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RESOLUCAO
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(ALTERA A RESOLUCAO
CMN N©° 4.994)

A Resolucdo CMN n° 5.202, de 27/03/2025, alterou a Resolu¢ido CMN n°® 4.994,
de 24/03/2022 para atualizar as diretrizes de aplicacdo dos recursos dos planos de
beneficios administrados pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPC). A medida visa adaptar a regulamentacdo da previdéncia complementar
fechada ao novo marco dos fundos de investimento, introduzido pela Resolugdo CVM
n°® 175/2022.

Dentre as novidades, destacam-se:

20 de marco de 2025

Fim da obrigacdo de vender imoveis detidos em carteira até 2030. Porém,
permanece a vedacdo relativa a aquisicdo de novos imdveis;

Vedacdo expressa a investimentos em criptoativos;

Inclusdo de critérios ambientais, sociais e de governanca (ASG) quando da
realizacdo de andlises de risco dos investimentos;

Passam expressamente a nio ser considerados como inobservancia aos limites
estabelecidos os desenquadramentos passivos decorrentes de (i) reavaliagio de
imaéveis e (ii) processos de recuperacio judicial;

Redugio do limite maximo para investimento em FIP de 15% para 10%,
considerando o limite global de até 20% (vinte por cento) no segmento estruturado;
e

Ampliacdo do leque de ativos que podem ser investidos pelas EFPC, tais como:
(i) debénture de infraestrutura, (ii) CBIO, (iii) Fiagro; e (iv) crédito de carbono.

02

JCM.ADV.BR



RESOLUCAO CMN N° 5.202

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

JCM

Elaboramos, abaixo, um quadro comparativo contemplando os dispositivos alterados
pela Resolucdo CMN 5.202/2025.

REDACAO ANTERIOR

REDAGCAORES.CMN5.202/2025

Art. 2° O disposto nesta Resolugdo 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. 4° aplicacdo dos recursos dos planos, a EFPC
deve:

I - observar os principios de seguranga,
rentabilidade, solvéncia, liquidez, adequacio a
natureza de suas obrigacdes e transparéncia;

II - exercer suas atividades com boa-fé, lealdade
e diligéncia;

Art. 70(..)

§2° A EFPC deve manter registro, por meio
digital, de todos os documentos que suportem a
tomada de decisdo na aplicac¢do dos recursos dos
planos, quando se tratar de gestdo propria, de
fundo de investimento exclusivo ou de aplicacdo
na qual a EFPC tenha poder decisdrio sobre a sua
realizacgdo.

Art. 9° A EFPC devera designar administrador
ou comité responsavel pela gestdo de riscos,
considerando o seu porte e complexidade,
conforme regulamentacio da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar.

Art. 2° O disposto nesta Resolucio se aplica aos
recursos dos planos administrados pela EFPC,
inclusive o plano de gestdo administrativa
- PGA, formados pelos ativos disponiveis
e de investimentos, deduzidos de suas
correspondentes exigibilidades, ndo computados
os valores referentes a dividas contratadas com os
patrocinadores.

Paragrafo unico. A deducdo das dividas
contratadas, de que trata o caput, nio se aplica a
verificacdo do limite de alocacio por emissor, na
situagdo de que trata o art. 27, § 4°.

Art. 4° Na aplicacio dos recursos dos planos, a
EFPC deve:

I - observar os principios de seguranca,
rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacio,
adequacdo a natureza de suas obrigacdes e
transparéncia;

IT - exercer suas atividades com boa-fé, lealdade,
diligéncia, tempestividade e prudéncia;

Art. 70(...)

§2° A EFPC deve manter registro, por meio
digital, de todos os documentos que suportem a
tomada de decisdo na aplicagdo dos recursos dos
planos, quando se tratar de gestdo propria, de
classe exclusiva de cotas de fundo de investimento
ou de aplicacdo na qual a EFPC tenha poder
decisorio sobre a sua realizacio.

Art. 9° A EFPC deve 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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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

Art. 10. (...)

§4° 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. 12. (...)

Paragrafo tinico. O conflito de interesse sera
configurado em quaisquer situacbes em que
possam ser identificadas acdes 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 néo prejuizo.

Art. 14. Os prestadores de servicos terceirizados
de administracdo de carteira, analise e
consultoria de valores mobiliarios, contratados
pela EFPC, devem ser registrados, autorizados
ou credenciados nos termos da regulamentacdo da
Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 16. (...)

§1° O disposto no caput é obrigatério para todos
os ativos financeiros pertencentes a carteira
propria, a carteira administrada ou a fundo de
investimento constituido no Brasil, incluidos
aqueles referidos no paragrafo unico do art. 32.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 10. (...)

§4° A EFPC deve considerar na analise de

riscos, quando julgar material e relevante,
os aspectos relacionados a sustentabilidade
econdmica, ambiental, social e de governanca dos
investimentos.

§5° A EFPC, observada a segmentacdo e os
critérios estipulados pela Previc, deve avaliare dar
transparéncia aos impactos ambientais, sociais ou
de governanca da carteira de investimentos dos
planos de beneficios.

Art.12. (...

Paragrafo tnico. O conflito de interesse é
configurado em quaisquer situacdes em que
possam ser identificadas acoes 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 néo prejuizo.

Art. 14. Os prestadores de servigos terceirizados
de administracio e gestdo de carteira, anilise e
consultoria de valores mobiliarios, contratados
pela EFPC, devem ser registrados, autorizados
ou credenciados nos termos da regulamentacgio
da Comisséo de Valores Mobilidrios.

Art. 16. (...)

§1° O disposto no caput é obrigatério para todos os
ativos financeiros pertencentes a carteira propria,
a carteira administrada ou a classe de cotas de
fundo de investimento constituido no Brasil,
incluidos aqueles referidos no art. 32, paragrafo
unico.
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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

Art.17.(...)

§1° Nas operacoes de que trata o caput, realizadas
em mercado de balcio por meio de carteira propria,
de fundo de investimento exclusivo ou de aplicacdo
na qual a EFPC tenha poder decisério sobre a
sua realizacdo, as entidades devem observar,
ou determinar que sejam observados, critérios
de apuracdo do valor de mercado ou intervalo
referencial de precos 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.

Art. 18. (...)

Paragrafo unico. A EFPC deve justificar
a impossibilidade de identificar os ativos
financeiros na forma definida no caput.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 17. (..)

§1° Nas operacdes de que trata o caput, realizadas
em mercado de balcio por meio de carteira
propria, de classe exclusiva de cotas de fundos
de investimento ou de aplicaciio na qual a EFPC
tenha poder decisoério sobre a sua realizagio, as
entidades devem observar, ou determinar que
sejam observados, critérios de apuracgio do valor
de mercado ou intervalo referencial de precos
maximos e minimos dos ativos financeiros,
estabelecidos com base em metodologia publicada
por institui¢des de reconhecido mérito no mercado
financeiro ou com base em sistemas eletronicos
de negociacido e de registro, ou, nos casos de
comprovada inexisténcia desses pardmetros, com
base, no minimo, em trés fontes secundarias.

Art. 18.(...)

Paragrafo tinico. Na inexisténcia de cédigo ISIN,
pode ser aceito qualquer outro cédigo que seja
capaz de identificar os ativos financeiros, de
maneira individualizada, desde que sejam
admitidos pela Comissdo de Valores Mobilirios.
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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

Art. 21.(...)

T - até 100% (cem por cento) dos recursos de cada
plano em:

(.)

b) cotas de fundo de indice de renda fixa composto
exclusivamente por titulos da divida publica
mobilidria federal interna;

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

(.)

¢) cotas de fundo de indice de renda fixa, nos
termos da regulamentacido estabelecida pela
Comissio de Valores Mobilidrios;

I1T - até 20% (vinte por cento) dos recursos de cada
plano em:

(..)

d) debéntures emitidas por sociedade por acdes
de capital fechado nos termos do art. 2° da Lei n°®
12.431, de 24 de junho de 2011;

e) cotas de classe de fundo de investimento em
direitos creditérios (FIDC) e cotas de fundo de
investimento em cotas de fundo de investimento
em direitos creditorios (FICFIDC), cédulas de
crédito bancario (CCB), certificados de cédulas de
crédito bancario (CCCB); e

§3° Os ativos financeiros de renda fixa de
emissdo de sociedades por acgdes de capital
fechado e sociedades limitadas somente poderio
ser adquiridos com coobrigacdo de instituicio
financeira autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 21.(...)

I - até 100% (cem por cento) dos recursos de cada
plano em:

)

b) cotas de classes de ETF de renda fixa composto
exclusivamente por titulos da divida publica
mobilidria federal interna;

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

)

c) cotas de classes de ETF de renda fixa, nos
termos da regulamentacio estabelecida pela
Comissio de Valores Mobiliarios; e

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

.)

d) debéntures incentivadas de que trata o art.
20 da Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011, e
debéntures de infraestrutura, de que trata a Lei n°
14.801, de 9 de janeiro de 2024;

e) cotas de classes de fundo de investimento
em direitos creditérios - FIDC e classes de
investimento em cotas de FIDC, cédulas de
crédito bancario - CCB, certificados de cédulas
de crédito bancario - CCCB; e

§3° Os ativos financeiros de renda fixa de
emissdo de sociedades por acdes de capital
fechado e sociedades limitadas somente podem
ser adquiridos com coobrigacdo de institui¢do
financeira autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.
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25 de marco de 2025

RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

Art. 22.(...)

IT - até 50% (cinquenta por cento) dos recursos
de cada plano em acgodes, bonus de subscrigdo
em acdes, recibos de subscricio em agoes,
certificados de depdsito de valores mobilidrios
e em cotas de fundos de indice referenciados
em acdes de emissdo de sociedades por acdes
de capital aberto cujas acoes sejam admitidas a
negociacao em bolsa de valores e que ndo estejam
em segmento especial;

I11 - até 10% (dez por cento) dos recursos de cada
plano em Brazilian Depositary Receipts (BDR)
classificados como nivel II e III, em BDR
lastreado em fundo de indice, e em cotas de
fundo de indice do exterior admitido & negociagio
em bolsa de valores do Brasil, observada a
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de
Valores Mobiliarios; e

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 22.(...)

IT - até 50% (cinquenta por cento) dos recursos
de cada plano em acdes, bénus de subscrig¢io
em acbes, recibos de subscricio em acgdes,
certificados de depoésito de valores mobilidrios e
em cotas de classes de cotas de fundos de indice
referenciados em ac¢des de emissio de sociedades
por acbes de capital aberto cujas agdes sejam
admitidas a negociacdo em bolsa de valores e que
ndo estejam em segmento especial;

III - até 10% (dez por cento) dos recursos de cada
plano em Brazilian Depositary Receipts - BDR
e ETF - Internacional, admitido & negociacio
em bolsa de valores do Brasil, observada a
regulamentacio estabelecida pela Comissdo de
Valores Mobiliarios; e
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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

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

I-observado o limite maximo de que trata o caput,
até 15% (quinze por cento) dos recursos do plano
em cada um dos seguintes ativos financeiros:

a) cotas de fundos de investimento em

participacoes (FIP);

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

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

I-observado o limite maximo de que trata o caput,
até 10% (dez por cento) dos recursos do plano em
cada um dos seguintes ativos financeiros:

a) cotas de classes de fundos de investimento em

participagoes - FIP;

d) cotas de classe de fundos de investimento
nas cadeias produtivas agroindustriais -Fiagro,
observada a regulamentacdo estabelecida pela
Comissio de Valores Mobiliarios;

ITT - observado o limite maximo de que trata
o caput, até 10% (dez por cento) dos recursos
do plano no conjunto dos seguintes ativos
financeiros:

a) certificados de operagoes estruturadas - COE;
e

b) cotas de classes de fundos de investimento,
tipificadas como “Acées - Mercado de Acesso”,
observada a regulamentacdo estabelecida pela
Comissio de Valores Mobiliarios;

IV - observado o limite maximo de que trata o
caput, até 15% (quinze por cento) dos recursos
do plano em cotas de classes de fundos de
investimento tipificadas como multimercado; e

V - observado o limite maximo de que trata o
caput, até 3% (trés por cento) dos recursos do
plano em créditos de descarbonizagio - CBIO e
créditos de carbono, desde que registrados em
sistema de registro e de liquidacio financeira de
ativos autorizado pelo Banco Central do Brasil
ou negociados em mercado administrado por
entidade administradora de mercado organizado
autorizado pela Comisséo de Valores Mobiliarios.
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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

§1° A EFPC deve se certificar de que o FIP seja
qualificado como entidade de investimento,
conforme regulamentagio da Comissio de Valores
Mobiliarios.

§2° O FIP deve prever em seu regulamento
a determinacdo de que o gestor do fundo de
investimento, ou gestorasligadasao seurespectivo
grupo econdmico, mantenha, no minimo, 3% (trés
por cento) do capital subscrito do fundo.

§4° Os investimentos realizados por meio de
FIM e FICFIM nio classificados neste artigo ou
no segmento exterior serdo consolidados com
as posi¢oes dos ativos das carteiras proprias e
carteiras administradas para fins de verificagéo
dos limites.

Art. 24.(...)

I - cotas de fundos de investimento imobiliario
(FII) e cotas de fundos de investimento em cotas
de fundo de investimento imobilidrio (FICFII);

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

§1° A EFPC deve se certificar de que o FIP seja
qualificado como entidade de investimento,
conforme regulamentacio da Comissio de Valores
Mobiliarios, incluidas as regras de elaboracgéo e

divulgacio das demonstracdes contabeis.

§2° O FIP deve prever em seu regulamento:

I - a determinacdo de que o gestor do fundo
de investimento, ou gestoras ligadas ao seu
respectivo grupo econdémico, mantenha, no
minimo, 3% (trés por cento) do capital subscrito da
subclasse ou classe do fundo;

IT - a vedacdo de que as EFPC detenham mais de
40% (quarenta por cento) das cotas de uma mesma
classe, exceto durante os primeiros doze meses
iniciais e finais do investimento; e

IIT - a limitacdo de responsabilidade dos cotistas
ao valor por eles subscrito.

§3°FE vedadaainserciode clausulanoregulamento
do FIP que estabeleca preferéncia, privilégio ou
tratamento diferenciado de qualquer natureza ao
gestor e/ou pessoas ligadas em relacdo aos demais
cotistas.

§4° Osinvestimentosrealizados por meio de cotas
de classe de fundos de investimento tipificadas
como multimercado néo classificados neste artigo
ou no segmento exterior podem ser consolidados
com as posicdes dos ativos das carteiras proprias
e carteiras administradas para fins de verificagio
dos limites.

Art. 24.(...)

I - cotas de classes de fundos de investimento
imobilidrio - FII e cotas de classes em cotas de
FII;
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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

Art. 26.(...)

I - cotas de fundos de investimento e cotas de
fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como “Renda Fixa
- Divida Externa” ou titulos da divida publica
mobilidria federal externa;

IT - cotas de fundos de investimento constituidos
no Brasil sob a forma de condominio aberto com
o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos
da regulamentacio 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;

III - cotas de fundos de investimento constituidos
no Brasil sob a forma de condominio aberto com
o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos
da regulamentacio estabelecida pela Comissido de
Val

IV - BDR classificado como nivel I e cotas de
fundos da classe “Ac¢des - BDR Nivel I”, nos
termos da regulamentacio estabelecida pela
Comissio de Valores Mobiliarios; e

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

§1° A EFPC deve assegurar que:

I - 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 III e V do caput sejam
classificados como grau de investimento por
agéncia de classificacdo de risco registrada na
Comissdo de Valores Mobiliarios ou reconhecida
por essa autarquia;

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 26. (...)

I - cotas de classes de fundos de investimento
e cotas de classe de investimento em cotas de
fundos de investimento tipificadas como “Renda
Fixa - Divida Externa” ou titulos da divida publica
mobiliaria federal externa;

IT - cotas de classes de fundos de investimento
constituidos no Brasil, destinados a aquisicio
de cotas de fundos de investimento constituidos
no exterior e a investidores qualificados, em que
seja permitido investir mais de 40% (quarenta
por cento) do patriménio liquido em ativos
financeiros no exterior, observados os termos da
regulamentacido estabelecida pela Comissdo de

Valores Mobiliarios;

III - cotas de classes de fundos de investimento
constituidos no Brasil, destinados a investidores
qualificados, em que seja permitido investir mais
de 40% (quarenta por cento) do patrimonio liquido
em ativos financeiros no exterior, observados
os termos da regulamentacio estabelecida pela
Comissio de Valores Mobiliarios;

IV-A - cotas de classes de fundos de investimento
constituidos no Brasil, destinados ao publico em
geral, em que seja permitido investir mais de 20%
(vinte por cento) do patrimoénio liquido em cotas
de fundos de investimento constituido no exterior;

V - ativos financeiros no exterior pertencentes
as carteiras dos fundos constituidos no Brasil,
nos termos da regulamentacio estabelecida pela
Comissao de Valores Mobiliarios, que ndo estejam

previstos nos incisos I a IV-A do caput.
§1° A EFPC deve assegurar que:

I - 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 III, IV-A e V do caput sejam
classificados como grau de investimento por
agéncia de classificacdo de risco registrada na
Comissdo de Valores Mobiliarios ou reconhecida
por essa autarquia;
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RESOLUCAO CMN N° 5.202

REDACAO ANTERIOR

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

(.)

§3° E vedada a aquisi¢do de cotas de fundos
de investimento com o sufixo “Investimento
no Exterior” cujo regulamento ndo atenda a
regulamentacdo para investidor qualificado nos
termos estabelecidos pela Comissdo de Valores
Mobiliarios.

§4° E vedada a aquisiciio direta ou indireta de
cotas de fundo de investimento em participagoes
com o sufixo “Investimento no Exterior”.

§5° Os fundos de investimento constituidos no
Brasil de que trata o inciso IT do caput somente
poderdo adquirir ativos financeiros emitidos no
exterior mediante a aquisi¢do de cotas de fundos
de investimento constituido no exterior, incluidas
as cotas de fundo de indice.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

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

.)

§3° L vedada a aquisicio de cotas de classes
de fundos de investimento que apliquem até
100% (cem por cento) dos seus recursos no

exterior cujo regulamento néo atenda no minimo
a regulamentacdo aplicavel a investidores
qualificados ou ao publico em geral nos termos
estabelecidos pela Comissdo de Valores
Mobilidrios.

§4° K vedada a aquisicio direta ou indireta de
cotas de classes de fundos de investimento em

participacoes que apliquem recursos no exterior.

§5° Os fundos de investimento constituidos

no Brasil de que tratam os incisos II e IV-A
do caput devem prever em seu regulamento
que somente podem adquirir ativos financeiros
emitidos no exterior mediante a aquisicdo de
cotas de fundos de investimento constituidos no
exterior, incluidas as cotas de classe de ETF.

)

§7° Devem ser classificados no inciso V
do caput os ativos financeiros emitidos no exterior
pertencentes as carteiras das classes de cotas ndo
sujeitas ao tratamento de cota a que se refere o art.

32, paragrafo tinico, destinadas:

I - ao publico geral cujo regulamento permita
aquisicio de até 20% (vinte por cento) do
patriménio liquido em ativos financeiros no
exterior; e

IT - a investidores qualificados cujo regulamento
permita aquisicdo de até 40% (quarenta por cento)
do patriménio liquido em ativos financeiros no
exterior.
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(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO ANTERIOR REDACAO RES.CMN5.202/2025

§8° As EFPC devem certificar que as classes
de cotas de fundo de investimento por elas
investidas garantam que os requisitos estipulados
pela Comissdo de Valores Mobiliarios para
investimento em veiculos e fundos de investimento
no exterior sejam atendidos por for¢a de regulacdo
exercida por supervisor local.

§9° s ativos financeiros emitidos no exterior
investidos pelos fundos de investimento de que
trata este artigo devem ser registrados em sistema
de registro, objeto de escrituracio de ativos,
objeto de custodia ou objeto de deposito central,
em todos os casos, por institui¢oes devidamente
autorizadas em seus paises de origem e
supervisionadas por supervisor local.

Art. 27.(...) Art. 27.(...)

§4° A verificagdo dos limites estabelecidos neste
artigo, quando da aquisi¢io de ativos financeiros
de emissdo da patrocinadora, deve considerar o
total da divida contratada pelo patrocinador com
o plano de beneficios.

§4°  Para fins de verificagio 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 com
o patrocinador do plano de beneficios, quando
da aquisi¢do de ativos financeiros de emissio da
patrocinadora.
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Art. 28.(...)

I - até 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio
liquido de:

(.)
b) FIDC ou FICFIDC;

¢) fundo de indice de renda fixa e fundo de indice
referenciado em acdes de emissdo de sociedade
por acdes de capital aberto, incluindo o fundo de
indice do exterior admitido a negociacdo em bolsa
de valores do Brasil;

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

e) FII e FICFII;

f) fundos de investimento constituidos no Brasil
de que tratam os incisos III e V do caput do art.
26;

(.

I1T - 15% (quinze por cento) do patriménio liquido:

(.)

§1° A EFPC deve observar o limite de 25% (vinte
e cinco por cento) de uma mesma série de ativos
financeiros de renda fixa.

§ 2° A EFPC deve observar o limite de 25% (vinte
e cinco por cento) de uma mesma classe de cotas
de FIDC.

§3° O limite estabelecido no inciso I do caput néo
se aplica a fundo de investimento em cotas de
fundo de investimento, desde que as aplicagdes
do fundo de investimento investido observem os
limites deste artigo.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 28.(...)

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

)

b) classe de FIDC ou classe de investimento em
cotas de FIDC;

c) classe de ETF de renda fixa e ETF referenciado
em acoes de emissdo de sociedade por acoes de
capital aberto, incluindo o fundo de indice do
exterior admitido a negociagdo em bolsa de valores
do Brasil - BDR-ETF;

d) classe de fundo de investimento ou classe de
investimento em cotas de fundo de investimento
classificado no segmento estruturado, exceto

cotas de classe de FIP;
e) classe de FII; e

f) classe de fundos de investimento constituidos

no Brasil de que trata o art. 26, caput, incisos III,
IV-AeV;

.)

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

€.)

§1° AEFPC deve observar o limite de 25% (vinte e
cinco por cento) de uma mesma emissio de ativos
financeiros de renda fixa.

§ 2° A EFPC deve observar o limite de 25% (vinte
e cinco por cento) de uma mesma subclasse de

cotas de FIDC.

§3° O limite estabelecido no inciso I do caput nao
se aplica a classe de investimento em cotas de
fundo de investimento, desde que as aplicagdes
da classe de investimento investida observem os
limites deste artigo.
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§4° A disposicdo prevista no § 3° também se
aplica o FIP que invista seu patrimonio liquido em
cotas de outros FIP, conforme regra da Comisséo
de Valores Mobiliarios.

Art. 30. (...)

V - margem requerida limitada a 15% (quinze por
cento) da posicdo em ativos financeiros aceitos
pela Clearing; e

VI - valor total dos prémios de opcdes pagos
limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢cdo em
titulos da divida publica mobilidria federal, ativos
financeiros de emissio de instituicio financeira
e acOes da carteira de cada plano ou fundo de
investimento.

§1° Para verificacdo dos limites estabelecidos nos
incisos V e VI do caput ndo serdo considerados
os titulos recebidos como lastro em operacdes
compromissadas.

(..)

§ 4° O disposto nos incisos V e VI do caput néo
se aplica para os fundos de investimentos e
fundos de investimentos em cotas de fundos de
investimentos de que trata o paragrafo tnico do

art. 32.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

§4° A disposicdo previstano § 3° também se aplica
a classe de cotas de FIP que invista seu patrimdnio
liquido em cotas de outros FIP, conforme regra da
Comissdo de Valores Mobiliarios.

Art. 30. (...)

V - margem requerida limitada a 15% (quinze
por cento) da posicdo em ativos financeiros
aceitos pela cAmara ou prestador de servicos
de compensacio e de liquidagdo autorizados a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela
Comissio de Valores Mobilirios; e

VI - valor total dos prémios de opgdes pagos
limitado a 5% (cinco por cento) da posicio
dos ativos financeiros aceitos pela camara ou
prestador de servigcos de compensacido e de
liquidacdo autorizados a funcionar pelo Banco
Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobilidrios.

§1° Para verificacdo dos limites estabelecidos

nos incisos V e VI do caput, ndo podem ser
considerados os titulos recebidos como lastro em
operacoes compromissadas.

)

§4° O disposto nos incisos V e VI do caput nao
se aplica para as classes de cotas de fundos de
investimento e classes de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento que possuam
limitacdo de responsabilidade ou para as cotas de
que trata o art. 32, paragrafo tinico.
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Art. 32. Osinvestimentos realizados por meio de
fundo de investimento e de fundo de investimento
em cotas de fundo de investimento devem ser
consolidados com as posicdes dos ativos das
carteiras proprias e carteiras administradas para
fins de verificacdo dos limites estabelecidos nesta
Resolucio.

Paragrafo unico. Excetuam-se das disposicoes
do caput:

I - fundo de indice de renda fixa, fundo de indice
referenciado em acdes de emissdo de sociedade
por acdes de capital aberto, incluindo o fundo de
indice do exterior admitido a negociagdo em bolsa
de valores do Brasil;

II- FIDC e FICFIDC;

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

IV -FIl e FICFII; e

V - fundo de investimento ou fundo de
investimento em cotas de fundo de investimento
constituido no Brasil classificado nos incisos de I
aIII do caput do art. 26.

Art. 33. A EFPC pode integralizar ou resgatar
cotas de fundo de investimento com ativos, desde
que observada a regulamentacio estabelecida pela
Comissio de Valores Mobiliarios.

Art. 34. A aplicacdo de recursos pela EFPC
em fundo de investimento ou em carteiras
administradas, quando os regulamentos ou
contratos contenham clausulas que tratem de taxa
de performance, esta condicionada a observancia
da regulamentacdo especifica da Comissido de
Valores Mobilirios.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

Art. 32. Os investimentos realizados por meio de

classes de cotas e por classes em cotas de fundo
de investimento devem ser consolidados com
as posicoes dos ativos das carteiras proprias e
carteiras administradas para fins de verificacio
dos limites estabelecidos nesta Resolucéo.

Paragrafo unico. Excetuam-se das disposigdes
do caput e submetem-se ao tratamento de cota:

I - cotas de classe de ETF de renda fixa, ETF
referenciado em acdes de emissdo de sociedade
por agdes de capital aberto, incluindo o fundo de
indice do exterior admitido & negociagio em bolsa
de valores do Brasil;

IT - cotas de classes de FIDC e de classe de
investimento em cotas de FIDC;

III - cotas de classes de fundo de investimento
ou de classe de investimento em cotas de fundo
de investimento classificado no segmento
estruturado;

IV - cotas de classes de FII e de classes de
investimento em cotas de FII; e

V - cotas de classes de fundo de investimento
ou classe de investimento em cotas de fundo de
investimento constituido no Brasil classificado no
art. 26, caput, incisos I a IV-A.

Art. 33. A EFPC pode integralizar ou resgatar
cotas de classes de fundo de investimento com
ativos, desde que observada a regulamentacio
estabelecidapela Comissaode Valores Mobiliarios.

Art. 34. A aplicacio de recursos pela EFPC em
cotas de classes de fundo de investimento ou em
carteiras administradas, quando os regulamentos
ou contratos contenham clausulas que tratem
de taxa de performance, estd condicionada a
observancia da regulamentacdo especifica da
Comissdo de Valores Mobiliarios.

Art. 35. (”‘) Art. 35. (...)
IX - processos de recuperacio judicial; e
X -reavaliacio de imdveis.
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Art. 36. Por meio de carteira propria, carteira
administrada, fundos de investimento e fundos de
investimento em cotas de fundo de investimento,
évedado a EFPC:

(.)

§1° As vedagdes estabelecidas nos incisos de IT a
XIITdo caput nio se aplicam aos FIDC e FICFIDC,
FII e FICFII, FIM e FICFIM classificados no
segmento estruturado, fundos de investimento
classificados como “Acdes - Mercado de Acesso” e
fundos de investimentos constituidos no exterior,
observada regulamentacdo da Comissdo de
Valores Mobiliarios.

§2° As vedacoes estabelecidas nos incisos IV, V,
VI, VII, IX, X, XI e XIII do caput néo se aplicam
aos FIP, observada regulamentacio da Comissio
de Valores Mobiliarios.

§3° As vedagbes estabelecidas nos incisos VIII
e IX do caput ndo se aplicam aos fundos de
investimento constituido no Brasil sob a forma de
condominio aberto com o sufixo “Investimento
no Exterior”.

(altera a Resolucdo CMN n® 4.994)

REDACAO RES.CMN5.202/2025

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

.)

XIV - adquirir ou manter, de forma direta ou

indiretamente, investimentos em ativos virtuais.

§1° As vedacgoes estabelecidas nos incisos II
a XIIT do caput ndo se aplicam as classes e
subclasses de cotas, as classes de investimento
em cotas de FIDC, as cotas de classes de fundos
de investimento tipificadas como multimercado
e Fiagro classificados no segmento estruturado,
classes e subclasses de cotas de fundos de
investimento classificados como “A¢des - Mercado
de Acesso” e fundos de investimentos constituidos
no exterior, observada a regulamentacdo da
Comissao de Valores Mobiliarios.

§2° As vedacgOes estabelecidas nos incisos
1V, V, VI, VII, IX, X, XI e XIII do caput néo se
aplicam as classes de cotas de FIP, observada
a regulamentacdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios.

§3° As vedacdes estabelecidas nos incisos VIII e
IX do caput no se aplicam as classes de cotas de
fundos de investimento constituidos no Brasil a
que se refere o art. 26, caput, incisos I a IV-A.

.)

§5° A vedacdo estabelecida no inciso IX
do caput néo se aplica as classes de cotas de
fundos de investimento constituidos no Brasil a

que se refere o art. 26, § 7°, incisos I e I1.
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Art. 37(...) Art. 37 (...)

§2° Excetuam-se do disposto no § 1° a
integralizagdo, em decorréncia de compromissos
formalmente assumidos pela EFPC até a data da §2° Excetuam-se do disposto no § 1° a

entrada em vigor desta Resolucdo, de cotas de: integralizagio, em decorréncia de compromissos
formalmente assumidos pela EFPC até a data da

[-FIDC e FIEFIC; entrada em vigor desta Resolucdo, de cotas de:

I1-FIDC;
(..

111 - FII 6w FICFH. ()

(.. I1I - FII.

Diante deste contexto, informamos que os profissionais da JCM estdo preparados e a
disposicdo para assessorar questdes relativas as diretrizes de aplicacio dos recursos
garantidores dos planos administrados pelas EFPC. Para tanto, favor contatar a Area

Mercado de Capitais e Financeiro pelo e-mail: capitais-financeiro@jcm.adv.br
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