i

BANCO CENTRAL DO BRASIL

RESOLUGAO N2 4.661, DE 25 DE MAIO DE 2018

Dispde sobre as diretrizes de aplicacdo dos recursos
garantidores dos planos administrados pelas
entidades fechadas de previdéncia complementar.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 92 da Lei n2 4.595, de 31 de dezembro
de 1964, torna publico que o Conselho Monetario Nacional, em sessdo realizada em 25 de maio de
2018, tendo em vista o disposto no art. 99, § 19, da Lei Complementar n2 109, de 29 de maio de
2001,

RESOLVEU:

Art. 12 As entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC) devem, na
aplicacdo dos recursos correspondentes as reservas técnicas, provisdes e fundos dos planos que
administram, observar o disposto nesta Resolucgao.

Art. 22 O disposto nesta Resolugao se aplica aos recursos dos planos administrados
pela EFPC, formados pelos ativos disponiveis e de investimentos, deduzidos de suas
correspondentes exigibilidades, ndo computados os valores referentes a dividas contratadas com
os patrocinadores.

Art. 32 Esta Resolugao nao se aplica aos recursos das EFPC destinados ao custeio
dos planos de assisténcia a salde registrados na Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS),
nos termos do art. 76 da Lei Complementar n2 109, de 29 de maio de 2001.

Paragrafo uUnico. Os recursos dos planos de assisténcia a saude devem ser mantidos
e controlados de forma segregada dos demais recursos administrados pela EFPC.

CAPITULO |
DAS DIRETRIZES PARA APLICACAO DOS RECURSOS

Art. 42 Na aplicacdo dos recursos dos planos, a EFPC deve:

| - observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, adequacao
a natureza de suas obrigacGes e transparéncia;

Il - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
[l - zelar por elevados padroes éticos;

IV - adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relacdo
aos participantes dos planos de beneficios, considerando, inclusive, a politica de investimentos
estabelecida, observadas as modalidades, segmentos, limites e demais critérios e requisitos
estabelecidos nesta Resolucdo; e

V - executar com diligéncia a selecdo, o acompanhamento e a avaliacdo de
prestadores de servicos relacionados a gestdo de ativos.

§ 12 S3o considerados responsaveis pelo cumprimento do disposto nesta
Resolucdo, por acdo ou omissdo, na medida de suas atribuicOes, as pessoas que participam do
processo de analise, de assessoramento e decisdrio sobre a aplicagdo dos recursos dos planos da
EFPC.
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§ 22 Incluem-se no rol de pessoas previstas no § 12 deste artigo, na medida de suas
atribuicdes, os membros de conselhos estatutarios da EFPC, os procuradores com poderes de
gestdo, os membros do comité de investimentos, os consultores e outros profissionais que
participem do processo de analise, de assessoramento e decisério sobre a aplicacdo dos recursos
dos planos da entidade, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada.

Art. 52 A aplicagao dos recursos deve observar a modalidade do plano de beneficios,
suas especificidades, as necessidades de liquidez e os fluxos de pagamentos dos ativos.

Paragrafo Unico. A gestdo dos fluxos de pagamentos dos ativos deve ser compativel
com o0s prazos e o montante das obriga¢gdes atuariais, com o objetivo de manter o equilibrio
econdmico-financeiro entre ativos e passivos do plano.

Art. 62 A gestdo dos recursos de planos administrados por EFPC constituida por
instituidor deve ser feita, nos termos do § 22 do art. 31 da Lei Complementar n2 109, de 2001, por
meio de carteiras administradas ou de fundos de investimento.

CAPITULO Il
DOS CONTROLES INTERNOS, DA AVALIACAO E MONITORAMENTO DE RISCO E DO CONFLITO DE
INTERESSE

Secao |
Dos Controles Internos

Art. 72 A EFPC deve adotar regras, procedimentos e controles internos que
garantam a observancia dos limites, requisitos e demais disposi¢des estabelecidas nesta Resolugao,
considerando o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestdo de cada plano por ela
administrado.

§ 19 A EFPC deve definir claramente a separacdo de responsabilidades e objetivos
associados aos mandatos de todos os agentes que participem do processo de analise, avaliacdo,
gerenciamento, assessoramento e decisdo sobre a aplicacdo dos recursos dos planos da entidade,
inclusive com a definicdo das al¢cadas de decisdo de cada instancia.

§ 22 A EFPC deve manter registro, por meio digital, de todos os documentos que
suportem a tomada de decisdo na aplicacdo dos recursos dos planos, quando se tratar de gestdo
propria, de fundo de investimento exclusivo ou de aplicacdo na qual a EFPC tenha poder decisério
sobre a sua realizacdo.

Art. 82 A EFPC deve designar o administrador estatutdrio tecnicamente qualificado
(AETQ) como principal responsavel pela gestdo, alocacdo, supervisdo e acompanhamento dos
recursos garantidores de seus planos e pela prestacdo de informacodes relativas a aplicacdo desses
recursos, nos termos dos §§ 52 e 62 do art. 35 da Lei Complementar n2 109, de 2001.

Art. 92 A EFPC deverd designar administrador ou comité responsavel pela gestdo de
riscos, considerando o seu porte e complexidade, conforme regulamentacdo da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (Previc).
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Secao ll
Da Avaliagdao e Monitoramento de Risco

Art. 10. A EFPC, na administracdo da carteira propria, deve identificar, analisar,
avaliar, controlar e monitorar os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal,
sistémico e outros inerentes a cada operacdo.

§ 12 AEFPC deve realizar andlise prévia dos riscos dos investimentos, incluindo suas
garantias reais ou fidejussoérias.

§ 22 A utilizacdo de avaliacdo de agéncia classificadora de risco ndo substitui a
necessaria analise dos riscos mencionados no caput.

§ 32 A EFPC deve avaliar, monitorar e gerenciar o risco e o retorno esperado dos
investimentos.

§ 42 A EFPC deve considerar na analise de riscos, sempre que possivel, os aspectos
relacionados a sustentabilidade econdmica, ambiental, social e de governanca dos investimentos.

Art. 11. A EFPC deve adotar regras e implementar procedimentos para a selegdo e
o monitoramento de administracdo de carteiras de valores mobilidrios e de fundos de
investimento.

§ 12 A EFPC deve avaliar se a segregacao das fungdes de gestdo, administracao e
custodia é suficiente para mitigar situagdes de conflito de interesse.

§ 22 A EFPC deve analisar e monitorar o risco e o retorno esperado dos
investimentos administrados por terceiros.

Secao lll
Do Conflito de Interesse

Art. 12. AEFPC deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de interesse
de seus prestadores de servicos e das pessoas que participam do processo decisdrio, inclusive por
meio de assessoramento.

Paragrafo Unico. O conflito de interesse sera configurado em quaisquer situacoes
em que possam ser identificadas acbes que ndo estejam alinhadas aos objetivos do plano
administrado pela EFPC independentemente de obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da
qual resulte ou ndo prejuizo.

CAPITULO Il
DOS REQUISITOS DOS ATIVOS

Art. 13. A EFPC deve contratar pessoa juridica para prestar o servico de custddia
nos termos da regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios e do Banco Central do Brasil.

Art. 14. Os prestadores de servicos terceirizados de administracdo de carteira,
andlise e consultoria de valores mobilidrios, contratados pela EFPC, devem ser registrados,
autorizados ou credenciados nos termos da regulamentacdo da Comissao de Valores Mobiliarios.
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Art. 15. A emissao, o registro, o depdsito centralizado, a distribuicdo e a negociacdo
dos ativos financeiros devem observar a regulamentacdo estabelecida pelo Banco Central do Brasil
e pela Comissdo de Valores Mobilidrios, nas suas respectivas dreas de competéncia.

§ 12 Os ativos financeiros devem ter liquidacdo financeira.

§ 22 Para fins desta Resolucdo, ativos financeiros sdo aqueles definidos nos termos
da regulamentacdo da Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 16. Os ativos financeiros devem ser admitidos a negociacdo em mercado
organizado, registrados em sistema de registro, de custdédia ou de liquidacdo financeira ou
depositados perante depositdrio central, observada a regulamentacao do Banco Central do Brasil
ou da Comissdo de Valores Mobilidrios, nas suas respectivas areas de competéncia.

§ 12 O disposto no caput é obrigatdrio para todos os ativos financeiros pertencentes
a carteira proépria, a carteira administrada ou aos fundos de investimento constituidos no Brasil,
incluidos aqueles referidos no paragrafo unico do art. 32.

§ 22 O registro ou depdsito dos ativos financeiros pertencentes a carteira prépria
da EFPC deve permitir a individualizacdo e a identificagdo de cada plano administrado pela EFPC.

§ 32 Asdisponibilidades devem ser depositadas em instituicdo financeira autorizada
a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Art. 17. Os ativos financeiros de renda fixa devem ser, preferencialmente,
negociados por meio de plataformas eletronicas, observada a regulamentacao do Banco Central
do Brasil ou da Comissdo de Valores Mobilidrios, nas suas respectivas areas de competéncia.

§ 12 Nas operagdes de que trata o caput, realizadas em mercado de balcao por meio
de carteira prépria, de fundos de investimento exclusivos ou de aplicagdao na qual a EFPC tenha
poder decisério sobre a sua realizacdo, as entidades devem observar, ou determinar que sejam
observados, critérios de apuragdo do valor de mercado ou intervalo referencial de pregos maximos
e minimos dos ativos financeiros, estabelecidos com base em metodologia publicada por
instituicoes de reconhecido mérito no mercado financeiro ou com base em sistemas eletronicos de
negociacdo e de registro, ou nos casos de comprovada inexisténcia desses parametros, com base,
no minimo, em trés fontes secundarias. (Redacdo dada, a partir de 12/1/2021, pela Resolucdo CMN
n2 4.873, de 23/12/2020.)

§ 22 A metodologia adotada deve assegurar, no minimo, que os precos apurados
sdo consistentes com os pregos de mercado vigentes no momento da operagao.

§ 32 A EFPC deve guardar registro do valor e volume efetivamente negociado, bem
como das ofertas recebidas e efetuadas, inclusive as recusadas, e do valor de mercado ou intervalo
referencial de precos dos ativos financeiros negociados para as operagdes ndo realizadas por meio
de plataforma eletronica.

§ 42 A EFPC deve justificar tempestivamente a negociacao de ativos financeiros de
renda fixa nas operag¢des de compra ou de venda realizadas fora do valor de mercado ou intervalo
referencial de precos de que trata o § 12 deste artigo.

§ 52 Ajustificativa prevista no § 42 deste artigo deve ser assinada pelo AETQ e pelo
responsavel de controle de risco indicando minimamente:
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| - demonstracdo da discrepancia dos precos ou taxas praticadas;

Il - indicacdo da instituicdo, do sistema eletronico ou das fontes secundarias que
serviram de base para obtencdo do valor de mercado ou intervalo referencial de precos; e

Il - identificacdo dos intermediarios da operacao.

Art. 18. Os ativos financeiros devem ser identificados pelo codigo ISIN —
Internacional Securities Identification Number.

Paragrafo Unico. A EFPC deve justificar a impossibilidade de identificar os ativos
financeiros na forma definida pelo caput.

CAPITULO IV
DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Art. 19. AEFPC deve definir a politica de investimento para a aplicagdo dos recursos
de cada plano de beneficio por ela administrado.

§ 12 A politica de investimento 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.

§ 22 A EFPC deve adotar, para o planejamento da politica de investimentos dos
recursos do plano de beneficios por ela administrado, um horizonte de, no minimo, sessenta
meses, com revisdes anuais.

§ 32 Aplicam-se aos perfis de investimentos os mesmos limites estabelecidos nesta
Resolucdo para os planos de beneficios.

§ 42 Na politica de investimentos devera constar informacgdes acerca das operacdes
realizadas em ativos financeiros ligados a patrocinadora, fornecedores, clientes e demais empresas
ligadas ao grupo econOGmico da patrocinadora.

§ 52 A EFPC deve, preferencialmente, adotar politicas de investimento especificas
para cada perfil de investimento.

§ 62 A elaboracdo, a revisdo e as informacbes constantes na politica de
investimentos devem observar a regulamentacdo da Previc.

CAPITULO V
DOS INVESTIMENTOS E LIMITES DE ALOCACAO

Secao |
Dos Segmentos para Aplicagdo de Recursos

Art. 20. Os investimentos dos recursos dos planos administrados pela EFPC devem
ser classificados nos seguintes segmentos de aplica¢do:

| - renda fixa;
Il - renda variavel,

Il - estruturado;
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IV - imobiliario;
V - operagdes com participantes; e
VI - exterior.

Secao ll
Dos Ativos

Subsecao |
Do Segmento de Renda Fixa

Art. 21. A EFPC deve observar, em relacdo aos recursos de cada plano, o limite de
até 100% (cem por cento) no segmento de renda fixa, e adicionalmente os seguintes limites:

| - até 100% (cem por cento) dos recursos de cada plano em:
a) titulos da divida publica mobilidria federal interna; e

b) cotas de fundos de investimento admitidas a negocia¢cdo no mercado secunddario
por intermédio de bolsa de valores, nos termos da regulamentacao estabelecida pela Comissdo de
Valores Mobilidrios, cujas carteiras visem refletir as variacbes e rentabilidade de indice de
referéncia de renda fixa (Fundo de indice de Renda Fixa) composto exclusivamente por titulos da
divida publica mobilidria federal interna;

Il - até 80% (oitenta por cento) dos recursos de cada plano em:

a) ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigacdo ou coobrigacdo de
instituicOes financeiras bancdrias autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

b) ativos financeiros de renda fixa de emissdao de sociedade por a¢des de capital
aberto, incluidas as companhias securitizadoras; e

c) cotas de fundos de investimento admitidas a negociacdo no mercado secundario
por intermédio de bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que
visem refletir as variagdes e rentabilidade de indices de referéncia de renda fixa (Fundo de indice
de Renda Fixa), nos termos da regulamentacdo estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios;

Il - até 20% (vinte por cento) dos recursos de cada plano em:

a) titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais, desde que emitidos
antes da vigéncia da Lei Complementar n? 148, de 25 de novembro de 2014;

b) obrigaces de organismos multilaterais emitidas no Pais;

c) ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com obrigacdo ou coobrigacdo, de
instituicdes financeiras ndo bancarias e de cooperativas de crédito, bancarias ou ndo bancarias,
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

d) debéntures emitidas por sociedade por acdes de capital fechado nos termos do
art. 22 da Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011;

e) cotas de classe de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e cotas
de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios (FICFIDC),
cédulas de crédito bancario (CCB), certificados de cédulas de crédito bancario (CCCB); e
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f) cédulas de produto rural (CPR), certificados de direitos creditdrios do agronegdcio
(CDCA), certificados de recebiveis do agronegdcio (CRA) e warrant agropecuario (WA);

§ 12 O conjunto dos ativos financeiros listados nos incisos Il e Il do caput deve
respeitar o limite de até 80% (oitenta por cento) dos recursos de cada plano.

§ 22 As operagdes compromissadas devem ser lastreadas em titulos da divida
publica mobilidria federal interna.

§ 32 Os ativos financeiros de renda fixa de emissdo de sociedades por a¢des de
capital fechado e sociedades limitadas somente poderdo ser adquiridos com coobrigacdo de
instituicdo financeira bancdria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

§ 42 As CCCB lastreadas em CCB emitidas por sociedades por a¢des de capital
fechado e sociedades limitadas somente poderdo ser adquiridas caso as referidas CCB sejam
coobrigadas por instituicdo financeira bancdria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Subsegao Il
Do Segmento de Renda Variavel

Art. 22. AEFPC deve observar, em relagao aos recursos garantidores de cada plano,
o limite de até 70% (setenta por cento) no segmento de renda varidvel, e adicionalmente os
seguintes limites:

| - até 70% (setenta por cento) dos recursos de cada plano em agdes, bonus de
subscricdo em acgdes, recibos de subscricdo em acgles, certificados de depdsito de valores
mobilidrios e em cotas de fundos de indice referenciados em ag¢des de emissdao de sociedade por
acoOes de capital aberto cujas a¢gdes sejam admitidas a negociagcdo em segmento especial, instituido
em bolsa de valores, que assegure, por meio de vinculo contratual entre a bolsa e o emissor,
praticas diferenciadas de governanga;

Il - até 50% (cinquenta por cento) dos recursos de cada plano em agdes, bonus de
subscricdo em acdes, recibos de subscricdo em acgles, certificados de depdsito de valores
mobilidrios e em cotas de fundos de indice referenciados em acées de emissdo de sociedades por
acOes de capital aberto cujas acGes sejam admitidas a negociacdo em bolsa de valores e que ndo
estejam em segmento especial;

Il - até 10% (dez por cento) dos recursos de cada plano em Brazilian Depositary
Receipts (BDR) classificados como nivel Il e lll, observada a regulamentagdo estabelecida pela
Comissao de Valores Mobiliarios; e

IV - até 3% (trés por cento) dos recursos de cada plano em certificados
representativos de ouro fisico no padrao negociado em bolsa de mercadorias e de futuros.

Subsecao Il
Do Segmento Estruturado

Art. 23. A EFPC deve observar, em relacdo aos recursos garantidores de cada plano,
o limite de até 20% (vinte por cento) no segmento de renda estruturado, e adicionalmente os
seguintes limites:

| - respeitado o limite maximo de que trata o caput, até 15% (quinze por cento) dos
recursos do plano em cada um dos seguintes ativos financeiros:
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a) cotas de fundos de investimento em participagdes (FIP);

b) cotas de fundos de investimento classificados como multimercado (FIM) e em
cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento classificados como
multimercado (FICFIM); e

c) cotas de fundos de investimento classificados como “Ac¢bes — Mercado de
Acesso”, observada a regulamentacado estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios;

Il - até 10% (dez por cento) dos recursos do plano em certificados de operacdes
estruturadas (COE).

§ 12 A EFPC deve se certificar de que o FIP seja qualificado como entidade de
investimento, conforme regulamentagao da Comissao de Valores Mobilidrios.

§ 22 O FIP deve prever em seu regulamento a determinagdo de que o gestor do
fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econémico, mantenha, no
minimo, 3% (trés por cento) do capital subscrito do fundo.

§ 32 E vedada a insercdo de cldusula no regulamento do FIP que estabeleca
preferéncia, privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza ao gestor e/ou pessoas
ligadas em relagdo aos demais cotistas.

§ 42 Os investimentos realizados por meio de FIM e FICFIM nao classificados neste
artigo ou no segmento exterior serdao consolidados com as posi¢cdes dos ativos das carteiras
proprias e carteiras administradas para fins de verificacdo dos limites.

Subsegao IV
Do Segmento Imobiliario

Art. 24. A EFPC deve observar, em relagdao aos recursos garantidores de cada plano,
o limite de até 20% (vinte por cento) no segmento imobilidrio no conjunto de:

| - cotas de fundos de investimento imobilidrio (Fll) e cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario (FICFII);

I - certificados de recebiveis imobiliarios (CRI); e
Il - cédulas de crédito imobiliario (CCl).

Paragrafo Unico. As CCl de emissdo de sociedades por a¢des de capital fechado e
sociedades limitadas somente poderdo ser adquiridas com coobrigacdo de instituicdo financeira
bancdria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Subsecgao V
Das Operagoes com Participantes

Art. 25. A EFPC deve observar, em relacdo aos recursos garantidores de cada plano,
o limite de até 15% (quinze por cento) no segmento de operagdes com participantes no conjunto
de:

| - empréstimos pessoais concedidos com recursos do plano de beneficios aos seus
participantes e assistidos; e
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Il - financiamentos imobilidrios concedidos com recursos do plano de beneficios aos
seus participantes e assistidos.

§ 19 Os contratos das operacdes a que se refere o inciso | do caput devem conter
cldusula de consignacdo em pagamento da reserva até o valor estipulado para o instituto do
resgate.

§ 22 Os contratos de financiamentos imobilidrios a participantes e assistidos devem
conter clausulas de:

| - alienagao fiducidria do imdvel objeto do financiamento; e

Il - contratagdo de seguro com cobertura de Morte, Invalidez Permanente (MIP) e
Danos Fisicos ao Imovel (DFI).

§ 32 Incluem-se neste segmento os valores mobilidrios lastreados em recebiveis
oriundos, direta ou indiretamente, dessas operagdes.

§ 42 Os encargos financeiros das operagdes com participantes devem ser superiores
a taxa minima atuarial, para planos constituidos na modalidade de beneficio definido, ou ao indice
de referéncia estabelecido na politica de investimentos, para planos constituidos em outras
modalidades, acrescidos de taxa referente a administracao das operac¢des e de taxa adicional de
risco.

Subsegao VI
Do Segmento Exterior

Art. 26. A EFPC deve observar, em relagao aos recursos garantidores de cada plano,
o limite de até 10% (dez por cento) no segmento exterior no conjunto de:

| - cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados como “Renda Fixa - Divida Externa”;

Il - cotas de fundos de indice do exterior admitidas a negociacdo em bolsa de valores
do Brasil;

lll - cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de
condominio aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacdo
estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete
por cento) do seu patrimonio liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior;

IV - cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de
condominio aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacdo
estabelecida pela Comissao de Valores Mobilidrios;

V - Brazilian Depositary Receipts (BDR) classificado como nivel | e cotas dos fundos
da classe “A¢bes — BDR Nivel 1”, nos termos da regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de
Valores Mobiliarios; e

VI - ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos constituidos
no Brasil, nos termos da regulamentacao estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios, que
nao estejam previstos nos incisos anteriores.

§ 12 A EFPC deve assegurar que:
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| - os ativos financeiros emitidos no exterior com risco de crédito que componham
a carteira dos fundos de investimento constituidos no Brasil de que tratam os incisos IV e VI do
caput sejam classificados como grau de investimento por agéncia de classificacdo de risco
registrada na Comissdo de Valores Mobilidrios ou reconhecida por essa autarquia;

Il - os gestores dos fundos de investimentos constituidos no exterior estejam em
atividade ha mais de cinco anos e administrem montante de recursos de terceiros superior a
USS$5.000.000.000,00 (cinco bilhdes de ddlares dos Estados Unidos da América) na data do
investimento; e

lll - os fundos de investimento constituidos no exterior possuam histérico de
performance superior a doze meses.

§ 22 Ndo se aplica o requisito do inciso | do § 12 deste artigo para os titulos emitidos
no exterior da divida publica brasileira ou para ativos financeiros emitidos no exterior de empresa
brasileira constituida sob a forma de sociedade an6nima de capital aberto.

§ 32 E vedada a aquisicdo de cotas de fundo de investimento com o sufixo
“Investimento no Exterior” cujo regulamento ndao atenda a regulamenta¢do para investidor
qualificado nos termos estabelecidos pela Comissdao de Valores Mobiliarios.

§ 42 E vedada a aquisicdo direta ou indireta de cotas de fundo de investimento em
participagcdes com o sufixo “Investimento no Exterior”.

§ 52 Os fundos de investimento constituidos no Brasil de que trata o inciso Ill do
caput somente poderdo adquirir ativos financeiros emitidos no exterior mediante a aquisicdao de
cotas de fundos de investimento constituidos no exterior, incluidas as cotas de fundos de indice.

§ 62 A exigéncia de grau de investimento de que trata o inciso | do § 12 deste artigo
ndo dispensa a necessaria avaliacdo de risco pela EFPC.

CAPITULO VI
DOS LIMITES DE ALOCACAO E CONCENTRACAO POR EMISSOR

Secao |
Dos Limites de Alocagdo por Emissor

Art. 27. A EFPC deve observar, em relacdo aos recursos de cada plano por ela
administrado, os seguintes limites de alocacdo por emissor:

| - até 100% (cem por cento) se o emissor for o Tesouro Nacional;

Il - até 20% (vinte por cento) em instituicdo financeira bancaria autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil; e

Il - até 10% (dez por cento) nos demais emissores.

§ 19 Considera-se como um Unico emissor, para efeito desta Resolucdo, as
empresas pertencentes ao grupo econémico ou financeiro, bem como as companhias controladas
pelos tesouros estaduais ou municipais. (Redacdo dada, a partir de 12/1/2021, pela Resolucdo CMN
n2 4.873, de 23/12/2020.)
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§ 22 Para fins de verificagao do limite estabelecido no inciso Il do caput, nos casos
de emissdes de certificados de recebiveis com a ado¢do de regime fiducidrio, considera-se como
emissor cada patrimoénio separado constituido com a adocao do referido regime.

§ 32 Para fins de verificagdo dos limites estabelecidos neste artigo, devem ser
observados os investimentos totais do plano de beneficios.

§ 42 Para fins de verificacdo dos limites estabelecidos neste artigo, a EFPC deve
computar o total de sua divida contratada, o total do déficit equacionado e o total do déficit
acumulado junto ao patrocinador do plano de beneficios, quando da aquisicao de ativos financeiros
de emissdo da patrocinadora.

Secao Il
Dos Limites de Concentra¢ao por Emissor

Art. 28. A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela
administrados, o limite de concentracao por emissor:

| - (Revogado, a partir de 12/1/2021, pela Resolucdo CMN n2 4.873, de 23/12/2020.)

Il - até 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquido de:

a) instituicdo financeira bancaria, ndo bancdria e de cooperativa de crédito
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

b) FIDC ou FICFIDC;

c) fundos de investimento com cotas admitidas a negociacdo no mercado
secundario por intermédio de bolsa de valores, na forma regulamentada pela Comissao de Valores
Mobilidrios, cujas carteiras visem refletir as variagdes e rentabilidade de indice de referéncia de
renda fixa ou cotas de fundos de indice referenciados em cesta de a¢des de emissao de sociedade
por acoes de capital aberto;

d) fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundo de
investimento classificado no segmento estruturado;

e) Fll e FICFII;

f) fundos de investimento constituidos no Brasil de que tratam os incisos Il, IV e VI
do art. 26; e

g) demais emissores, ressalvado o disposto nos incisos Il e IV;

Il - até 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio separado constituido nas
emissdes de certificado de recebiveis com a adocdo de regime fiduciario; e

IV - 15% (quinze por cento) do patrimonio liquido:

a) do fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso Ill do art.
26; e

b) do emissor listado na alinea “d” do inciso Il do art. 21.

§ 12 AEFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela administrados,

o limite de 25% (vinte e cinco por cento) de uma mesma classe ou série de cotas de fundos de
investimentos e demais titulos ou valores mobilidrios de renda fixa.
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§ 22 O limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il do caput ndo se
aplica a fundos de investimento em cotas de fundo de investimento e a FIP que invista no minimo
90% (noventa por cento) de seu patriménio liquido em cotas de outros FIP, desde que suas
aplicacdes observem os limites deste artigo.

§ 32 A EFPC tem até sessenta dias a partir da data de cada integralizacdo para
enquadrar-se aos limites previstos no inciso |l do caput.

§ 42 O limite estabelecido na alinea “e” do inciso Il do caput nao se aplica a Fll que
possua em sua carteira exclusivamente imdveis que constavam originalmente da sua carteira de
investimentos.

§ 52 A EFPC deve observar o limite de concentragdo por emissor de até 25% (vinte
e cinco por cento) da quantidade de agGes que representam o capital total e do capital votante,
incluindo os bonus de subscri¢do e os recibos de subscricdo, de uma mesma sociedade por agées
de capital aberto admitida ou ndo a negociacdo em bolsa de valores. (Incluido, a partir de
12/1/2021, pela Resolucdo CMN n2 4.873, de 23/12/2020.)

CAPITULO VI
DO EMPRESTIMO DE VALORES MOBILIARIOS

Art. 29. A EFPC pode emprestar ativos financeiros de sua carteira observadas as
regras sobre o empréstimo de valores mobilidrios por camaras e prestadores de servicos de
compensacao e liquidagao estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, bem como as medidas
regulamentares adotadas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Paragrafo Unico. Os ativos financeiros emprestados devem, mesmo nessa condicdo,
ser considerados para verificacdo dos limites estabelecidos nesta Resolugao.

CAPITULO VI
DOS DERIVATIVOS

Art. 30. A EFPC pode manter posicdes em mercados derivativos, diretamente ou
por meio de fundo de investimento, desde que observadas, cumulativamente, as seguintes
condicodes:

| - avaliagdo prévia dos riscos envolvidos;
Il - existéncia de sistemas de controles internos adequados as suas operacoes;

Il - registro da operacdo ou negocia¢cdo em bolsa de valores ou de mercadorias e
futuros ou em mercado de balcdo organizado;

IV - atuacdo de camaras e prestadores de servicos de compensacdo e de liquidacdo
como contraparte central garantidora da operacao;

V - margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posi¢cdo em titulos da
divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo financeira e acGes
aceitos pela Clearing; e
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VI - valor total dos prémios de opcbes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da
posi¢ao em titulos da divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicao
financeira e agdes da carteira de cada plano ou fundo de investimento.

§ 19 Para verificagdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput ndo serdao
considerados os titulos recebidos como lastro em operagdes compromissadas.

§ 22 As operagbes com derivativos incluem as relativas a derivativos de créditos,
podendo a EFPC atuar como contraparte transferidora de risco de crédito nessas operacgdes.

§ 32 No computo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operacdes
estruturadas com opg¢des que tenham a mesma quantidade, o mesmo ativo subjacente e que o
prémio represente a perda maxima da operacgao, devera ser considerado o valor dos prémios pagos
e recebidos, observado o disposto no inciso VIl do art. 36.

§ 42 O disposto nos incisos V e VI do caput n3o se aplica aos fundos de
investimentos e fundos de investimentos em cotas de fundos de investimentos de que trata o
paragrafo Unico do art. 32 desta Resolugdo. (Incluido pela Resolucdo n2 4.695, de 27/11/2018.)

CAPITULO IX
DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO CONSTITUIDOS NO BRASIL

Art. 31. Os fundos de investimento objeto de aplicacao por parte das EFPC devem
ser registrados na Comissdo de Valores Mobiliarios e os investimentos por eles realizados devem
observar os requisitos dos ativos financeiros estabelecidos nesta Resolugao.

Paragrafo Unico. A EFPC deve avaliar os custos decorrentes de aplicacdes em fundos
de investimentos em relagcdo aos niveis de aplicagao e divulgar as despesas de terceirizagdao dos
investimentos por plano de beneficios.

Art. 32. Os investimentos realizados por meio de fundos de investimentos e de
fundos de investimentos em cotas de fundos de investimentos devem ser consolidados com as
posicOes dos ativos das carteiras proprias e carteiras administradas para fins de verificacdo dos
limites estabelecidos nesta Resolucgdo.

Paragrafo Unico. Excetuam-se das disposi¢cdes do caput:

| - fundo de investimento cujas cotas sejam admitidas a negociacdo no mercado
secundario por intermédio de bolsa de valores, na forma regulamentada pela Comissao de Valores
Mobilidrios, cujas carteiras visem refletir as variagdes e rentabilidade de indice de referéncia de
renda fixa ou fundos de indice referenciados em cesta de acGes de companhias abertas admitidas
a negociagao em bolsa de valores;

Il - FIDC e FICFIDC;

Il - fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundo de
investimento classificado no segmento estruturado;

IV - Fll e FICFII; e

V - fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundo de
investimento constituido no Brasil classificado nos incisos de | a IV do art. 26.
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Art. 33. AEFPC pode integralizar ou resgatar cotas de fundos de investimento com
ativos, desde que observada a regulamentacao estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 34. A aplicacdo de recursos pela EFPC em fundos de investimentos ou em
carteiras administradas, quando os regulamentos ou contratos contenham cldusulas que tratem
de taxa de performance, estd condicionada a que o pagamento da referida taxa atenda as
seguintes condicoes:

| - rentabilidade do investimento superior a valorizacdo de, no minimo, 100% (cem
por cento) do indice de referéncia;

Il - montante final do investimento superior ao capital inicial da aplicagdo ou ao valor
do investimento na data do ultimo pagamento;

Il - periodicidade, no minimo, semestral; e

IV - conformidade com as demais regras aplicaveis a investidores que ndo sejam
considerados qualificados, nos termos da regulamentacao da Comissdo de Valores Mobilidrios.

Paragrafo Unico. As condigBes previstas nos incisos lll e IV do caput ndo se aplicam
aos fundos de investimento cujos regulamentos estabelecam que a taxa de performance sera paga
somente apods a devolugdo aos cotistas da totalidade de seu capital integralizado no fundo.

CAPITULO X
DO DESENQUADRAMENTO PASSIVO

Art. 35. N3o sdo considerados como inobservancia aos limites estabelecidos nesta
Resolucao os desenquadramentos passivos decorrentes de:

| - valorizagdo de ativos relativamente aos recursos garantidores do plano;
Il - recebimento de a¢des em bonificagao;

Il - conversdo de bonus ou recibos de subscricao;

IV - exercicio do direito de preferéncia;

V - reestruturacdo societaria na qual a EFPC ndo efetue novos aportes;

VI - operagdes previstas nos incisos Il, Il e IV do art. 33 da Lei Complementar n2 109,
de 2001;

VII - resgate de cotas de fundos de investimento nos quais a EFPC ndo efetue novos
aportes; e

VIII - recebimento de ativos provenientes de operacdes de empréstimos realizados
nos termos do art. 29.

§ 12 Os excessos referidos neste artigo devem ser eliminados no prazo de dois anos
da ocorréncia do desenquadramento.

§ 22 A EFPC fica impedida, até o respectivo enquadramento, de efetuar
investimentos que agravem os excessos verificados.
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CAPITULO XI
DAS VEDACOES

Art. 36. Por meio de carteira prépria, carteira administrada e fundos de
investimento e fundos de investimento em cotas de fundo de investimento, é vedado a EFPC:

| - realizar operacdes de compra e venda, ou qualquer outra forma de troca de ativos
entre planos de uma mesma EFPC;

Il - realizar operagdes de crédito, inclusive com suas patrocinadoras, ressalvados os
casos expressamente previstos no art. 25 desta Resolucao;

1l - aplicar em ativos financeiros de emissao de pessoas fisicas;

IV - aplicar em ativos financeiros de emissao de sociedades limitadas, ressalvados os
casos expressamente previstos nesta Resolugdo;

V - aplicar em ag¢des e demais ativos financeiros de emissao de sociedades por agdes
de capital fechado, ressalvados os casos expressamente previstos nesta Resolugao;

VI - realizar operagbes com agles, bonus de subscricdo em agles, recibos de
subscricdo em acoes, certificados de depdsito de valores mobilidrios ndo admitidos a negociacao
por intermédio de mercado de balcdo organizado ou bolsa de valores autorizada a funcionar pela
Comissdo de Valores Mobilidrios, exceto nas seguintes hipdteses:

a) distribuicdo publica de agdes;

b) exercicio do direito de preferéncia;

c) conversao de debéntures em agdes;

d) exercicio de bénus ou de recibos de subscricao;

e) casos que envolvam negociacdo de participacdo relevante conforme
regulamentacdo da Previc; e

f) demais casos expressamente previstos nesta Resolucado;

VII - 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 patriménio da carteira ou
do fundo de investimento ou que obriguem ao cotista aportar recursos adicionais para cobrir o
prejuizo do fundo;

VIII - realizar operac¢des de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um
mesmo dia (operacdes day trade), excetuadas as realizadas em plataforma eletronica ou em bolsa
de valores ou de mercadorias e futuros devidamente justificadas em relatério atestado pelo AETQ;

IX - aplicar no exterior, ressalvados os casos expressamente previstos nesta
Resolucdo;

X - prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;
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Xl - locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar ativos financeiros,
exceto nas seguintes hipdteses:

a) depdsito de garantias em operagdes com derivativos no ambito de cada plano de
beneficios;

b) operacdes de empréstimos de ativos financeiros, nos termos do art. 29 desta
Resolucdo; e

c) depdsito de garantias de ac¢des judiciais no ambito de cada plano administrado
pela EFPC;

Xl - atuar como incorporadora, de forma direta ou indireta; e
XIIl - adquirir terrenos e imdveis.

§ 19 As vedacgdes estabelecidas nos incisos de Il a Xlll do caput ndo se aplicam aos
FIDC e FICFIDC, Fll e FICFIl, FIM e FICFIM classificados no segmento estruturado, fundos de
investimento classificados como “A¢des - Mercado de Acesso” e fundos de investimentos
constituidos no exterior, observada regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios.

§ 22 As vedagdes estabelecidas nos incisos IV, V, VI, VI, IX, X, XI e XIll do caput nao
se aplicam aos FIP, observada regulamentacdo da Comissao de Valores Mobilidrios. (Redacdo dada
pela Resolucdo n2 4.695, de 27/11/2018.)

§ 32 As vedagdes estabelecidas nos incisos VIl e IX do caput ndo se aplicam aos
fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”.

§ 42 A vedacdo estabelecida no inciso | do caput ndo se aplica as transferéncias de
recursos entre planos de beneficios e o plano de gestdao administrativa, referentes ao custeio
administrativo e, em carater excepcional, aquelas resultantes de operagdes previstas nos incisos I,
Il e IV do art. 33 da Lei Complementar n2 109, de 2001, ou de situacbes referentes a
implementacdo de Cadastro Nacional de Pessoa Juridica por plano, conforme regulamentacdo da
Previc, desde que: (Redacdo dada, a partir de 12/1/2021, pela Resolucio CMN n2 4.873, de

23/12/2020.)

| - a transacdo se mostre de inequivoco interesse dos planos envolvidos, inclusive
quanto ao prego dos ativos a ser praticado; e

Il - a operagao seja aprovada pela diretoria executiva e conselho deliberativo da
EFPC, com anuéncia do conselho fiscal.

CAPITULO XII
DAS DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

Secao |
Das Disposi¢oes Transitorias
Art. 37. A EFPC que verificar, na data de entrada em vigor desta Resolucdo, o

desenquadramento de cada plano em relacdo aos requisitos ou limites ora estabelecidos, pode
manter os respectivos investimentos até a data do seu vencimento ou de sua alienacgao.

Resolucdo n2 4.661, de 25 de maio de 2018 Pagina 16 de 18


https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?numero=4695&tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o&data=27/11/2018
https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?numero=4695&tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o&data=27/11/2018
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=4873
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=4873

i

BANCO CENTRAL DO BRASIL

§ 12 A EFPC fica impedida de efetuar novas aplicacdes que agravem 0s excessos
mencionados no caput até que se observe o enquadramento ao disposto nesta Resolucdo.

§ 22 Excetuam-se do disposto no § 12 deste artigo a integralizacdo, em decorréncia
de compromissos formalmente assumidos pela EFPC até a data da entrada em vigor desta
Resolucdo, de cotas de:

| - FIDC e FICFIC;
Il -FIP; e
Il - Fll ou FICFII.

§ 32 As EFPC podem manter os investimentos em FICFIP e FMIEE em sua carteira,
observado o procedimento estabelecido pela Comissdo de Valores Mobilidrios para sua
regularizacgao.

§ 42 O estoque de imdveis e terrenos pertencentes a carteira prépria sera
considerado para o computo do limite disposto do art. 24 em relagdo aos recursos de cada plano.

§ 52 Em até doze anos, a contar da entrada em vigor desta Resoluc¢do, as EFPC
deverdo alienar o estoque de imdveis e terrenos pertencentes a sua carteira propria ou constituir
FIl para abriga-los, ndo se aplicando, neste caso, o limite estabelecido na alinea “e” do inciso Il do
art. 28.

Art. 38. A EFPC com plano de enquadramento aprovado pelo Conselho Monetario
Nacional permanece com as obriga¢des existentes na data da publicagdo desta Resolucgdo
referentes a execucdo desse plano.

Art. 39. A obrigatoriedade de que trata o § 12 do art. 16, para os ativos financeiros
pertencentes as carteiras dos FIDC, FIP e Fll, entra em vigor na forma e em data a ser definida pela
Previc.

Secao Il
Das Disposi¢oes Finais

Art. 40. Na3o se aplica o disposto no Capitulo Il desta Resolucdo aos ativos
financeiros emitidos no exterior, incluidos os fundos de investimentos constituidos no exterior,
pertencentes a carteiras de fundos constituidos no Brasil que tenha EFPC como cotista.

Art. 41. A Previc podera editar regulamentacdes procedimentais necessdrias ao
cumprimento do disposto nesta Resolucdo.

Art. 42. Ficam revogados:

| - a Resolugdo n2 3.792, de 24 de setembro de 2009;

Il - a Resolucdo n? 3.846, de 25 de marco de 2010;

Il - a Resolucdo n2 4.275, de 31 de outubro de 2013;

IV - 0 art. 22 da Resolucdo n? 4.449, de 20 de novembro de 2015;
V - a Resolugdo n? 4.611, de 30 de novembro de 2017; e

VI - a Resolugdo n?2 4.626, de 25 de janeiro de 2018.
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Art. 43. Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publicacado.

llan Goldfajn
Presidente do Banco Central do Brasil

Este texto ndo substitui o publicado no DOU de 29/5/2018, Secdo 1, p. 22-24, e no Sisbacen.
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