ADVOCACIA-GERAL DA UNIAO
PROCURADORIA-GERAL FEDERAL
PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA JUNTO A SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR
COORDENACAO GERAL DE ESTUDOS E NORMAS

PARECER N° 00008/2025/CGEN/PFPREVIC/PGF/AGU

NUP: 44011.002724/2023-39
INTERESSADO: DIRETORIA DE NORMAS DA PREVIC
ASSUNTOS: PREVIDENCIA PRIVADA

EMENTA: 1. Consulta sobre alteragdo da Resolugdo Previc 23, de 2023. 2. Competéncia da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar — Previc na regulamentagio de norma do Conselho Monetario Nacional
— CMN relativa as entidades fechadas de previdéncia complementar. 3. Possibilidade de detalhamento de
principios com o objetivo de explicitar entendimentos.

I - Relatorio

1. Trata-se de processo referente a alteragdo da Resolucdo Previc 23, de 14/08/2023, que estabelece procedimentos
para aplicagdo das normas relativas as atividades desenvolvidas pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
- Previc, bem como normas complementares as diretrizes do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC e do
Conselho Monetario Nacional - CMN, enviado pela Diretoria de Normas — Dinor, com a seguinte consulta:

“Considerando as competéncias do CMN e da Previc, esta Superintendéncia possui competéncia para publicar
resolucdo que conceitue os principios e os termos dos incisos 1 e Il do art. 4° da Resolu¢cdo CMN n°4.994, de 2022?”

2. O encaminhamento a Procuradoria Federal observa comando do Regimento Interno da Previc, em especial o
inciso II do art. 48 da Portaria 861/2024, no que diz respeito a prestar consultoria e assessoramento juridicos na edi¢do de atos
normativos no ambito da autarquia.

3. A consulta informa que a atualizag@o da resolucéo tem por objetivo acompanhar as mudangas decorrentes da
publicagdo da Resolugdo CMN 5.202, de 2025, que alterou a Resolugdo CMN 4.994, de 24/03/2022, que dispde sobre as
diretrizes de aplicagdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar, conforme comando previsto no §1° do art. 9° da Lei Complementar 109/2001.

4. O art. 4° da Resolugdo do CMN, em sua redagdo atual, prevé:

“Art. 4° Na aplicacdo dos recursos dos planos, a EFPC deve: (Redac¢do dada pela Resolugdo CMN n°
5.202, de 27/3/2025)

I - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagdo a
natureza de suas obrigagdes e transparéncia; (Redagdo dada pela Resolugdo CMN n® 5.202, de
27/3/2025)

II - exercer suas atividades com boa-fé, lealdade, diligéncia, tempestividade e prudéncia; (Redacdo
dada pela Resolugdo CMN n° 5.202, de 27/3/2025)

111 - zelar por elevados padrdes éticos;

- adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relagdo 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 Resolugdo; e
V - executar com diligéncia a selecdo, o acompanhamento e a avaliagdo de prestadores de servigos
relacionados a gestdo de ativos.

§ 1° Sdo considerados responsaveis pelo cumprimento do disposto nesta Resolugdo, por agdo ou
omissdo, na medida de suas atribuigdes, as pessoas que participam do processo de analise, de
assessoramento e decisorio sobre a aplicagao dos recursos dos planos da EFPC.

§ 2° Incluem-se no rol de pessoas previstas no § 1°, na medida de suas atribuigdes, 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 decisorio sobre a aplicagdo dos recursos dos planos da entidade, diretamente ou por
intermédio de pessoa juridica contratada.”

5. A Previc estd desenvolvendo a atualizagdo da Resolucdo Previc 23 e propde um novo art. 211, base para a
consulta ora formulada a esta Procuradoria Federal. Passa-se para a manifestagao juridica propriamente dita.



II - Fundamentagao

6. Conforme quadro comparativo desenvolvido (SEI 0833540), a proposi¢do de novo art. 211, que na redagdo
atual contém apenas o caput, tem por objetivo conceituar os principios definidos no art. 4* da Resolugdo do CMN, conforme
texto proposto abaixo transcrito:

Art. 211.  As EFPC devem observar o disposto neste Capitulo para a operacionalizagdo de
procedimentos previstos na Resolu¢do do Conselho Monetario Nacional sobre aplicagdo dos recursos dos planos de
beneficios por elas administrados, bem como dos recursos do PGA.

$1° As pessoas responsaveis pelo cumprimento das diretrizes de aplicagdo dos recursos garantidores
dos planos de beneficios administrados pelas EFPC, devem empregar, no exercicio de suas fungoes, o cuidado, a
diligéncia e os padroes éticos que todo homem prudente, ativo e probo costuma empregar na administra¢do do seu
proprio plano previdenciario, observando os seguintes principios.

I - seguranga: assun¢do de risco adequado por ativo financeiro, por carteira de investimentos, por
segmento de aplicag¢do, observados as politicas de investimentos e os estudos técnicos necessarios que fundamentam a
decisdo negocial;

Il — rentabilidade: expectativa de retorno compativel com os objetivos fiduciarios dos planos de
beneficios, considerada a partir das projegoes de retorno por ativo financeiro e segmento de aplica¢do definidos nas
politicas de investimento, mediante decisées devidamente fundamentadas e registradas, com o reconhecimento de que a
variabilidade dos resultados constitui caracteristica inerente a aplicagdo dos recursos garantidores.

Il - solvéncia: capacidade financeira de honrar integralmente com os pagamentos futuros dos
compromissos assumidos pelos planos de beneficios;

1V — liquidez: suficiéncia e disponibilidade dos ativos financeiros dos planos de beneficios para o
cumprimento tempestivo das obrigag¢des assumidas, expressas nas politicas de investimento;

V — motivagdo: fundamentacdo clara, objetiva e consistente das decisées, capaz de assegurar a
regularidade dos atos praticados, evidenciar a observancia da boa-fé, diligéncia e lealdade, e refletir a busca pelo
melhor interesse do plano de beneficios e o cumprimento do dever fiduciario em relacdo aos participantes e assistidos,
com manutengdo de registros que evidenciem as decisoes e os fundamentos técnicos que as justificam;

VI — adequagdo as obrigagées: compatibilidade entre as politicas de investimento, as caracteristicas
previdenciarias de cada plano de beneficios e a estrutura das demais obrigagdes assumidas;

VII — transparéncia: disponibilizagdo, em linguagem clara, simples e acessivel, das informagoes
relativas a politica de investimento e a carteira de ativos financeiros para os participantes, assistidos, patrocinadores,
instituidores e para o orgdo fiscalizador das operagées da EFPC;

§ 2° Além do disposto no § 1°, a EFPC deve empregar, no exercicio de suas atividades, conduta
pautada em:

1 - boa-fé: dever de agir com lealdade, ética, honestidade e probidade, adotando um padrdo de conduta
compativel com as responsabilidades que foram conferidas;

1l — lealdade: agir no interesse exclusivo dos participantes e assistidos, evitando situagées de potencial
conflito de interesses,

1l — diligéncia: busca de informagées relevantes para fundamentar as decisées e adogdo de conduta
pautada em cuidado técnico, avaliando os riscos envolvidos e observando as melhores prdticas, para garantir o
cumprimento do dever fiducidrio em relagdo aos participantes e assistidos dos planos de beneficios;

1V - tempestividade: capacidade em se adaptar com presteza, dentro do tempo adequado, as condi¢des
de mercado, as necessidades e objetivos de longo prazo dos planos de beneficios, a partir da tomada de decisées
negociais de forma dgil, prudente e eficaz; e

V — prudéncia: adogdo de conduta pautada em cautela e equilibrio na tomada de decisdes de
investimentos, com julgamento refletido e andlise criteriosa dos impactos sobre os planos de beneficios e seus
participantes, assistidos, patrocinadores e instituidores.

7. As justificativas para o novo texto do artigo, contidas no quadro comparativo, alinham diversos
esclarecimentos. Pode-se resumir que o descritivo dos principios previstos na norma do CMN visa demonstrar de forma
expressa a necessidade do cumprimento de todos eles de forma integrada e coerente com os objetivos de longo prazo da gestdo
dos planos de beneficios. Além de reforgar compromissos de atuagdo ética por parte dos responsaveis, alinhada a boas praticas
de gestdo.

8. Para avaliar a competéncia da Previc na proposi¢do de dispositivo que detalha conceitos previstos na Resolugao
do CMN, faz-se necessario lembrar o contido na Lei 12.154, de 23/12/2009, que instituiu a propria Previc como autarquia
especial com fungdo de supervisdo e fiscalizagdo das entidades fechadas de previdéncia complementar, conforme trecho abaixo:

“Art. 2¢ Compete a Previc:

III - expedir instrugdes e estabelecer procedimentos para a aplicagdo das normas relativas a sua area de
competéncia, de acordo com as diretrizes do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar, a que

se refere o inciso XVIII do art. 29 da Lei n® 10.683, de 28 de maio de 2003;

V - harmonizar as atividades das entidades fechadas de previdéncia complementar com as normas e
politicas estabelecidas para o segmento;

X - adotar as demais providéncias necessarias ao cumprimento de seus objetivos.
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9. A doutrina do setor reconhece competéncia, conforme entendimento : “Por fim, devemos mencionar que as leis
que tratam dos entes fiscalizadores atribuiram a eles também poder normativo, de forma complementar a normatiza¢do

»

expedida pelos orgdos reguladores.’

10. Assim, cabe a Previc a regulamentacdo necessaria para o cumprimento das normas expedidas pelo 6rgdo
regulador proprio do segmento, Conselho Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC e, no caso dos recursos garantidores,
do Conselho Monetario Nacional — CMN, considerando que a Lei Complementar 109 definiu este como responsavel pelas
diretrizes de aplicag@o dos recursos financeiros dos planos de beneficios.

11. A proposigdo para o novo artigo 211 da instrugdo, como apontado na consulta, detalha conceitualmente os
principios definidos na Resolugdo CMN 4.992, com redagdo dada pela Resolugdo 5.502.

12. Os 12 principios sdo conhecidos e previstos em diferentes situacdes e para diversos segmentos econdmicos, ndo
exclusivos das entidades fechadas de previdéncia complementar. As descrigdes ali previstas terdo, como efeito pratico, nivelar o
entendimento e ndo inovar na sua interpretagdo. Até mesmo porque o detalhamento proposto para cada um dos principios segue
o entendimento da administragdo e as boas praticas na gestdo de recursos financeiros.

13. Portanto, ndo se estaria regulando o segmento sob o ponto de vista de alguma inovagao fora da competéncia da
Previc, mas apenas explicitando o entendimento do o6rgdo de fiscalizagdo e supervisdo acerca de cada um dos comandos
genéricos definidos pelo CMN. O detalhamento devera ser utilizado como referéncia por todos os envolvidos, sejam os
responsaveis pela aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios, sejam os representantes do proprio 6rgao
supervisor e fiscalizador.

14. Cabe destacar que o Codigo Civil, no caput do seu art. 1.011, determina: “O administrador da sociedade
deverd ter, no exercicio de suas fungoes, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na
administragdo de seus proprios negocios"”. A Lei 6.404, de 16/12/1976, que dispde sobre as sociedades por agdes, em seu art.
153 determina: “O administrador da companhia deve empregar, no exercicio de suas fungées, o cuidado e diligéncia que todo
homem ativo e probo costuma empregar na administra¢do dos seus proprios negocios". Nesse sentido, o §1° proposto retrata
regra consagrada na legislagdo, com a adaptag@o analdgica para a gestdo de recursos numa entidade fechada de previdéncia
complementar.

15. A Lei da Liberdade Economica (Lei 13.874, de 20/09/2019 - art. 4°-A)2, determina que a administragio publica
somente pode lavrar autos de infragdo ou aplicar sangdes com base em termos subjetivos ou abstratos quanto estes estiverem
regulamentados por meio de critérios claros, objetivos e previsiveis. As descrigdes conceituais propostas para o art. 211 podem
ser entendidas como um detalhamento dos principios definidos pelo CMN de forma a oferecer mais seguranga juridica no
exercicio do poder de policia da Previc.

16. Por fim, pode ser adequado um pequeno ajuste na redagdo proposta para §1%, de forma a deixar claro que os
principios estdo definidos na norma do CMN e sdo apenas exemplificados na resolugdo do orgdo fiscalizador. Ademais, por
entender que plano previdencidrio ndo estd na esfera pessoal, sugere-se a alteragdo para “proprio patrimonio”. Assim, segue
sugestao:

§1°.  Os responsaveis pelo cumprimento das diretrizes de aplicagdo dos recursos garantidores dos
planos de beneficios administrados pelas EFPC, devem empregar, no exercicio de suas fungdes, o cuidado, a diligéncia
e os padrdes éticos que todo homem prudente, ativo e probo emprega na administragdo do seu proprio patrimonio,
observado os principios previstos na regulacdo do Conselho Monetario Nacional — CMN, a seguir exemplificados:

17. E, ainda, avaliar a redagdo do §2° proposto, considerando que os responsaveis pela entidade, e ndo a entidade
em si, devem pautar suas condutas na boa-fé, lealdade, diligéncia, tempestividade das decisdes e prudéncia. O paragrafo
primeiro poderia ser um paragrafo tinico, englobando todos os principios.

18. Diante do exposto, sob o ponto de vista até aqui apresentado, a Previc ndo estd inovando ao descrever cada um
dos principios que norteiam a gestdo de recursos financeiros nas entidades fechadas de previdéncia complementar e, por
consequéncia, ndo esta extrapolando sua competéncia como 6rgao supervisor e fiscalizador do segmento.

III - Conclusao

19. Nos termos da fundamentagdo acima, pode-se concluir que a proposi¢do de novo art. 211 na Resolugéo Previc
23, ao conceituar principios e termos previstos no art. 4° da Resolugdo 4.994/2022, ndo ultrapassa a competéncia da Previc em
expedir instrugdes para aplicacdo das normas definidas pelo CNPC e CMN e tem por objetivo harmonizar as atividades das
entidades fechadas de previdéncia complementar e nivelar entendimento por todos os agentes envolvidos, a critério da gestao.

20. De qualquer sorte, a minuta de alteragdo da Resolug@o 23 sera submetida a audiéncia publica, para atendimento
ao previsto na Portaria 875. Nessa oportunidade, a sociedade civil sera ouvida e poderd se manifestar sobre a pertinéncia e
conveniéncia da inclusdo de descritivo dos conceitos relativos a gestdo de recursos financeiros, como proposto. Essa avaliagdo
serd importante por viabilizar o conhecimento de diferentes pontos de vista sobre a matéria.

21. Séo estas as consideragdes que se julga pertinentes acerca da consulta juridica em analise.



A consideragdo superior.

Brasilia, 12 de setembro de 2025.

Fernanda Mandarino Dornelas
Procuradora Federal
Coordenadora-Geral de Estudos e Normas

I Danilo Ribeiro Miranda Martins, Previdéncia Privada Limites e Diretrizes para a Interven¢do do Estado, Ed. Jurua, 2018

2 Art. 4°-A da Lei 13.874, de 20/09/2019, com redagdo dada pela Lei 14.195, de 2021:
Art. 4°-A E dever da administragdo publica e das demais entidades que se sujeitam a esta Lei, na aplicagio da
ordenagdo publica sobre atividades econdmicas privadas:
I - dispensar tratamento justo, previsivel e isondmico entre os agentes econdmicos;
II - proceder a lavratura de autos de infragdo ou aplicar sangdes com base em termos subjetivos ou abstratos
somente quando estes forem propriamente regulamentados por meio de critérios claros, objetivos e previsiveis;
e
III - observar o critério de dupla visita para lavratura de autos de infragdo decorrentes do exercicio de atividade
considerada de baixo ou médio risco.
§ 1° Os orgaos e as entidades competentes, na forma do inciso II docaput deste artigo, editardo atos
normativos para definir a aplicagdo e a incidéncia de conceitos subjetivos ou abstratos por meio de critérios
claros, objetivos e previsiveis, observado que:
I - nos casos de imprescindibilidade de juizo subjetivo para a aplicacdo da sangdo, o ato normativo determinara
o procedimento para sua aferi¢do, de forma a garantir a maior previsibilidade e impessoalidade possivel;
II - a competéncia da edigdo dos atos normativos infralegais equivalentes a que se refere este paragrafo podera
ser delegada pelo Poder competente conforme sua autonomia, bem como pelo 6rgdo ou pela entidade
responsavel pela lavratura do auto de infragdo.
§ 2° Para os fins administrativos, controladores e judiciais, consideram-se plenamente atendidos pela
administragdo publica os requisitos previstos no inciso II do caput deste artigo, quando a advocacia publica, no
ambito da Unido, dos Estados, do Distrito Federal ¢ dos Municipios, nos limites da respectiva competéncia,
tiver previamente analisado o ato de que trata o § 1° deste artigo.
§ 3° Os orgdos e as entidades deverdo editar os atos normativos previstos no § 1° deste artigo no prazo de 4
(quatro) anos, podendo o Poder Executivo estabelecer prazo inferior em regulamento.
§ 4° O disposto no inciso II do caput deste artigo aplica-se exclusivamente ao ato de lavratura decorrente de
infragdes referentes a matérias nas quais a atividade foi considerada de baixo ou médio risco, ndo se aplicando
a orgdos e a entidades da administragdo publica que ndo a tenham assim classificado, de forma direta ou
indireta, de acordo com os seguintes critérios:
I - direta, quando realizada pelo proprio 6rgao ou entidade da administragdo publica que procede a lavratura; e
II - indireta, quando o nivel de risco aplicavel decorre de norma hierarquicamente superior ou subsidiaria, por
forga de lei, desde que a classificagdo refira-se explicitamente a matéria sobre a qual se procedera a lavratura.”

Atengdo, a consulta ao processo eletronico estd disponivel em https://supersapiens.agu.gov.br mediante o
fornecimento do Numero Unico de Protocolo (NUP) 44011002724202339 e da chave de acesso 191ae0af
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(*. AGU.GOV.BR), de acordo com os normativos legais aplicaveis. A conferéncia da autenticidade do documento esta
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ADVOCACIA-GERAL DA UNIAO
PROCURADORIA-GERAL FEDERAL
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DESPACHO N° 00167/2025/CHEF/PFPREVIC/PGF/AGU

NUP: 44011.002724/2023-39
INTERESSADOS:
ASSUNTOS: PREVIDENCIA PRIVADA

1. Aprovo o Parecer n® 08/2025/CGEN/PFPREVIC/PGF/AGU.
2. Encaminhe-se a Diretoria de Normas, para conhecimento ¢ adogdo das providéncias cabiveis.

Brasilia, 15 de setembro de 2025.
LEANDRO SANTOS DA GUARDA

Procurador-Chefe
Procuradoria Federal Especializada junto a Previc

Atengdo, a consulta ao processo eletronico estd disponivel em https://supersapiens.agu.gov.br mediante o
fornecimento do Numero Unico de Protocolo (NUP) 44011002724202339 e da chave de acesso 191aeOaf
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