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	CAPÍTULO VI
DAS REGRAS DE INVESTIMENTOS
	CAPÍTULO VI
DAS REGRAS DE INVESTIMENTOS
	
	

	Art. 211.  As EFPC devem observar o disposto neste Capítulo para a operacionalização de procedimentos previstos na Resolução do Conselho Monetário Nacional sobre aplicação dos recursos dos planos administrados pelas entidades fechadas de previdência complementar.
	Art. 211.  As EFPC devem observar o disposto neste Capítulo para a operacionalização de procedimentos previstos na Resolução do Conselho Monetário Nacional sobre aplicação dos recursos dos planos de benefícios por elas administrados, pelas entidades fechadas de previdência complementar bem como dos recursos do PGA.
	Incluir referência ao Plano de Gestão de Administrativa – PGA em alinhamento à Resolução CMN nº 5.202, de 2025.


	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. A dispensa de AIR se baseia na necessidade de disciplinar direitos ou obrigações definidos em norma hierarquicamente superior, no caso a Resolução CMN nº 4.994, de 2022, que dispõe sobre as diretrizes de aplicação dos recursos garantidores das EFPC. A alteração do Art. 2º da Resolução do CMN inseriu expressamente o PGA na esfera de aplicabilidade da norma.


	Sem referência anterior.
	§1º.  As pessoas responsáveis pelo cumprimento das diretrizes de aplicação dos recursos garantidores dos planos de benefícios administrados pelas EFPC, devem empregar, no exercício de suas funções, o cuidado, a diligência e os padrões éticos que todo homem prudente, ativo e probo costuma empregar na administração do seu próprio plano previdenciário, observando os seguintes princípios:
	Inclusão das definições dos princípios elencados no art. 4º do Capítulo I da Resolução CMN nº 4.994, de 2022. 
Redação utilizada no inciso I do art. 106 da Resolução CVM nº 175, de 2022. 
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.
 
A dispensa de AIR se baseia na necessidade preservar a higidez do mercado de previdência complementar. No contexto jurídico, "higidez" conota à qualidade do que é íntegro, saudável e válido, especialmente em relação a atos, contratos ou processos. Refere-se à ausência de vícios ou irregularidades que possam comprometer a validade e a eficácia de um ato jurídico. O dispositivo normativo em questão busca reforçar os princípios que permeiam a aplicação dos recursos garantidores das EFPC, disciplinados pelo Inciso I do art. 4º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, por meio do detalhamento de práticas e condutas que os materializam em contextos concretos de aplicação. Ao se reforçar as regras regulatórias aplicáveis à alocação dos recursos, a proposta busca garantir a qualidade e integridade das decisões de alocação e, por conseguinte, a higidez do mercado de previdência complementar fechada.


	Sem referência anterior.
	I - segurança: assunção de risco adequado por ativo financeiro, por carteira de investimentos, por segmento de aplicação, observados as políticas de investimentos e os estudos técnicos necessários que fundamentam a decisão negocial;
	Busca alinhar a gestão dos riscos à estratégia da EFPC, assegurando coerência com os objetivos de longo prazo e a prudência esperada dos responsáveis pelos investimentos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 

	Sem referência anterior.
	II – rentabilidade: expectativa de retorno compatível com os objetivos fiduciários dos planos de benefícios, considerada a partir das projeções de retorno por ativo financeiro e segmento de aplicação definidos nas políticas de investimento, mediante decisões devidamente fundamentadas e registradas, com o reconhecimento de que a variabilidade dos resultados constitui característica inerente à aplicação dos recursos garantidores.
	Normatização do princípio da rentabilidade, conforme previsto na Resolução CMN nº 4.994, de 2022, com o objetivo de disciplinar que a expectativa de retorno deve ser considerada no processo de alocação dos recursos garantidores de forma motivada, fundamentada e registrada. Busca-se, assim, evidenciar que esse princípio deve ser observado em conjunto com os demais princípios aplicáveis, como segurança, solvência e liquidez.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 

	Sem referência anterior.
	III - solvência: capacidade financeira de honrar integralmente com os pagamentos futuros dos compromissos assumidos pelos planos de benefícios;
	Introdução necessária para reforçar o compromisso com a solvência financeira e atuarial dos planos de benefícios, alinhada às boas práticas de gestão previdenciária.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	IV – liquidez: suficiência e disponibilidade dos ativos financeiros dos planos de benefícios para o cumprimento tempestivo das obrigações assumidas, expressas nas políticas de investimento;
	Elemento fundamental de controle financeiro para garantir o cumprimento das obrigações com participantes e assistidos nos prazos corretos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	V – motivação: fundamentação clara, objetiva e consistente das decisões, capaz de assegurar a regularidade dos atos praticados, evidenciar a observância da boa-fé, diligência e lealdade, e refletir a busca pelo melhor interesse do plano de benefícios e o cumprimento do dever fiduciário em relação aos participantes e assistidos, com manutenção de registros que evidenciem as decisões e os fundamentos técnicos que as justificam;
	A redação busca reforçar a importância da transparência e da motivação das decisões que envolvem recursos de terceiros, alinhando-se ao conceito de ato de gestão regular previsto no art. 230 da Resolução Previc nº 23/2023. Inspira-se na teoria da business judgement rule, segundo a qual decisões tomadas de forma informada, refletida e desinteressada são presumidamente legítimas, mesmo que os resultados não sejam os esperados.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	VI – adequação às obrigações: compatibilidade entre as políticas de investimento, as características previdenciárias de cada plano de benefícios e a estrutura das demais obrigações assumidas;
	Estabelece vínculo entre o passivo atuarial e a política de investimentos, assegurando aderência entre o fluxo de ativos e as obrigações previdenciárias.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	VII – transparência: disponibilização, em linguagem clara, simples e acessível, das informações relativas à política de investimento e à carteira de ativos financeiros para os participantes, assistidos, patrocinadores, instituidores e para o órgão fiscalizador das operações da EFPC;
	Visa assegurar clareza e acessibilidade das informações aos stakeholders, em consonância com princípios de governança e prestação de contas.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	§ 2º  Além do disposto no § 1º, a EFPC deve empregar, no exercício de suas atividades, conduta pautada em:
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	I - boa-fé: dever de agir com lealdade, ética, honestidade e probidade, adotando um padrão de conduta compatível com as responsabilidades que foram conferidas;
	Mantém o conceito de boa-fé em sentido amplo, conforme a Resolução CMN nº 5.202, de 2025. A inclusão da expressão “objetiva” pode restringir indevidamente o escopo da norma superior, causando conflito jurídico.

	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	II – lealdade: agir no interesse exclusivo dos participantes e assistidos, evitando situações de potencial conflito de interesses;
	Reflete compromisso com os interesses dos participantes e assistidos, buscando evitar conflitos e privilegiar decisões imparciais.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	III – diligência: busca de informações relevantes para fundamentar as decisões e adoção de conduta pautada em cuidado técnico, avaliando os riscos envolvidos e observando as melhores práticas, para garantir o cumprimento do dever fiduciário em relação aos participantes e assistidos dos planos de benefícios; 
	Incentiva atuação informada, prudente e com embasamento técnico na gestão dos recursos previdenciários em estrita observância ao dever fiduciário que o gestor deve ter em relação ao plano de benefícios, seus participantes e assistidos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 

	Sem referência anterior.
	IV - tempestividade: capacidade em se adaptar com presteza, dentro do tempo adequado, às condições de mercado, às necessidades e objetivos de longo prazo dos planos de benefícios, a partir da tomada de decisões negociais de forma ágil, prudente e eficaz; e
	Garante que as decisões acompanhem mudanças de mercado com agilidade, sem comprometer a prudência e em tempo hábil.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 


	Sem referência anterior.
	V – prudência: adoção de conduta pautada em cautela e equilíbrio na tomada de decisões de investimentos, com julgamento refletido e análise criteriosa dos impactos sobre os planos de benefícios e seus participantes, assistidos, patrocinadores e instituidores.
	Incorpora princípio basilar da gestão previdenciária, fundamental para preservação de reservas e sustentabilidade dos planos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Seção I
Política de Investimento
	Seção I
Política de Investimento
	
	

	Art. 212.  A política de investimento deve conter, no mínimo, as seguintes informações:
	Art. 212.  (...)
	
	

	III - a rentabilidade auferida por plano e segmento de aplicação nos cinco exercícios anteriores da política de investimento do exercício de referência, de forma acumulada e por exercício;
	III - a rentabilidade auferida por plano e segmento de aplicação nos cinco exercícios anteriores da política de investimento ao do exercício de referência, de forma acumulada e por exercício;
	Ajuste redacional
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	
	(...)
	
	

	VI - as diretrizes para observância de princípios de responsabilidade ambiental, social e de governança, preferencialmente, de forma diferenciada por setores da atividade econômica; e
	Revogado 
	Revogar o inciso VI porque o conteúdo será abrangido pelo disciplinado na alínea “h” do inciso VII, do mesmo artigo.
	

	VII - as informações ou a indicação de documento em que constem procedimentos e critérios relativos à:
	VII (...)
	
	

	a) precificação dos ativos financeiros com metodologia ou as fontes de referência adotadas;
	a) precificação dos ativos financeiros, com metodologia ou e as fontes de referência adotadas; 
	
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	
	(...)
	
	

	g) mitigação de potenciais conflitos de interesse de seus prestadores de serviços e das pessoas que participam do processo decisório.
	g) mitigação de potenciais conflitos de interesses de seus prestadores de serviços e das pessoas que participam do processo decisório; e
	
	

	
	h)  descrição da metodologia para a análise da materialidade e relevância dos fatores de sustentabilidade econômica, ambiental e social, nos termos do § 1º do art. 368-B.
	Estabelecer que a política de investimentos descreva sobre os filtros e supra a necessidade de registro dos documentos.
O novo regramento relativo à integração de critérios Ambientais, Sociais e de Governança (ASG) fundamenta-se na elaboração, pela própria Entidade Fechada de Previdência Complementar (EFPC), de um documento normativo interno. Nesse documento, a EFPC estabelecerá os critérios e procedimentos para a condução da análise de materialidade e relevância aplicáveis aos investimentos quanto a aspectos ASG. Tal instrumento funcionará como um filtro orientador: somente os investimentos que atenderem aos parâmetros definidos nesse documento deverão ser submetidos à análise ASG, em consonância com o previsto na regulamentação vigente.

	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

A regulamentação dos §§ 4º e 5º do art. 2º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, configura disciplinamento de obrigações expressamente delegadas à Previc pelo Conselho Monetário Nacional. O § 5º estabelece que as EFPC devem avaliar e dar transparência aos impactos ambientais, sociais ou de governança, observando segmentação e critérios definidos pela Previc.
O cumprimento dessa delegação é tecnicamente indissociável da regulamentação dos critérios de materialidade e relevância do § 4º. A expressão 'quando julgar material e relevante' constitui pressuposto essencial para implementar adequadamente a avaliação e transparência determinadas pelo CMN, pois a ausência de parâmetros normativos tornaria inexequível o comando superior.

	Art. 213.  A EFPC que oferecer perfil de investimento nos planos de benefícios deve:
	Art. 213.  (...)
	
	

	V - manter cópia, por meio digital, de todos os documentos utilizados pela EFPC para atender os procedimentos de que trata esta Seção.
	V - manter cópia, por meio digital, de todos os documentos utilizados pela EFPC para atender os procedimentos de que trata esta ao disposto nesta Seção.
	Ajuste redacional para aprimorar a compreensão, reduzindo possíveis ambiguidades.  
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Art. 214.  A opção do participante ou assistido por perfil de investimento ou a sua alteração deve ser formalizada em termo específico.
	Art. 214.  (...)
	
	

	§1º  Caso a EFPC identifique que o perfil de investimento escolhido pelo participante ou assistido não é adequado ao seu perfil, deverá alertá-lo, para que o participante, a seu critério, confirme a alteração de perfil de investimento.
	§1º  Caso a EFPC identifique que o perfil de investimento escolhido pelo participante ou assistido não é adequado ao seu perfil, deverá alertá-lo, para que o participante, a seu critério, confirme a alteração seleção de do perfil de investimento.
	Ajuste redacional para aprimorar a redação, reduzindo possíveis ambiguidades. 
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Art. 215.  A EFPC deve diligenciar para atualizar as informações relativas ao perfil de investimento dos seus participantes e assistidos em intervalos não superiores a trinta e seis meses, a contar da data de realização da opção pelo perfil de investimento ou da sua implementação por parte da EFPC. 
	Art. 215.  (...) 
	
	

	Parágrafo único. A EFPC deve prever a forma de cálculo de cota de cada perfil de investimentos em documento aprovado pelo Conselho Deliberativo.
	Parágrafo único. A EFPC deve prever a A forma de cálculo de cota de cada perfil de investimentos deve estar prevista em documento aprovado pelo Conselho Deliberativo.
	Ajuste redacional para deixar claro que a previsão em documento da forma de cálculo de cada perfil não é facultativa.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Seção III
Ativo Final
	Seção III
Ativo Final
	
	

	Art. 216.  Considera-se ativo final os ativos financeiros individuais e as cotas de fundos de investimentos de que trata o parágrafo único do art. 32 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022.
	Art. 216.  Consideram-se ativo final ativos finais os ativos financeiros individuais e as classes de cotas de fundos de investimentos de que trata o parágrafo único do art. 32 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022 a Resolução do Conselho Monetário Nacional sobre aplicação dos recursos dos planos administrados pelas EFPC.
	Adaptação à Resolução CMN nº 5.202, de 2025, e Resolução CVM nº175, de 2022, assim como retirada expressa da Resolução CMN nº 4.994, de 2022.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Parágrafo único.  O ativo final de que trata o caput pode ser desconsiderado, para fins de supervisão, aplicando-se os limites, requisitos e vedações diretamente aos seus ativos subjacentes, caso seja verificada sua utilização como meio para execução de operações em desacordo com as diretrizes de investimentos ou caso seja verificado desvio de finalidade em relação à estratégia usual do ativo.
	Parágrafo único.  O ativo final de que trata o caput pode ser desconsiderado, para fins de supervisão, aplicando-se os limites, requisitos e vedações diretamente aos seus ativos subjacentes, caso seja verificada sua utilização como meio para execução de operações em desacordo com as diretrizes de investimentos ou caso seja verificado a verificação de desvio de finalidade em relação à estratégia usual do ativo sejam constatadas.
	Ajuste redacional para melhorar fluidez do texto normativo e para conferir maior clareza na causa e consequência.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Seção IV
Segregação da Gestão de Risco
	Seção IV
Segregação da Gestão de Risco
	
	

	Art. 217.  A EFPC enquadrada no segmento S1 deve, nos termos dos arts. 8º e 9º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, segregar a gestão de recursos da gestão de risco e designar:
	Art. 217.  A EFPC enquadrada no segmento S1 devenos termos dos arts. 8º e 9º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022 segregar a gestão de recursos da gestão de risco e designar:
	Rever menção expressa à Resolução CMN nº 4.994. Proposta de alteração para retirada da menção expressa aos arts. 8º e 9º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, em atendimento às disposições legais que tratam sobre a redação de normas.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Seção V
Negociação Privada
	Seção V
Negociação Privada
	
	

	Art. 218.  O processo decisório das operações realizadas pelas EFPC por meio de negociações privadas com ações de emissão de companhias abertas negociadas em bolsa de valores ou admitidas à negociação em mercado de balcão organizado por entidade autorizada pela Comissão de Valores Mobiliários, deve contemplar, no mínimo, as seguintes etapas:
	Art. 218.  (...)
	
	

	§2º  Para efeito desta Resolução, equiparam-se às operações de negociação privada com ações de que trata o caput, as operações de negociação privada com bônus de subscrição de ações, recibos de subscrição de ações ou certificados de depósito de ações de companhia aberta negociados em bolsa de valores ou admitidos à negociação em mercado de balcão organizado por entidade autorizada pela Comissão de Valores Mobiliários.
	§2º  Para efeito os fins desta Resolução, equiparam-se às operações de negociação privada com ações de que trata o caput, as operações de negociação privada com bônus de subscrição de ações, recibos de subscrição de ações ou certificados de depósito de ações de companhia aberta negociados em bolsa de valores ou admitidos à negociação em mercado de balcão organizado por entidade autorizada pela Comissão de Valores Mobiliários.
	Ajuste redacional para a compreensão, reduzindo possíveis ambiguidades
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Seção VI
Seleção e Monitoramento de Prestadores de Serviço de Administração de Carteiras de Valores Mobiliários e de Fundos de Investimento
	Seção VI
Seleção e Monitoramento de Prestadores de Serviços de Administração de Carteiras de Valores Mobiliários e de Fundos de Investimento
	
	

	Art. 219.  A EFPC deve observar o disposto nesta Seção para seleção e monitoramento de prestadores de serviço de administração de carteiras de valores mobiliários e de fundo de investimento. 
	Art. 219.  (...)
	
	

	Parágrafo único.  Para fins do disposto nesta Seção, considera-se administração de carteiras de valores mobiliários, nas categorias de administrador fiduciário e gestor de recursos, a estabelecida pela Comissão de Valores Mobiliários.
	Parágrafo único.  §1º.  Para fins do disposto nesta Seção, considera-se administração de carteiras de valores mobiliários, nas categorias de administrador fiduciário e gestor de recursos, aquela estabelecida a estabelecida pela Comissão de Valores Mobiliários.




	Renumeração do parágrafo único para inserção do §2º no artigo. 


 
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	
	§ 2º  Para fins do correto entendimento desta Seção:
	Para garantir a correta abrangência e aplicabilidade aos dispositivos normativos desta seção, houve a inserção deste parágrafo, que teve como referência o contido no parágrafo único do Art. 3º da Resolução CVM nº 175, de 2022.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.
 
A dispensa de AIR se baseia na necessidade preservar a higidez do mercado de previdência complementar. No contexto jurídico, "higidez" conota à qualidade do que é íntegro, saudável e válido, especialmente em relação a atos, contratos ou processos. Refere-se à ausência de vícios ou irregularidades que possam comprometer a validade e a eficácia de um ato jurídico. O dispositivo normativo em questão busca reforçar os princípios que permeiam a aplicação dos recursos garantidores das EFPC, disciplinados pelo Inciso I do art. 4º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, por meio do detalhamento de práticas e condutas que os materializam em contextos concretos de aplicação. Ao se reforçar as regras regulatórias aplicáveis à alocação dos recursos, a proposta busca garantir a qualidade e integridade das decisões de alocação e, por conseguinte, a higidez do mercado de previdência complementar fechada.


	
	I – as referências a “fundo” ou a “fundo de investimento” aplicam-se a todas as suas classes de cotas ou subclasses; 
	
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	II – as referências a “classe” e a “classe de cotas” aplicam-se aos fundos de investimento que emitem cotas em classe única; e  
	
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	III – as referências a “regulamento” e a “regulamento do fundo” aplicam-se aos anexos descritivos das classes de cotas e os apêndices das subclasses.
	
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Subseção I
Seleção de Prestador de Serviço de Administração de Carteiras de Valores Mobiliários
	Subseção I
Seleção de Prestadores de Serviços de Administração de Carteiras de Valores Mobiliários
	
	

	Art. 220.  A EFPC na seleção de prestadores de serviço de administração de carteiras de valores mobiliários e de gestão de fundo de investimento exclusivo deve, no mínimo:
	Art. 220.  A EFPC na seleção de prestadores de serviços de administração de carteiras de valores mobiliários e de gestão de fundo de investimento exclusivo deve, no mínimo:
	Ajuste redacional para alinhar às nomenclaturas adotadas pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025, e Resolução CVM nº 175, de 2022.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	I - estabelecer critérios de seleção que visem à impessoalidade, à concorrência e à transparência;
	I - estabelecer critérios de seleção que visem à impessoalidade, à concorrência e à transparência, atuando para evitar práticas que possam ferir a relação fiduciária;
	Acréscimo da parte final do inciso para reforçar que os critérios de seleção têm como objetivo mitigar o risco de práticas que possam de alguma ferir a relação fiduciária entre o plano de benefícios e o prestador de serviços.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	II - avaliar se o administrador de carteira de valores mobiliários é devidamente autorizado pela Comissão de Valores Mobiliários e tem reputação ilibada;
	II - avaliar se o administrador de carteira de valores mobiliários prestador de serviços é devidamente autorizado pela Comissão de Valores Mobiliários e tem reputação ilibada;
	 Ajuste redacional para alinhar às nomenclaturas adotadas pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025, e pela Resolução CVM nº 175, de 2022.


	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	III - analisar a estrutura existente para a prestação do serviço, a qualificação técnica e a experiência dos profissionais para o exercício de administração de carteira de valores mobiliários, incluindo o histórico de atuação do gestor de recursos;
	III – analisar verificar se a estrutura existente para a prestação do serviço, a qualificação técnica e a experiência dos profissionais para o exercício de administração de carteira de valores mobiliários, a experiência dos profissionais, a capacidade operacional e técnica, incluindo o histórico de atuação do gestor de recursos dos prestadores de serviços, são compatíveis com o serviço a ser prestado.

	O aprimoramento redacional propõe substituir o termo "analisar" por "verificar se" para evidenciar que o objetivo dessa verificação é avaliar se a estrutura existente, a experiência dos profissionais, a capacidade operacional e técnica, incluindo seu histórico de atuação, são compatíveis com o serviço a ser prestado. Além disso, o texto foi ajustado para reforçar a importância da proporcionalidade, destacando que a estrutura do prestador deve estar adequada ao mandato a que se refere, e para utilizar o termo "prestador de serviços como forma de direcionar a responsabilidade normativa conforme a legislação aplicável da CVM.

	Alínea “a” do inciso V, do art. 4º.

	IV - estabelecer o escopo do serviço a ser prestado inclusive contemplando objetivos passíveis de verificação de acordo com as características do mandato;
	IV - estabelecer com clareza e objetividade no regulamento e no contrato de prestação de serviços o escopo do serviço a ser prestado da atividade contratada, contemplando inclusive objetivos passíveis de verificação de acordo com as características do mandato, firmando, sempre que possível, acordos quanto ao nível de serviço a ser prestado; 
	A redação proposta visa garantir maior precisão normativa ao exigir que o regulamento e o contrato contenham, de forma clara e objetiva, a definição do escopo dos serviços a serem prestados. A exclusão do termo “inclusive” elimina redundância, sem prejuízo da exigência de metas verificáveis. A opção por abordagem mais genérica evita a adoção automática do modelo de SLA previsto no Ofício-Circular nº 3/2020-CVM/SMI, o qual não se coaduna com a natureza contínua e institucional dos serviços prestados no âmbito das EFPC, respeitando a diversidade de estruturas organizacionais do setor.
	Alínea “a” do inciso V, do art. 4º.

	(...)
	(...)
	
	

	VII - analisar se a política de gestão de riscos da carteira administrada ou do fundo de investimento está alinhada às diretrizes da política de investimento dos planos de benefícios da EFPC; e
	VII - analisar se a política de gestão de riscos da carteira administrada ou da classe de cotas do fundo de investimento está alinhada às diretrizes da política de investimento dos planos de benefícios da EFPC; e
	 Ajuste redacional para alinhar à Resolução CMN Nº 5.202, de 2025, e a Resolução CVM nº 175, de 2022.

	Incisos IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Aprimoramento redacional, sem alteração de mérito, para atender à melhor técnica normativa e adaptação à Resolução CMN nº 5.202, de 2025, e Resolução CVM nº175, de 2022, assim como retirada expressa da Resolução CMN nº 4.994, de 2022.

	(...)
	(...)
	
	

	§2º  O membro de diretoria ou conselho deliberativo da EFPC deve formalizar ao conselho deliberativo a existência de qualquer potencial conflito de interesse quando da seleção do prestador de serviço de administração de carteiras de valores mobiliários.
	§2º  O membro de diretoria ou e do conselho deliberativo da EFPC deve formalizar ao conselho deliberativo a existência de qualquer potencial conflito de interesse interesses quando da seleção do prestador de serviço de administração de carteiras de valores mobiliários.
	Aprimoramento redacional para afirmar que tanto o membro da diretoria quanto o conselheiro deliberativo precisam formalizar a existência de qualquer potencial conflito de interesses. s. 
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 do Decreto nº 10.411, de 2020 - Ajuste redacional para retirada de menção expressa à Resolução CMN nº 4.994, de 2022, configurando para mais perenidade ao dispositivo. Aprimoramento redacional, sem alteração de mérito, para atender à melhor técnica normativa.


	§3º  A EFPC deve revisar periodicamente os critérios de seleção de prestadores de serviço de administração de carteiras de valores mobiliários e de gestão de fundo de investimento exclusivo.
	§3º  A EFPC deve revisar periodicamente os critérios de seleção de prestadores de serviço serviços de administração de carteiras de valores mobiliários e gestão de fundo de investimento exclusivo.
	Ajuste redacional para alinhar às nomenclaturas adotadas pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025, e pela Resolução CVM nº 175, de 2022.

	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	Subseção II
Seleção de Fundo de Investimento
	Subseção II
Seleção de Fundo de Investimento
	
	

	Art. 221.  Na seleção e contratação de fundo de investimento, observados aspectos de concorrência e transparência, a EFPC deve, no mínimo, analisar:
	Art. 221.  (...)
	
	

	I - o regulamento e demais documentos disponibilizados pelo gestor do fundo de investimento, previamente às alocações, identificando os riscos inerentes às operações previstas;
	I - o regulamento e demais documentos disponibilizados pelos prestadores de serviços gestor do fundo de investimento, previamente às alocações, identificando os riscos inerentes às operações previstas;
	Ajuste redacional para alinhar às nomenclaturas adotadas pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025, e pela Resolução CVM nº 175, de 2022.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	
	(...)
	
	

	VII - as taxas de administração, gestão e performance efetivas dos fundos, principalmente daqueles que possam adquirir cotas de outros fundos de investimento.
	VII - as taxas de administração, gestão, distribuição e performance efetivas dos fundos, principalmente quando daqueles que possam adquirir cotas de outros fundos de investimento. 
	Aprimoramento redacional e inclusão da necessidade de analisar também as taxas de distribuição dos fundos, considerando seu potencial impacto sobre a rentabilidade final do fundo de investimentos.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Mero aprimoramento redacional, sem alteração de mérito para eliminação de possíveis ambiguidades.

	
	(...)
	
	

	Sem referência anterior.
	IX – a possibilidade de a classe de cotas investir em cotas de outras classes e se existe limitação quanto ao número máximo de níveis na cadeia de investimento.
	Inserção de dispositivo normativo para que a EFPC avalie a possibilidade da cota de classes que está adquirindo poder investir em outras classes de cotas. Trata-se de indução regulatória no sentido de que as EFPC passem a avaliar estes aspectos em suas contratações, considerando o potencial impacto de rentabilidade e dificuldades de controle de estruturas de fundos de investimento com muitos níveis de aplicação.

Segue a orientação da IOSCO, cujo relatório de Boas Práticas (2023) recomenda que reguladores avaliem “natureza, novidade e complexidade” na estruturação de produtos e desestimulem configurações excessivamente complexas 
IOSCO.

Preserva flexibilidade regulatória – não impõe proibição; apenas exige que a EFPC reconheça os custos, riscos e dificuldade de governança de cadeias extensas e, quando optar por elas, o faça de forma consciente e justificada.

Melhora transparência e governança sem ônus relevante: a análise já integra o processo de due-diligence previsto no art. 221, acrescentando apenas a verificação do “número de níveis”, informação facilmente obtida dos documentos do fundo.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Parágrafo único.  Adicionalmente ao disposto neste artigo, a EFPC deve observar o disposto nos incisos I, II e VII do art. 220 na seleção de fundo de investimento não exclusivo.
	 § 1º  Adicionalmente ao disposto neste artigo, a EFPC deve observar o disposto nos incisos I, II e VII do art. 220 na seleção de fundo de investimento não exclusivo.
	Parágrafo único renumerado em função da inclusão do parágrafo 2º, abaixo. 
	

	
	§ 2º  Na análise prevista no inciso I, a EFPC deve verificar se é permitida a realização de operações vedadas pela Resolução do Conselho Monetário Nacional que trata sobre aplicação dos recursos dos planos administrados pelas entidades fechadas de previdência complementar.

	Proposta de inserir dispositivo normativo para reforçar a necessidade de avaliação da possibilidade do fundo que será adquirido realizar operações vedadas pela Resolução CMN nº 4.994, de 2022. 
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Subseção III
Seleção de Fundo de Investimento em Participações
	Subseção III
Seleção de Fundo de Investimento em Participações
	
	

	Art. 222.  Na seleção de fundo de investimento em participações (FIP), a EFPC deve, adicionalmente ao disposto no art. 221, analisar:
	Art. 222.  (...)
	
	

	VII - os riscos envolvidos na participação da EFPC em comitê de investimento do fundo de investimento em participações;
	 Revogado
	Revogar o inciso VII porque segundo entendimento do Voto do Conselheiro do CMN na aprovação da Resolução CMN nº 5.202, de 2025, a participação da EFPC em comitê de investimentos em FIP está vedada, por conseguinte lógico:
A Resolução CMN nº 5.202, de 2025, reforçou o conceito de FIP entidade de investimento contido na Resolução CMN nº 4.994, de 2022. Pois bem, a Resolução CMN nº 5.111, de 2023, regula que um FIP não será classificado como entidade de investimento se possuir cotista majoritários participem de comitê, veja:
Resolução CMN nº 5.111, de 2023:
Art. 2º ......
(...)
§ 2º  Não são classificados como entidades de investimento, em caráter exemplificativo, os fundos de investimento no país que:
I - possuam comitê de investimento ou outro órgão de governança deliberativo no qual cotistas majoritários pessoas físicas ou as pessoas por eles indicadas tomem decisões e enviem ordens ao gestor quanto à composição da carteira do fundo;
 


	Inciso II do art. 4º - Revogação de dispositivo e inserção de parágrafo decorrente de entendimento normativo observado na Resolução CMN nº 5.111, de 2023, combinado com o disposto na Res. CMN nº 4.994, de 2022, alterada pela Res. CMN nº 5.202, de 2025.

	
	(...)
	
	

	§1º  O fundo de investimento em participações deve prever em seu regulamento a determinação de que o gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econômico, mantenha, no mínimo, 3% (três por cento) do capital subscrito do fundo sob sua gestão, considerando as subscrições efetuadas por todos os cotistas do fundo de investimento em participações.
	§1º  O fundo de investimento em participações deve prever em seu regulamento a determinação de que o gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econômico, mantenha, no mínimo, 3% (três por cento) do capital subscrito da classe ou da subclasse do fundo sob sua gestão, considerando as subscrições efetuadas por todos os cotistas do fundo. de investimento em participações.
	 Aprimoramento redacional com utilização da sigla e atualização da disposição normativa, tendo em vista a alteração de redação promovida pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025, no inciso I do §2º do Art. 23 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022.

	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	§2º  Para fins de composição do percentual do capital subscrito a que se refere o §1º, podem ser considerados os aportes efetuados por:
	§2º  (...)
	
	

	II - fundo de investimento constituído no Brasil que seja restrito ao gestor referido no inciso I ou, desde que seja pessoa natural domiciliada no Brasil, a sócio, diretor ou membros da equipe-chave, responsáveis pela gestão do fundo de investimento em participações, vinculados ao referido gestor da carteira do fundo de investimento em participações; ou
	II – classe de cota de fundo de investimento constituído no Brasil que seja restrita ao gestor referido no inciso I ou, desde que seja pessoa natural domiciliada no Brasil, a sócio, diretor ou membros da equipe-chave, responsáveis pela gestão do fundo de investimento em participações, vinculados ao referido gestor da carteira do fundo de investimento em participações; ou
	 Aprimoramento redacional com utilização da sigla e adaptação do texto, considerando que a característica de exclusividade recai sobre a cota de classe e não sobre o fundo, a partir das alterações da Resolução CVM nº 175, de 2022. Assim, a alteração proposta busca manter inalterada a essência da regra anterior.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	§ 5º  É vedada a participação de representante da EFPC em comitê de investimentos de FIP.

	A justificativa para alteração pode ser encontrada no inciso VII do Art. 222.

	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Inserção de dispositivo para definir prazo máximo de atendimento do disposto em norma hierarquicamente superior.  

	
	§ 6º  As EFPC com representantes em comitês de investimento de FIP devem deixar os comitês até 30/06/2026.

	Considerando a impossibilidade de participação no comitê de investimentos de FIP, o dispositivo normativo busca facultar prazo para que as EFPC deixem de participar do comitê de investimento de FIPs no qual já investem.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 - Inserção de dispositivo para definir prazo máximo de atendimento do disposto em norma hierarquicamente superior.  

	Subseção IV
Seleção de Fundo de Investimento em Direitos Creditórios
	Subseção IV
Seleção de Fundo de Investimento em Direitos Creditórios
	
	

	Art. 223.  Na seleção de fundo de investimento em direitos creditórios (FIDC), a EFPC deve, adicionalmente ao disposto no art. 221, analisar:
	Art. 223.   (...)
	
	

	I - a estrutura da carteira, o cedente, o nível de subordinação, a inadimplência e a perda que a classificação de risco e a subordinação deveriam suportar comparando-se com a perda estimada, e a classificação de risco no Sistema de Informações de Crédito do Banco Central, quando disponível;
	I - a estrutura da carteira, o cedente, o nível de subordinação, a inadimplência e a perda que a classificação de risco e a subordinação deveriam suportar, comparando-se comparada com a perda estimada, e a classificação de risco no Sistema de Informações de Crédito do Banco Central, quando disponível;
	Ajuste redacional para dar maior clareza.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	Subseção IV-A –
Seleção de Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais
	Subseção criada para abranger a regulamentação necessária para a aquisição de Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais – FUNDO DE INVESTIMENTO NAS CADEIAS AGROINDUSTRIAIS. De acordo com a técnica legislativa, como a Seção VI já existe na regulamentação atual, deve-se numerar a nova seção com o número anterior acrescido da letra do alfabeto.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.
 - Inserção de dispositivo para regulamentar ativo que passou ter menção expressa na Res. CMN 4.994, de 2022, após a alteração advinda com a Res. CMN nº 5.202, de 2025. A proposta replicou a lógica  dos demais tipos de fundos existentes para FII, FIP e FIDC, considerando a complexidade e polivalência do fundo.

	Sem referência anterior.
	Art. 224-A. Na seleção de Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, a EFPC deve, adicionalmente ao disposto no art. 221, analisar:
	Sugestão de artigo para Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais semelhante aos demais existentes para FII, FIP e FIDC, considerando a complexidade e polivalência do fundo.
Estabelece os critérios específicos de análise que as EFPC devem observar na seleção de Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, complementando as disposições gerais do art. 221, considerando as características particulares desses fundos voltados às cadeias produtivas agroindustriais, conforme Lei nº 14.130/2021

	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Sem referência anterior.
	I – as regras específicas de subscrição e integralização das cotas, incluindo prazos, chamadas de capital, classes de cotas e eventuais restrições a investidores, nos termos da Lei nº 14.130, de 2021, e da regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários;
	Assegura que a EFPC compreenda adequadamente as regras específicas de captação e integralização dos Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, incluindo eventuais chamadas de capital e diferentes classes de cotas, elementos essenciais para o planejamento de fluxo de caixa e compatibilidade com o passivo atuarial dos planos previdenciários.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Sem referência anterior.
	II – a política de distribuição de rendimentos e, quando aplicável, de amortização ordinária de cotas, explicitando periodicidade, critérios de retenção e prioridades de pagamento;
	Permite à EFPC avaliar a regularidade e previsibilidade dos rendimentos do Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, informação fundamental para o gerenciamento de liquidez e cumprimento dos compromissos previdenciários com os participantes e assistidos
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Sem referência anterior.
	III – a política de divulgação de informações, garantindo tempestividade e escopo mínimo de relatórios gerenciais, demonstrações financeiras, atas de assembleia e laudos de avaliação;
	Garante que a EFPC tenha acesso tempestivo às informações necessárias para o monitoramento contínuo do investimento, em linha com os deveres de transparência e prestação de contas previstos na regulamentação da previdência complementar.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Sem referência anterior.
	IV – a participação financeira do gestor, administrador e demais partes relacionadas no FUNDO DE INVESTIMENTO NAS CADEIAS AGROINDUSTRIAIS, a fim de aferir o alinhamento de interesses entre gestores e cotistas;
	Verifica o alinhamento de interesses entre gestores e cotistas, mitigando potenciais conflitos de agência e assegurando que a gestão do fundo seja conduzida com foco na maximização de valor para os investidores
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Sem referência anterior.
	V – a duração do fundo, bem como os períodos de investimento e de desinvestimento previstos;
	Permite à EFPC avaliar a compatibilidade do horizonte de investimento do Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais com o perfil de longo prazo dos planos de benefícios, considerando os períodos de carência e diferimento dos benefícios previdenciários
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Sem referência anterior.
	VIII – os critérios, metodologias e periodicidade de avaliação dos ativos a valor justo, realizados pelo gestor ou por avaliador independente, assegurando aderência às normas da Comissão de Valores Mobiliários;
	Assegura que a avaliação dos ativos do Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais seja realizada de forma adequada e em conformidade com as normas da CVM, permitindo precificação justa das cotas e transparência na valoração dos investimentos
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	IX – a política de contratação de consultores e terceiros para apoio na gestão do FUNDO DE INVESTIMENTO NAS CADEIAS AGROINDUSTRIAIS ou de seus ativos-alvo; 
	Permite à EFPC compreender a estrutura de custos e a qualidade dos prestadores de serviços contratados pelo Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, aspectos que impactam diretamente na rentabilidade líquida do investimento
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	X – a composição e estrutura da carteira, abrangendo origem e características de direitos creditórios, imóveis rurais, participações societárias e demais ativos, perfil de cedentes ou emissores, níveis de subordinação e histórico de inadimplência;
	Proporciona entendimento detalhado sobre a composição e diversificação da carteira do Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, permitindo análise adequada dos riscos de concentração e crédito inerentes aos ativos agroindustriais
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	XI – os mecanismos de proteção previstos no regulamento;
	Identifica os mecanismos de proteção disponíveis no fundo, elementos cruciais para a análise de risco-retorno e adequação do investimento ao perfil conservador tradicionalmente requerido para as EFPC
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	XII – as características e riscos específicos dos ativos-alvo, incluindo aspectos fundiários, ambientais, climáticos e de mercado que possam afetar tais ativos;
	Reconhece as especificidades e riscos inerentes aos ativos do agronegócio, incluindo riscos climáticos, ambientais e regulatórios específicos do setor, permitindo avaliação adequada do perfil de risco do investimento
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	XIII – o laudo de avaliação dos ativos relevantes, elaborado por avaliador independente, e as metodologias empregadas;
	Assegura que a EFPC tenha acesso a avaliações técnicas independentes dos principais ativos do Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, fornecendo base sólida para a análise de risco e tomada de decisão de investimento
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	XIV – quaisquer eventos ou fatos relevantes relativos ao FUNDO DE INVESTIMENTO NAS CADEIAS AGROINDUSTRIAIS ou a seus ativos que possam impactar significativamente a decisão de investimento ou a rentabilidade das cotas;
	Garante que eventos materiais que possam afetar significativamente o desempenho do fundo sejam adequadamente considerados na análise de investimento, permitindo decisões mais informadas
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	XV – a estrutura de governança do fundo, contemplando composição e independência dos órgãos de administração e fiscalização, controles internos e políticas de compliance; e
	Avalia a qualidade da governança do Fundo de Investimento nas Cadeias Agroindustriais, aspecto fundamental para a gestão adequada dos recursos e proteção dos interesses dos cotistas, em linha com as melhores práticas de investimento das EFPC
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	XVI – as estratégias de mitigação dos principais riscos identificados.
	Identifica as estratégias de mitigação de riscos implementadas pelo fundo, permitindo à EFPC avaliar a adequação dessas medidas ao perfil de risco aceitável para os recursos previdenciários
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Subseção VI
Monitoramento de Prestador de Serviço de Administração de Carteiras de Valores Mobiliários
	Subseção VI
Monitoramento de Prestador de Serviço de Administração de Carteiras de Valores Mobiliários
	
	

	Art. 226.  No monitoramento de fundo de investimento, a EFPC deve, no mínimo:
	Art. 226.   (...)
	
	

	II - monitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos, considerando as taxas de administração, gestão e performance efetivas dos fundos, principalmente daqueles que possam adquirir cotas de outros fundos de investimento;
	II - monitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos, considerando as taxas de administração, distribuição, gestão e performance efetivas dos fundos, principalmente daqueles que possam adquirir cotas de outros fundos de investimento;
	 Inserção da necessidade de consideração também da taxa de distribuição.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020 do Decreto nº 10.411, de 2020 - Ajuste redacional para contemplar taxa de distribuição.

	III - analisar os relatórios divulgados pelo fundo de investimento, observando a ocorrência de fatos relevantes; e
	(...)
	
	

	Art. 364.  A EFPC deve enviar à Previc informações sobre os recursos dos planos administrados, formados pelos ativos disponíveis e de investimentos, deduzidos de suas correspondentes exigibilidades, não computados os valores referentes às dívidas contratadas com os patrocinadores, conforme o disposto na presente Resolução.
	Art. 364.  (...)
	
	

	§ 1º  O envio a que se refere o caput inclui as informações de todos os fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento constituídos no Brasil dos quais a EFPC seja cotista, direta ou indiretamente, considerando a regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários.
	§ 1º  O envio a que se refere o caput inclui as informações de todos os todas as classes de cotas de fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento constituídos no Brasil dos quais a EFPC seja cotista, direta ou indiretamente, independentemente do nível na cadeia de investimentos, considerando a regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários.
	Proposta de aprimoramento redacional sem alterações materiais em relação à redação anterior. Apenas é feita a atualização da nomenclatura para atender a CVM 175 e clarificação da redação, para deixar claro que se incluem informações de todos os níveis, tendo em vista as corriqueiras dúvidas que chegam sobre o assunto. 

	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	Art. 365.  A EFPC deve elaborar o demonstrativo mensal de investimentos dos planos por ela administrados, inclusive do programa de gestão administrativa, e enviar à Previc até o último dia do mês subsequente ao trimestre de referência.
	Art. 365.  (...)
	
	

	§ 1º  O demonstrativo de investimentos é composto por todos os ativos pertencentes à carteira própria, à carteira administrada, aos fundos de investimento e aos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento dos quais a EFPC seja direta ou indiretamente cotista.
	§ 1º  O demonstrativo de investimentos é composto por todos os ativos pertencentes à carteira própria, à carteira administrada e às classes de cotas de aos fundos de investimentoe aos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento dos quais a EFPC seja direta ou indiretamente cotista, independentemente do nível na cadeia de investimentos.
	Sem alterações materiais em relação à redação anterior. Apenas atualização da nomenclatura para atender a CVM 175 e clarificação da redação, para deixar claro que se incluem informações de todos os níveis, tendo em vista as corriqueiras dúvidas que chegam sobre o assunto.
	Alínea “a” do Inciso V do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	(...)
	
	

	
	§ 4º  As cotas de classe de fundo de investimento que se utilizem da faculdade de ocultação temporária de ativos financeiros, podem observar os prazos da Comissão de Valores Mobiliários para realização do envio das informações à Previc em relação ao conteúdo ocultado.

	Considerando a faculdade de ocultação de ativos de gestores de fundos terceirizados com base nas regras da CVM, é comum que as EFPC enfrentem dificuldades na prestação tempestiva de informações à Previc. Esta regra busca preservar as EFPC no sentido de não serem obrigadas a fornecer a à Previc informações que ainda não tiveram acesso porque o gestor terceirizado do fundo investido pela EFPC optou por ocultar a carteira. Assim, as EFPC passam a ser obrigadas a reportar as informações ocultadas, apenas quando tiverem acesso a elas.
	Inciso VII do art. 4º - A medida visa reduzir custos de observância da EFPC, a qual poderá deixar de enviar dados à Previc, se assim o fizer para a CVM.

	Art. 366.  A EFPC deve manter cadastro atualizado dos fundos de investimento e dos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento constituídos no Brasil:
	Art. 366.  A EFPC deve manter cadastro atualizado dos das classes de cotas de fundos de investimento dos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento constituídos no Brasil:
	Adaptação Resolução CMN nº 5202 e Resolução CVM nº175 - sem alteração material.
	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 

	
	(...)
	
	

	II - em que a EFPC seja cotista e o fundo classificado como multimercado, no segmento estruturado. 
	II - em que a EFPC seja cotista e o a cota de classe de fundo de investimento classificado como multimercado, no segmento estruturado. 
	 Adaptação Resolução CMN nº 5202 e Resolução CVM nº175 - sem alteração material.

	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 

	Parágrafo único.  O cadastro a que se refere o caput deve ser realizado até dez dias da data de aquisição do primeiro lote de cotas de fundo de investimento ou de fundo de investimento em cotas de fundos de investimento.
	Parágrafo único.  O cadastro a que se refere o caput deve ser realizado até dez dias da data de aquisição do primeiro lote de cotas de classe de fundo de investimentoou de fundo de investimento em cotas de fundos de investimento.
	 Adaptação Resolução CMN nº 5202 e Resolução CVM nº175 - sem alteração material.

	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020. 

	Subseção II
Autorização da Custódia e do Extrato de Movimentação e Posição de Títulos Públicos Federais
	Subseção II
Autorização da Custódia e do Extrato de Movimentação e Posição de Títulos Públicos Federais
	
	

	Art. 367.  A EFPC deve autorizar os administradores e custodiantes das contas de custódia dos fundos de investimentos, da carteira administrada e da carteira própria, para que concedam acesso à Previc aos dados e às informações de operações e de posições em ativos financeiros pertencentes à EFPC, aos planos de benefícios, aos fundos de investimento e aos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento exclusivos, junto a sistema de registro e de liquidação financeira ou depositário central, observada a regulamentação do Banco Central do Brasil ou da Comissão de Valores Mobiliários, nas suas respectivas áreas de competência
	Art. 367.  A EFPC deve autorizar os administradores e custodiantes das contas de custódia das classes de cotas, dos fundos de investimentos, da carteira administrada e da carteira própria, para que concedam acesso à Previc aos dados e às informações de operações e de posições em ativos financeiros pertencentes à EFPC, aos planos de benefícios, aos às classes de cotas de fundos de investimento e às cotas de classe exclusivas de fundos de investimentoem cotas de fundos de investimento exclusivos, junto a sistema de registro e de liquidação financeira ou depositário central, observada a regulamentação do Banco Central do Brasil ou da Comissão de Valores Mobiliários, nas suas respectivas áreas de competência
	 Adaptação Resolução CMN nº 5202 e Resolução CVM nº175 - sem alteração material.

	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Art. 368.  O envio dos extratos mensais de movimentação e de posição de títulos públicos federais custodiados no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (Selic), relativos às contas individualizadas das EFPC e às contas dos fundos de investimento e dos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento exclusivos, deve observar o disposto no art. 364, §2ª, desta Resolução.
	Art. 368.  O envio dos extratos mensais de movimentação e de posição de títulos públicos federais custodiados no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (Selic), relativos às contas individualizadas das EFPC e às contas dos das classes de cota de fundos de investimento e das cotas de classe exclusivas dos fundos de investimento em cotas de fundos de investimento exclusivos, deve observar o disposto no art. 364, §2ª, desta Resolução.
	 Adaptação Resolução CMN nº 5202 e Resolução CVM nº175 - sem alteração material.

	Inciso IV do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	§ 1º  O registro ou depósito dos ativos financeiros pertencentes à carteira própria da EFPC deve permitir a individualização e a identificação de cada plano administrado pela EFPC.
	(...)
	
	

	
	Subseção III –
Riscos e Impactos Ambientais, Sociais e de Governança
	Subseção criada para abranger a regulamentação de observância dos §§ 4º e 5º do art. 10 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, alterada pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025,
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

A regulamentação dos §§ 4º e 5º do art. 2º da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, configura disciplinamento de obrigações expressamente delegadas à Previc pelo Conselho Monetário Nacional. O § 5º estabelece que as EFPC devem avaliar e dar transparência aos impactos ambientais, sociais ou de governança, observando segmentação e critérios definidos pela Previc.
O cumprimento dessa delegação é tecnicamente indissociável da regulamentação dos critérios de materialidade e relevância do § 4º. A expressão 'quando julgar material e relevante' constitui pressuposto essencial para implementar adequadamente a avaliação e transparência determinadas pelo CMN, pois a ausência de parâmetros normativos tornaria inexequível o comando superior.
Não há alternativa regulatória viável para disciplinar a matéria, tendo em vista que a regulamentação dos critérios dos §§ 4º e 5º demanda instrumento normativo de caráter geral e abstrato. A delegação do CMN não pode ser atendida por portarias, notas técnicas ou outros atos administrativos de menor hierarquia normativa. A competência regulamentar da Previc para disciplinar investimentos de EFPC materializa-se exclusivamente por meio de Resolução, configurando ausência de alternativas jurídicas que dispensa a elaboração de AIR nos termos do decreto mencionado."


	
	368-A.  Para fins desta Subseção considera-se:
	A inclusão destas definições visa estabelecer um vocabulário uniforme, fortalecendo a coerência das avaliações e promovendo a adoção de práticas de divulgação consistentes, sem engessar metodologias específicas. Os conceitos de risco social e risco ambiental têm como base a Resolução CMN 4943 (dispõe sobre a estrutura de gerenciamento de riscos, a estrutura de gerenciamento de capital e a política de divulgação de informações). As conceituações de riscos de governança e de integridade vem de pesquisa bibliográfica, contribuições da EFPCs e resoluções de outros órgãos reguladores.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	I - aspectos sociais: fatores e condições relacionados aos direitos e garantias fundamentais, à promoção da equidade e à melhoria do bem-estar coletivo;
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	II - aspectos ambientais: fatores e condições associados à conservação e ao uso responsável dos recursos naturais, à proteção dos ecossistemas, ao processo de transição para uma economia de baixo carbono e à exposição a eventos climáticos extremos ou a alterações ambientais de longo prazo relacionadas a mudanças em padrões climáticos;
	Junção entre os ambientais e os climáticos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	
	III - aspectos de governança, subdivididos nas seguintes vertentes:
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.


	
	a) estruturas de governança: fatores e condições relacionados à estrutura e aos processos de tomada de decisão, à transparência, ao controle interno e à prevenção e tratamento de conflitos de interesse; e
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	
	b) integridade: fatores e condições relativos à observância de princípios éticos, ao cumprimento de normas de probidade, à prevenção de fraudes, desvios de conduta e práticas de corrupção.
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	Art. 368-B.  A EFPC deve julgar se os aspectos relacionados à sustentabilidade econômica, ambiental, social e de governança de seus investimentos são materiais e relevantes.
	Novo artigo para observância da Previc ao §4º do Art. 10 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, 

Entendeu-se que a alteração promovida no parágrafo 4º do artigo 10 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, pela Resolução CMN nº 5.202, de 2025, necessita ser regulamentada para definição quanto à materialidade e relevância mencionadas na norma. Este entendimento se baseou na inserção do §5º no mesmo artigo 10, que delegou para O Previc a definição de procedimento para avaliação e transparência dos impactos ASG da carteira da EFPC.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	§ 1º  A análise para determinar a materialidade e relevância dos fatores de sustentabilidade econômica, ambiental e social deve, no mínimo:
	O parágrafo 1º define uma espécie de filtro interno que deve ser feito pela própria EFPC. Este “filtro” é um documento da EFPC (que deve ser contemplado alínea “h” do inciso VII do art. 214 da política de investimentos) que vai determinar quais investimentos estarão sujeitos à análise de materialidade e relevância e deve observar o disposto nos incisos abaixo.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	I - adotar conceito de dupla materialidade, considerando:
	Padrão na construção da análise de materialidade na academia e nas contribuições recebidas de EFPC. Consiste na avaliação, em separado, dos impactos internos e externos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	a) materialidade de impacto: avaliação de efeitos positivos, negativos ou neutros que os investimentos podem gerar no meio ambiente e na sociedade;
	Dispositivo normativo que busca definir materialidade de impacto.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	b) materialidade financeira: análise da influência de fatores ambientais, sociais e de governança nos resultados financeiros, incluindo riscos e oportunidades que poderiam afetar significativamente a capacidade de honrar os compromissos futuros dos planos de benefícios.
	Dispositivo normativo que busca definir materialidade financeira.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	II - uso de indicadores e métricas setoriais, notas de riscos temáticos ou ratings especializados disponíveis ou proprietários; e
	Dispositivo normativo que busca incentivar a tomada de decisões baseada em dados.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	III - alinhar a relevância do tema frente aos objetivos de longo prazo dos planos de benefícios;
	Incentivar que a análise de materialidade cumpra seu papel no alinhamento da seleção de investimentos e a visão dos responsáveis pela gestão
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	§ 2º  Para cumprimento do disposto no § 1º, a EFPC pode selecionar uma ou mais carteiras de investimentos ou um ou mais segmentos de aplicação dos recursos garantidores do plano de benefícios.
	A inclusão do parágrafo visa deixar mais evidente que a EFPC pode realizar a análise de materialidade apenas em parte de sua carteira de investimentos, caso entenda que essa parte é relevante.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	§ 3º  Os investimentos julgados materiais e relevantes pela EFPC devem ter os riscos relacionados à sustentabilidade econômica, ambiental, social e de governança identificados, analisados, avaliados, controlados e monitorados.
	 A lógica do dispositivo é que, a partir do filtro criado pela própria EFPC seja utilizado para fazer a triagem dos tipos de ativo que estarão sujeitos a terem aspectos ASG analisados durante a análise de riscos do ativo.

	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	§ 4º  O gerenciamentos dos riscos de que trata o § 3º devem ser:
	 Dispositivo normativo que busca disciplinar a análise de risco dos ativos selecionados após aplicação do filtro pela EFPC.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	I – proporcionais ao montante investido e à relevância dos riscos dos ativos ou carteiras selecionadas, segundo critérios definidos pela EFPC;
	 Dispositivo normativo que traz a ideia de proporcionalidade, ou seja, a análise deve ser proporcional ao montante investido e à relevância dos riscos.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	II – adequados às características dos planos de benefícios, considerados o porte e complexidade EFPC que os administra.
	Dispositivo normativo também voltado à ideia de proporcionalidade, com objetivo de delimitar que o perfil previdenciário e porte da EFPC devem ser levados em consideração na análise de riscos 
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	Art. 368-C. A EFPC deve divulgar informações referentes aos impactos ambientais, sociais ou de governança relacionados a carteira de investimentos dos planos de benefícios, abrangendo, no mínimo:
	Novo artigo para observância da Previc ao §5º do Art. 10 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022. O artigo também regulamenta a Resolução CNPC nº 32, de 2019, considerando ser a norma que trata sobre o RAI.

Optou-se pela utilização do RAI, para que não fosse determinado às EFPC a criação de novo documento de transparência. 


Redação alternativa (menos perene, porém mais precisa): 

Art. X A EFPC enquadrada no segmento S1 deve, nos termos do §5º do Art. 10 da Resolução CMN nº 4.994, de 2022, elaborar capítulo específico no Relatório Anual de Informações, denominado Relatório de Transparência ASG, contendo:


	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	I - as estratégias que a EFPC utiliza para gerenciar os riscos e oportunidades relacionados à sustentabilidade nos horizontes de curto, médio e longo prazos;
	 Elencar as ações efetivas para prevenção, mitigação ou compensação dos riscos e para aproveitar as oportunidades ASG 

	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	II - o desempenho da EFPC com relação aos riscos e oportunidades relacionados à sustentabilidade, incluindo o progresso em relação a quaisquer metas que a entidade tenha definido ou cujo cumprimento seja requerido por lei ou regulamento;
	. Objetivo é trazer quantificação mínima das informações. Considerando que não houve ainda a conclusão dos trabalhos de taxonomia sustentável, optou-se por criar obrigação para que as EFPC definam parâmetros quantitativos a seu critério e os cumpra.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	III - incluir as informações necessárias para a compreensão dos impactos ambientais, sociais ou de governança da carteira de investimento dos planos de benefícios;
	Objetivo é trazer o conceito de suficiência. Relatório deve trazer toda informação necessária para a compreensão do cenário.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	IV - apresentar todos os riscos e oportunidades relacionados à sustentabilidade que possam afetar a entidade.
	Objetiva fazer com que a EFPC avalie os riscos e oportunidades ao qual está sujeita em matéria de sustentabilidade.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	V - adotar divulgações consistentes no tempo e que observem taxonomias vigentes e padrões de referência nacionais e internacionalmente.
	 Objetiva fazer com que a EFPC seja consistente com sua política de divulgação. Em caso de adoção de determinada métrica pela EFPC para divulgação, por exemplo, o dispositivo normativo em questão busca fazer com que a EFPC mantenha tal critérios consistentes no tempo. Inclusão de observação de taxonomias vigentes e adoção de padrões de referências (ISSB/CBPS/PRI).


	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	
	§ 1º  As informações exigidas no caput podem, a critério da EFPC, serem divulgadas em capítulo específico do RAI, desde que estruturadas de forma a assegurar sua adequada identificação, clareza e acessibilidade.
	A inserção do parágrafo tem por objetivo estabelecer prazos diferenciados para o cumprimento do julgamento da materialidade e relevância dos aspectos de sustentabilidade econômica, ambientais, sociais e de governança, bem como da obrigação de dar transparência aos impactos ambientais, sociais ou de governança na carteira dos investimentos dos planos de benefícios, respeitando o porte a complexidade da EFPC que os administra.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	Art. 368-D.  As EFPC deverão cumprir o estabelecido nos artigos 368-B e 368-C a partir de: 
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	I - 1/1/2026 para as EFPC classificadas no segmento S1;
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	II - 1/1/2027 para as EFPC classificadas nos segmentos S2 e S3; e
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	III - 1/1/2028 para as EFPC classificadas no segmento S4.
	
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	§ 1º  As EFPC que fazem gestão por meio de carteira administrada ou fundo de investimento podem utilizar documentos emitidos pelos prestadores de serviços, como subsídio para o cumprimento do disposto dos art. 368-B e 368-C, preferencialmente, com acreditação.
	Disposição normativa voltada a reduzir eventuais custos de observância ao facultar que a EFPC utilize relatórios de gestores terceirizados como subsídio.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.

	Sem referência anterior.
	§ 2º  Os critérios, níveis de exigência, orientações metodológicas e prazos para elaboração do plano a que se refere o §2º serão definidos em Portaria a ser editada pela DINOR.
	Definição da forma de atendimento no disposto nos art. 368-B e 368-C a ser definida em Portaria Dinor, de forma a assegurar proporcionalidade regulatória, padronização mínima e alinhamento às melhores práticas de mercado.
	Inciso II do art. 4º do Decreto nº 10.411, de 2020.



