A Resolucao 5.202 estende a obrigatoriedade de registro,
autorizacao ou credenciamento, nos termos da regulamentacao da Comissao de Valores
Mobilidrios (“CVM"”), também aos prestadores de servicos de gestao de carteira, analise e
consultoria de valores contratados pelas EFPCs, além dos prestadores de servicos
de administracao, conforme ja previsto na antiga redacao do art. 14 da Resolucao 4.994.

» Identificacdo de ativos: Inexistindo cédigo ISIN (Internacional Securities Indentification
Number), os ativos financeiros deverdo ser identificados por qualquer outro cédigo admitido
pela CVM apto a identificacdo dos ativos de maneira individualizada (art. 18, paragrafo
Unico).

* Flexibilizacao: As mudancas também trouxeram maior flexibilidade na alocacado de
recursos, especialmente nos segmentos de investimento. Por exemplo, na renda fixa (art.
21), agora é possivel investir em debéntures incentivadas e de infraestrutura, o que pode
ampliar as oportunidades de diversificacdo. Ja na renda varidvel (art. 22), manteve-se o
limite de 10% para investimentos em BDR e ETF internacionais, mas sem exigir uma
classificacao especifica de nivel.

¢ Segmento estruturado: O investimento em ativos financeiros de segmento estruturado
sofreu alteracdes significativas (art. 23). O limite maximo de alocacao em cotas de classes
de fundos de investimento em participacoes (FIP) foi reduzido de 15% para 10% dos
recursos garantidores (observado o limite geral de investimento de até 20% dos recursos
garantidores de cada plano no segmento estruturado). O mesmo limite se aplica aos
investimentos em cotas de classe de fundos de investimento nas cadeias produtivas
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agroindustriais - Fiagro, incluido pela Resolucdo 5.202.

Além disso, foi introduzida a possibilidade de aplicacdo de: (i) até 10% dos recursos do plano (no
conjunto) em certificados de operacoes estruturadas (COE) e cotas de classes de fundos de
investimento, tipificadas como “Acdes - Mercado de Acesso”; e (ii) 3% dos recursos dos planos em
créditos de descarbonizacdo e carbono.

O limite para investimento em cotas de classes de fundos de investimento tipificada como
multimercado também foi majorado pela Resolugdo 5.202 para 15%.

 Regulamento dos FIPs: Outra mudanca relevante é a vedacdo quanto a detencao, pelas
EFPCs, de mais de 40% das cotas de uma mesma classe, exceto durante os primeiros 12
meses e Ultimos 12 meses do investimento, e a limitacdo de responsabilidade dos cotistas
ao valor por eles subscrito, o que deve estar previsto nos regulamentos dos FIPs (art. 23).

* Investimentos Imobilidrios: As regras para aplicacdes imobilidrias também foram
flexibilizadas (art. 24). Agora, as EFPCs podem investir em classes de fundos imobiliarios ao
invés de alocar recursos diretamente no fundo como um todo. Essa mudanca permite uma
melhor gestdo de risco e maior diversificacdo no setor imobiliario.

e Exterior: As novas regras também impactam os investimentos no exterior (art. 26). Agora,
fundos destinados a investidores qualificados podem investir mais de 40% do patriménio
em ativos estrangeiros, vedada, contudo, a aquisicao de cotas de classes de fundos de
investimento que apliqguem até 100% dos seus recursos no exterior cujo regulamento ndo
atenda no minimo a regulamentacdo aplicivel a investidores qualificados ou ao publico em
geral nos termos estabelecidos pela CVM.

Além disso, a exigéncia de que esses fundos fossem constituidos como condominios abertos foi
retirada.

Limites de alocacao: A Resolucao 5.202 atribui ao §4° do art. 2 da Resolucao 4.994, redacao mais
ampla, no sentido de que devem ser considerados, para verificacao dos limites de alocagao, o
“total da divida contratada pelo patrocinador com o plano de beneficios”, em substituicao a
redacdo taxativa anterior (“total do déficit equacionado e o total do déficit acumulado com o
patrocinador do plano de beneficios”).

Restricoes

e Operacoes de Derivativos: O artigo 30 impde limites mais rigorosos para operacdes com
derivativos. As margens requeridas foram limitadas a 15% da posicao, enquanto os prémios
de opcdes nao podem ultrapassar 5%. Essas regras visam conter riscos excessivos e
garantir a seguranca financeira das entidades.

e Consolidacao de Investimentos: O artigo 32 estabelece um tratamento diferenciado
para a consolidacao de investimentos em ETFs, FIDCs, Flls e fundos estruturados. Essas
categorias ndo precisarao mais ser consolidadas com carteiras préprias, reduzindo
complexidades operacionais.

* Proibicao de Investimentos em Criptomoedas: A Resolucao também reforca restricdes
quanto a investimentos de alto risco. O artigo 36 proibe expressamente investimentos em
ativos virtuais, como criptomoedas, justificando a decisao pela alta volatilidade e os riscos
associados a esse tipo de aplicacdo. Além disso, flexibilizou restricbes para FIPs, FIDCs e
fundos multimercado, desde que estejam alinhados as normas da CVM.

Revogacoes
* Revogado o paragrafo 52 do artigo 37, que estabelecia o prazo de 12 anos para alienacgao

da carteira de imdéveis ou alocacao em Flls, permitindo maior flexibilidade na gestdo e
destinacao desses ativos, bem como impedindo que um evento de liquidez forcada
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comprometa o valor do ativo.

e Além disso, alineas “b” e “c” do inciso | e inciso Il, do Art. 23 foram revogadas, retirando
limitacdes especificas para investimentos em Fundos de Investimento em Participacdo (FIP)
e fundos multimercado e facilitando a alocacao de recursos nesses segmentos.

e Qutra revogacao importante foi a do inciso IV do artigo 26, que implicou na eliminacao de
restricdes sobre investimentos no segmento exterior para BDRs Nivel |, proporcionando
maior liberdade as EFPC para diversificacao global.

A Resolucao CMN n.2 5.202/2024 reflete uma evolugao no marco regulatério da previdéncia
complementar, trazendo oportunidades e desafios para as EFPC. A maior exigéncia de governanca
e transparéncia, aliada a flexibilizacdo de certos investimentos, reforca a necessidade de um
acompanhamento juridico especializado para garantir a adequacao das entidades a nova
regulamentacao. Nossa equipe esta a disposicdo para auxiliar na anélise e implementacao dessas
mudancas, garantindo conformidade e eficiéncia na gestao dos ativos previdenciarios.

A pratica de Seguros, Resseguros e Previdéncia Privada do Lefosse continuara acompanhando as
noticias e as mudancas que impactam o setor. Para obter mais esclarecimentos sobre o tema, ou
outros que sejam de seu interesse, entre em contato com nossos profissionais:

Fonte: Lefosse, em 22.04.2025
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https://lefosse.com/nossas-praticas/seguros-resseguros-e-previdencia-privada/
https://lefosse.com/noticias/conselho-monetario-nacional-redefine-regras-de-investimentos-para-efpc/?utm_source=crm&utm_medium=alerta-botao-1&utm_campaign=seguros&utm_content=250422&utm_term=none#msdynttrid=aR_v-uLjCd5Mt9Gh_Y9w6fVPyYGQDlNJA4SU-uM6z9Y
http://www.tcpdf.org

