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SUMARIO EXECUTIVO

1. Nesse relatdrio é apresentada a analise de impacto regulatério (AIR) referente a implementacdo da segregacdo de ativos
nos planos de beneficios de carater previdencidrio decorrente da inscricdo do plano no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ), a
que se refere a Resolugdo CNPC n? 46, de 12 de outubro de 2021, e considerando a delegagdo para que a Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar (Previc) edite normativo complementar para a operacionaliza¢do da identidade prépria e individualizada dos
planos de beneficios.

2. Para tratar o problema em questdo e atender aos objetivos da atuagdo regulatéria foram consideradas diversas
alternativas, que, em tese, poderiam ser adotadas:

e Nada fazer;
e Editar instrucdo normativa sobre segregacao de ativos com vigéncia imediata;

e Editar instrugcdo normativa sobre segregacdo de ativos, para viger concomitantemente com a implementagdo do CNPJ por plano,
com realiza¢do de consulta publica prévia;

e Aguardar a tramitacdo o PLP n2 164/2020;

e Propor inser¢do de inciso no art. 75 do Codigo de Processo Civil (Lei n2 13.105, de 16 de margo de 2015);
e Autorregulagdo; ou

e Informagdo e educagdo.

3. A opgdo com menores impactos negativos e maiores impactos positivos é “editar instrugdo normativa sobre segregacdo de
ativos, para viger concomitantemente com a implementagdo do CNPJ por plano, com realizagdo de consulta publica prévia”, sendo a
alternativa que traz ganhos significativos para a regulagdo, com maior transparéncia decorrente da divulgagdo prévia das diretrizes e do
critério nos moldes do esperado pelo 6rgdo fiscalizador, reduzindo a assimetria de informagdo e possibilitando melhor gestdo, com
reducdo de custos de implementagdo.

4, Nos subitens a seguir, descreve-se, de forma resumida, os principais e possiveis impactos regulatérios da solugdo ora
proposta, identificados pela Diretoria de Orientagdo Técnica e Normas (Dinor).

PROBLEMA REGULATORIO

5. A possibilidade de administragdo pelas EFPC de diversos planos de beneficios de carater previdenciario requer que elas
mantenham controle segregado para assegurar a independéncia patrimonial entre eles.

6. Reconhecendo a importancia dessa independéncia, o legislador estabeleceu diretrizes para que a operagao dos planos de
beneficios, desde a sua criagdo até o seu encerramento, ocorresse de modo que um plano de beneficios ndo viesse a responder por
obrigagdes de outro plano, ainda que ambos fossem administrados pela mesma EFPC.

7. A Lei Complementar n2 109, de 29 de maio de 2001, um dos marcos normativos do regime de previdéncia complementar,
dedicou capitulo especifico para tratamento dos planos beneficios com regras e disposi¢des comuns a todo regime de previdéncia
complementar e disposicGes especificas para o segmento fechado.

8. Em ambito das disposi¢cdes comuns, a referida Lei Complementar prevé que as entidades podem instituir e operar planos
de beneficios para os quais tenham autorizagdo especifica e que atendam a padrdes minimos fixados pelo érgdo regulador e fiscalizador,
com o objetivo de assegurar transparéncia, solvéncia, liquidez e equilibrio econémico-financeiro e atuarial.

Lei Complementar n? 109, de 2001

Art. 62 As entidades de previdéncia complementar somente poderdo instituir e operar planos de beneficios para os quais tenham autorizagdo
especifica, segundo as normas aprovadas pelo érgdo regulador e fiscalizador, conforme disposto nesta Lei Complementar.

Art. 72 Os planos de beneficios atenderdo a padrées minimos fixados pelo 6rgdo regulador e fiscalizador, com o objetivo de assegurar



transparéncia, solvéncia, liquidez e equilibrio econdmico-financeiro e atuarial.

9. Em secdo especifica, referente aos planos de beneficios de entidades fechadas, a Lei Complementar estabeleceu que os
patrocinadores e instituidores, além dos participantes, devem formalizar sua adesdo aos planos de beneficios:

Lei Complementar n? 109, de 2001

Art. 13. A formalizagdo da condigdo de patrocinador ou instituidor de um plano de beneficio dar-se-4 mediante convénio de adesdo a ser
celebrado entre o patrocinador ou instituidor e a entidade fechada, em relagdo a cada plano de beneficios por esta administrado e executado,
mediante prévia autorizagdo do érgdo regulador e fiscalizador, conforme regulamentag¢do do Poder Executivo.

10. Da leitura do dispositivo percebe-se que o legislador assegura que a vinculagdo das partes contratantes, isto &,
patrocinador ou instituidor, entidade fechada e participantes, se da especificamente em relagdo a cada plano de beneficios administrado
pela EFPC. Esse entendimento foi ratificado na classificagdo das EFPC de acordo com os planos que administram:

Lei Complementar n? 109, de 2001

Art. 34. As entidades fechadas podem ser qualificadas da seguinte forma, além de outras que possam ser definidas pelo 6rgdo regulador e
fiscalizador:

| - de acordo com os planos que administram:
a) de plano comum, quando administram plano ou conjunto de planos acessiveis ao universo de participantes; e

b) com multiplano, quando administram plano ou conjunto de planos de beneficios para diversos grupos de participantes, com
independéncia patrimonial;

Il - de acordo com seus patrocinadores ou instituidores:
a) singulares, quando estiverem vinculadas a apenas um patrocinador ou instituidor; e

b) multipatrocinadas, quando congregarem mais de um patrocinador ou instituidor.” (destaque nosso).

11. Na alinea “b” do inciso | do art. 34, acima transcrito, o legislador reafirmou que as EFPC administradoras de dois ou mais
planos de beneficios de carater previdenciario devem gerencia-los de maneira independente.

12. Uma vez instituido o plano de beneficios, na fase de estruturagdo e funcionamento, as EFPC devem constituir e calcular as
reservas técnicas observando as peculiaridades de cada plano de beneficios para cobrir os compromissos assumidos, conforme disposto
no art. 18 da Lei Complementar n2 109, de 2001:

Lei Complementar n? 109, de 2001

Art. 18. O plano de custeio, com periodicidade minima anual, estabelecerd o nivel de contribui¢cdo necessario a constituigdo das reservas
garantidoras de beneficios, fundos, provisGes e a cobertura das demais despesas, em conformidade com os critérios fixados pelo 6rgdo
regulador e fiscalizador.

()

§ 22 Observados critérios que preservem o equilibrio financeiro e atuarial, o calculo das reservas técnicas atenderd as peculiaridades de cada
plano de beneficios e deverd estar expresso em nota técnica atuarial, de apresentagdo obrigatdria, incluindo as hipdteses utilizadas, que
deverdo guardar relagdo com as caracteristicas da massa e da atividade desenvolvida pelo patrocinador ou instituidor.

§ 32 As reservas técnicas, provisdes e fundos de cada plano de beneficios e os exigiveis a qualquer titulo deverdio atender permanentemente
a cobertura integral dos compromissos assumidos pelo plano de beneficios, ressalvadas excepcionalidades definidas pelo 6rgdo regulador e
fiscalizador.” (destaque nosso)

13. Como desdobramento dessas determinacdes, as EFPC devem realizar a contabilizacdo do passivo e elaborar as
demonstragGes atuariais segregadas por plano de beneficios, para que haja um dimensionamento acurado das obriga¢des asseguradas
por cada plano de beneficios, conforme o art. 22 da Lei Complementar n2 109, de 2001:

Lei Complementar n? 109, de 2001

Art. 22. Ao final de cada exercicio, coincidente com o ano civil, as entidades fechadas deverdo levantar as demonstragdes contabeis e as
avaliagBes atuariais de cada plano de beneficios, por pessoa juridica ou profissional legalmente habilitado, devendo os resultados ser
encaminhados ao érgdo regulador e fiscalizador e divulgados aos participantes e aos assistidos.” (destaque nosso)

14, Ainda nesse sentido, a prépria Lei Complementar remete a necessidade de apuracdo dos resultados superavitarios ou
deficitarios nos planos de beneficios, o que explicita a nobre intencdo do legislador em relagdo a necessidade de controles individuais por
plano.

Lei Complementar n? 109, de 2001

Art. 20. O resultado superavitario dos planos de beneficios das entidades fechadas, ao final do exercicio, satisfeitas as exigéncias
regulamentares relativas aos mencionados planos, sera destinado a constituigdo de reserva de contingéncia, para garantia de beneficios, até o
limite de vinte e cinco por cento do valor das reservas matematicas.

§ 12 Constituida a reserva de contingéncia, com os valores excedentes serd constituida reserva especial para revisdo do plano de beneficios.

§ 292 A ndo utilizagdo da reserva especial por trés exercicios consecutivos determinard a revisdo obrigatéria do plano de beneficios da
entidade.

§ 32 Se a revisdo do plano de beneficios implicar redugdo de contribuigdes, devera ser levada em consideragdo a proporgdo existente entre as
contribuigdes dos patrocinadores e dos participantes, inclusive dos assistidos.

Art. 21. O resultado deficitario nos planos ou nas entidades fechadas serd equacionado por patrocinadores, participantes e assistidos, na
proporgdo existente entre as suas contribuigcGes, sem prejuizo de agdo regressiva contra dirigentes ou terceiros que deram causa a dano ou
prejuizo a entidade de previdéncia complementar.

§ 12 O equacionamento referido no caput podera ser feito, dentre outras formas, por meio do aumento do valor das contribui¢Ges, instituigdo
de contribuigdo adicional ou redugdo do valor dos beneficios a conceder, observadas as normas estabelecidas pelo 6rgdo regulador e
fiscalizador.



§ 22 A redugdo dos valores dos beneficios ndo se aplica aos assistidos, sendo cabivel, nesse caso, a instituicdo de contribuigdo adicional para
cobertura do acréscimo ocorrido em razdo da revisdo do plano.

§ 32 Na hipdtese de retorno a entidade dos recursos equivalentes ao déficit previsto no caput deste artigo, em conseqiiéncia de apuragdo de
responsabilidade mediante agdo judicial ou administrativa, os respectivos valores deverdo ser aplicados necessariamente na redugdo
proporcional das contribui¢des devidas ao plano ou em melhoria dos beneficios.

15. Se a lei complementar reconhece que as obrigacdes e os resultados sdo especificos de cada plano de beneficios de carater
previdencidrio — formado por grupo de participantes e patrocinadores com caracteristicas Unicas, de modo que cada plano deve ser
estruturado tecnicamente de acordo com sua modalidade, suas especificidades, necessidades de liquidez e fluxos de pagamento —
decorre desse reconhecimento que a alocacdo dos recursos também deva se dar de forma segregada, para garantir o equilibrio
econdmico-financeiro entre ativos e passivos de cada plano de beneficios, sem risco de confusdo patrimonial entre um plano e os demais
administrados pela mesma EFPC.

16. Em resumo, a partir da compilagdo dos dispositivos da Lei Complementar n? 109, de 2001, acima transcritos, resultam as
seguintes diretrizes: que ha independéncia patrimonial entre planos de beneficios; que os ativos de cada plano deverdo fazer face as
obrigagdes por ele assumidas; e que a contabilidade, reconhecendo tais fatos, deve ser feita de forma segregada por plano.

17. Ap0ds o advento da Lei Complementar n2 109, de 2001, foram adotadas medidas infralegais para garantir a efetividade da
segregacdo patrimonial dos planos de beneficios.

18. O entdo Conselho Gestor da Previdéncia Complementar (CGPC), atualmente denominado como Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar (CNPC), instituiu o Cadastro Nacional de Planos de Beneficios das Entidades Fechadas de Previdéncia

Complementar (CNPB), por meio da Resolugdo CGPC n2 14, de 12 de outubro de 20041, Essa norma dispds que o CNPB identifica o plano
de beneficios ante a EFPC e perante terceiros e que cada plano de beneficios possui independéncia patrimonial e identidade prdpria
guanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais, contabeis e de investimentos, conforme transcrito a seguir:

Resolugdo CGPC n? 14, de 2004

Art. 22 A Secretaria de Previdéncia Complementar atribuird a cada plano de beneficios um cddigo que o identificara perante a EFPC que o
opera e perante terceiros.

Art. 32 Cada plano de beneficios possui independéncia patrimonial em relagdo aos demais planos de beneficios, bem como identidade
prépria quanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais, contdbeis e de investimentos.

§ 12 Os recursos de um plano de beneficios ndo respondem por obrigacGes de outro plano de beneficios operado pela mesma EFPC.

19. Dessa forma, os planos passaram a ser identificados por meio de um nimero exclusivo, com a inten¢do de lhes reconhecer
identidade prépria, que os qualifiquem perante os érgdos de governo e terceiros em geral.

20. Ainda que a legislagdo seja clara quanto a incomunicabilidade entre os patrimonios dos planos de beneficios, o controle
realizado pelas EFPC, por vezes, ndo é suficiente em algumas situagdes de discussdo judicial, que acabam por ignorar a independéncia
patrimonial dos planos de beneficios em relagdo a propriedade dos ativos, pelo simples fato de serem administrados pela mesma
entidade. Essas decisdes acabam por gerar distor¢oes no gerenciamento das obrigacGes previdencidrias dos participantes de fundos de
pensio.

21. A titulo exemplificativo, confira-se a seguinte decisdo:

ACORDAM os Membros da Sexta Camara Civel do Tribunal de Justica do Estado do Parand, por unanimidade de votos, negar provimento ao
recurso. EMENTA: AGRAVO DE INSTRUMENTO - ACAO DE COBRANCA - FASE DE EXECUCAO - ALEGACAO DE PREJUIZOS A ENTIDADE FECHADA
DE PREVIDENCIA PRIVADA - INOCORRENCIA - PENHORA - NOMEACAO PELA DEVEDORA DE BEM IMOVEL SITUADO EM OUTRA LOCALIDADE -
RECUSA DO CREDOR - CONSTRICAO SOBRE CONTAS E/OU APLICACOES FINACEIRAS DA EXECUTADA - CABIMENTO - DECISAO MANTIDA. E
cedico, que a execugdo deve ser levada a efeito pelo modo menos gravoso ao devedor, consoante o artigo 620 do Cddigo de Processo Civil,
mas este dispositivo ndo pode ser analisado isoladamente, pois também, a execugdo se realiza no interesse do credor, conforme determina o
artigo 612 do Cddigo de Processo Civil. O credor ndo pode ficar adstrito a vontade do devedor para a satisfagdo de seu crédito, sendo que a
nomeagdo de imovel a penhora deve ser indeferida sempre que se revele provavel a sua ineficacia ante a dificuldade de alienagdo do bem em
foro diverso e a ndo observancia da ordem legal prevista no artigo 655 c/c 656, inciso |, ambos do Cddigo de Processo Civil. A penhora sobre
contas e/ou aplicagdes bancarias ndo afeta o funcionamento e a autonomia financeira da Empresa de Previdéncia Complementar, composta
de vdrios associados que contribuem para sua manutencgdo, pois importa apenas no bloqueio referente ao valor da divida executada e ndo
toda quantia gerida pela Agravante. RECURSO DESPROVIDO. (TJPR, AGRAVO DE INSTRUMENTO N° 353.756-0, PUBLICADO EM: 01/12/2006)

22. Como pode ser verificado, o juiz determinou a penhora on line contra a EFPC, no conjunto de suas atividades, em vez de
determinar que essa atinja apenas o montante relativo ao plano de beneficios ao qual o autor da agdo é vinculado. Como consequéncia,
e a despeito do que determina a legislagdo, os recursos de um plano de beneficios poderdo vir a responder por obrigacdes de outro
plano de beneficios.

23. Isso porque, apesar da nitida existéncia da protegdo patrimonial, devidamente reconhecida pelo Superior Tribunal de
Justiga, diversas sdo as decisOes judiciais que ignoram tal prerrogativa, determinando a realizagdo de penhora de dinheiro nas contas
bancarias onde os valores dos planos estdo depositados, sem que haja a determinagdo de que o valor da penhora atinja somente o
montante relativo ao plano de beneficios onde o autor da agdo é inscrito.

PREVIDENCIA PRIVADA FECHADA. RECURSO ESPECIAL. MIGRACAO DE PLANO DE BENEFICIOS PARA OUTRO ADMINISTRADO PELA MESMA
ENTIDADE DE PREVIDENCIA PRIVADA. PRETENSAO DE EQUIPARACAO DAS ALIQUOTAS DE CONTRIBUICAO PAGAS AOS DIFERENTES PLANOS DE
BENEFICIOS, AO ARGUMENTO DE NECESSIDADE DE OBSERVANCIA DE ISONOMIA. DESCABIMENTO. PLANOS DE BENEFICIOS QUE, AINDA QUE
ADMINISTRADOS PELA MESMA ENTIDADE DE PREVIDENCIA PRIVADA, TEM INDEPENDENCIA PATRIMONIAL. REAJUSTE DE CONTRIBUIGAO DOS
PARTICIPANTES E ASSISTIDOS PARA MANUTENGCAO DO EQUILIBRIO FINANCEIRO E ATUARIAL DO PLANO DE BENEFICIOS. POSSIBILIDADE. TESE
DE HAVER DIREITO ADQUIRIDO A DETERMINADO REGIME DE CONTRIBUICOES. MANIFESTA IMPROCEDENCIA. PLEITO QUE NAO TEM
NENHUM SUPEDANEO NA AB-ROGADA LEI N. 6.435/1977 NEM NAS VIGENTES LEIS COMPLEMENTARES N. 108 E 109, AMBAS DE 2001. 1. Ha
independéncia patrimonial entre os diversos planos de beneficios - ainda que vinculados a mesma entidade de previdéncia privada -; "mesmo
nos planos de Beneficio Definido, em que existe uma conta coletiva, ndo ocorre 'distribui¢cdo de renda', mas mutualismo, ou seja, todos os
participantes encontram-se nas mesmas condigdes, repartindo os riscos envolvidos na operagdo" (CASSA, Ivy. Contrato de previdéncia



privada. Sdo Paulo: MP, 2009, p. 62- 83). 2. Na vigéncia da Lei n. 6.435/1977 (no mesmo sentido, dispde o art. 23, paragrafo Unico, da Lei
Complementar n. 109/2001), os planos de beneficios de previdéncia privada ja eram elaborados com base em célculos atuariais - prevendo
beneficios e formagdo de correspondente fonte de custeio -; que, conforme o artigo 43 da ab-rogada Lei n. 6.435/1977, deveriam ao final de
cada exercicio ser reavaliados, com vistas a manutengdo do equilibrio do sistema. Como a entidade de previdéncia fechada é apenas
administradora do fundo formado pelas contribui¢des da patrocinadora e dos participantes e assistidos - que participam da gestdo do plano -,
os desequilibrios atuariais verificados no transcurso da relagdo contratual, isto é, a ndo confirmagdo da premissa atuarial decorrente de
fatores diversos - até mesmo exdgenos, como a variagdo da taxa de juros que remunera seus investimentos -, os superavit e déficit
verificados, repercutem para o conjunto de participantes e beneficidrios. 3. Todavia, coerentemente, no tocante ao déficit, o art. 21 da Lei
Complementar n. 109/2001 também prevé que resultado deficitario nos planos ou nas entidades fechadas serd equacionado por
patrocinadores, participantes e assistidos, na proporgdo existente entre as suas contribuigdes, podendo ser feito, dentre outras formas, por
meio do aumento do valor das contribui¢Ges, instituicdo de contribuigdo adicional ou redugdo do valor dos beneficios a conceder, observadas
as normas infralegais estabelecidas pelo 6rgdo regulador e fiscalizador. 4. Com efeito, muito embora a norma de regéncia ao caso (art. 21, §
1o, da Lei Complementar n. 109/2001) vede a redugio dos beneficios concedidos, isto, em consondncia com os arts. 17, paragrafo tnico e 68,
§ 1o, do mesmo Diploma, e reconhega direito adquirido ao beneficio, no momento em que o participante se torna elegivel, ndo estabelece
direito adquirido ao regime de contribuigdes, que poderdo ser reajustadas para equacionamento de resultado deficitario. 5. Recurso especial
n3o provido. (REsp 1384432/SE, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em 05/03/2015, DJe 26/03/2015)

24, No intuito de aprimorar a seguranga juridica do sistema, mais uma vez um normativo infralegal regulamentou a
independéncia patrimonial entre os planos de beneficios. O Conselho Monetario Nacional (CMN)[Z], ao dispor sobre as diretrizes de
aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios, previu que o registro dos ativos financeiros em sistemas de custddia deve
ser individualizado e identificado para cada plano (art. 16 da Resolugdo CMN n2 4.661, de 25 de maio de 2018).

Resolugdo CMN n? 4.661, de 2018

Art. 16. Os ativos financeiros devem ser administrados a negociagdo em mercado organizado, registrados em sistema de registro, de custddia
ou de liquidagdo financeira ou depositados perante depositdrio central, observada a regulamentacdo do Banco Central do Brasil ou da
Comissdo de Valores Mobiliarios, nas suas respectivas areas de competéncia.

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

25. Ato continuo, na mesma direcdo da independéncia patrimonial dos planos de beneficios, o CNPC disciplinou a
implementacdo do CNPJ por plano. A Resolugdo CNPC n? 31, de 11 de dezembro de 20180, dispOs sobre as condigdes e os
procedimentos a serem observados pelas EFPC para garantir a independéncia patrimonial dos planos de beneficios de carater
previdencidrio, a saber:

Resolugdo CNPC n? 31, de 2018

Art. 12 As entidades fechadas de previdéncia complementar deverdo cumprir os procedimentos previstos nesta Resolugdo a fim de
operacionalizar a independéncia patrimonial de cada plano de beneficios de carater previdencidrio por elas administrados.

Art. 22 Cada plano de beneficios de cardter previdenciario deverd manter independéncia patrimonial em relagdo aos demais planos de
beneficios operados pela entidade fechada de previdéncia complementar, assim como em relagdo a entidade que o administra, por meio da
inscrigdo no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica - CNPJ, conforme regulamentagdo da Secretaria da Receita Federal do Brasil.

§ 12 O plano de beneficios de cardter previdenciario possui identidade prépria e individualizada em todos os aspectos regulamentares,
cadastrais, atuariais, contabeis e de investimentos.

§ 22 Os recursos de um plano de beneficio ndo respondem por obriga¢es de outro plano de beneficios ou por obrigaces da entidade que o
administra.

Art. 32 As entidades fechadas de previdéncia complementar deverdo, para fins de operacionalizagdo dos procedimentos instituidos nesta
Resolugdo, observar como termo final o dia 31 de dezembro de 2021.

Art. 42 Na implementagdo do CNPJ, observada a regulamentagdo aplicavel, sdo vedadas:
| - a mudanga de critérios de precificagdo;

1I- a reprecificagdo dos ativos e passivos; e
I - a alteragdo do resultado individual do plano ou consolidado da EFPC.

Art. 52 Fica a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar - Previc autorizada a editar instrugdes complementares para fiel
execugdo do disposto nesta Resolugdo.

26. A determinagdo de inscricdo de cada plano de beneficios no CNPJ, tal como ja ocorrera quando da criagdo do CNPB pela
Resolucdo CGPC n2 14, de 2004, pretende ser um novo mecanismo para conferir efetividade a segregacao patrimonial dos planos de
beneficios estabelecida pela Lei Complementar n2 109, de 2001.

27. No entanto, para viabilizar o objetivo almejado pela Resolugdo CNPC n2 31, de 2018, foi necessario realizar alteragdo na
Resolugdo CMN n2 4.661, de 2018, permitindo a transferéncia de ativos entre planos, tendo em vista que a reorganiza¢do dos ativos
entre planos de beneficios pode demandar esse tipo de operagdo, especialmente quando se tratar de ativo indivisivel compartilhado por
dois ou mais planos de beneficios.

28. Nessa esteira, o CMN editou o art. 36 da Resolugdo CMN n? 4.661, de 2018, por meio da Resolugdo CMN n? 4.873, de 23
de dezembro de 2020:
Resolugdo CMN n? 4.661, de 2018

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

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

()

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



23/12/2020.)
| - a transagdo se mostre de inequivoco interesse dos planos envolvidos, inclusive quanto ao prego dos ativos a ser praticado; e

Il - a operagdo seja aprovada pela diretoria executiva e conselho deliberativo da EFPC, com anuéncia do conselho fiscal. (destaque nosso)

Na alteragdo normativa, além de permitir a reorganizagdo dos ativos por meio transferéncia de ativos entre planos, o CMN delegou a Previc a
atribuicdo de regulamentar o assunto.
29. Recentemente, o CNPC prop6s nova resolugdo consolidada para dispor sobre as condi¢Ges e os procedimentos para a
identificagdo e o cadastramento dos planos de beneficios no CNPB e no CNPJ, para fins de operacionalizagdo da independéncia
patrimonial dos planos de beneficios administrados pelas EFPC, reunindo em um Unico ato normativo as disposi¢cGes constantes das
Resolugdes CGPC n? 14, de 2004, e CNPC n2 31, de 2018.

30. Ao fazé-lo, a Resolugdo CNPC n? 46, de 12 de outubro de 2021, estendeu em um ano o prazo concedido pela Resolugdo
CNPC n? 31, de 2018, para a operacionalizagdo do nimero do CNPJ nos planos de beneficios administrados pelas EFPC, dado que a
viabilidade da inscricdo ainda carece de alteragdes nos normativos e no sistema de tecnologia da informagdao da Secretaria da Receita
Federal do Brasil (RFB). A norma reforgou a segregacdo de ativos decorrente do cadastramento no CNPB e elucidou, para quaisquer fins,
que a operacionalizacdo da atribuicdo de CNPJ para cada plano de beneficios ndo configura nenhuma espécie de operagdo de troca de
ativos entre planos, ou de operacdo de compra e venda, de transmissdo da propriedade, do dominio Util de bens ou de direitos sobre os
bens moéveis ou imdveis, de cessdo de direitos, entre outros, mas a ratificacdo da independéncia patrimonial que esta reconhecida e
refletida nos planos por intermédio de sua inscrigdo no CNPB.

Resolucdo CNPC n? 46, de 2021

Art. 22 Cada plano de beneficios tera identidade prdpria e individualizada quanto aos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais,
administrativos, contabeis e de investimentos e devera manter independéncia patrimonial em relagdo aos demais planos de beneficios
administrados pela entidade fechada de previdéncia complementar, assim como em relagdo a entidade que o administra, na forma
disciplinada nesta Resolugdo.

§ 12 Os recursos de um plano de beneficios ndo respondem por obrigagdes de outro plano de beneficios ou por obrigagdes da entidade que o
administra.

§ 22 Admitir-se-a solidariedade entre patrocinadores ou entre instituidores com relagdo aos respectivos planos de beneficios, desde que
expressamente prevista no convénio de adesao.

()
Do Cadastro Nacional de Pessoa Juridica

Art. 52 Os planos de beneficios de carater previdenciario administrados por entidade fechada de previdéncia complementar deverdo ser
objeto de inscrigdo especifica no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica - CNPJ, conforme regulamentagdo da Secretaria da Receita Federal do
Brasil.

§ 12 Ainscrigdo no CNPJ ndo confere personalidade juridica prépria aos planos de beneficios.
§ 22 Na operacionalizagdo da inscrigdo do plano no CNPJ, a entidade devera respeitar a segregagdo de ativos dos planos.

§ 32 A operacionalizagdo referida no §22 ndo caracteriza operagdes de compra e venda, transmissdo da propriedade, do dominio Util de bens
ou de direitos sobre os bens mdveis ou imdveis, tampouco cessdo de direitos ou qualquer outra forma de troca de ativos.

Art. 62 Na implementagdo da inscrigdo no CNPJ, observada a regulamentagdo aplicavel, sdo vedadas:

| - a mudanga de critérios de precificacdo;

1I- a reprecificagdo dos ativos e passivos; e

1l - a alteragdo do resultado individual do plano ou do consolidado da entidade.

Art. 72 A Previc fica autorizada a editar normas complementares necessarias a execugdo do disposto nesta resolugdo.

31. Ademais, o CNPC novamente delegou a Previc a prerrogativa de edicdo de norma complementar para a operacionalizagdo
da identidade prdpria e individualizada dos planos de beneficios.

32. Além das medidas legais e infralegais adotadas pelos legisladores, cumpre lembrar iniciativa da Previc no sentido de
recomendar expressamente a adogdo da segregacdo dos recursos dos planos nas entidades multiplanos para ampliar a seguranga juridica
e assegurar a integridade dos ativos de cada plano, conforme referéncia ao tema que consta do Guia de Melhores Praticas em Fundos de

Pensdol4.

Guia de Melhores Préticas em Fundos de Pensdo

()

51. Nas entidades com multiplano, cabe recomendar, adicionalmente, que seja feita a implementagdo da segregacdo real dos ativos, de modo
que cada plano de beneficios tenha seu patrimoénio facilmente identificado, evitando-se a formagdo de submassas no plano de beneficios. A
segregacdo amplia a seguranga juridica e a integridade dos ativos de cada plano, facilita o controle do casamento de ativos e passivos, e
simplifica o processo de mudanca de titularidade em uma eventual ocorréncia de transferéncia da administragdo ou qualquer outro evento
de reestruturagdo de planos de beneficios e entidades.

33. A partir de todos os elementos acima colacionados, verifica-se que a inscrigdo dos planos de beneficios no CNPJ é mais um
passo na dire¢do de conferir efetividade a segregacdo patrimonial estabelecida pela Lei Complementar n2 109, de 2001.

34, Porém, é bom que se diga que a inscrigdo no CNPJ ndo possui, por si s6, o conddo de individualizar o patrimonio do ente
que nele se inscreveu. Trata-se, a rigor, de um numero cadastral que identifica o contribuinte perante a Secretaria da RFB, e que,
adicionalmente, nos termos da legislagdo, constitui requisito para o cumprimento de uma série de deveres contabeis.

35. A inscricdo de cada plano de beneficios no CNPJ é um aspecto fundamental para que a segregacdo patrimonial
estabelecida em lei complementar seja mais facilmente reconhecida por terceiros que venham a interagir com o plano de beneficios e
com a EFPC que o administra.

36. Situagdo semelhante ocorre com os fundos de investimento, também possuidores de um patriménio apartado, tanto do



patrimoénio de seu administrador quanto do patrimonio dos demais fundos administrados pela mesma pessoa juridica.

37. A Lei n? 4.728, de 14 de julho de 1965, que disciplinou o mercado de capitais e estabeleceu medidas para o seu
desenvolvimento, dispds sobre a existéncia legal dos fundos de investimento e reconheceu a sua natureza juridica como condominios
detentores de patrimonio préprio, com administrador responsdvel pela fidldcia dos cotistas e auditoria realizada por auditor
independente.

Lei n2 4.728, de 1965

Art. 49. Depende de prévia autorizagdo do Banco Central o funcionamento das sociedades de investimento que tenham por objeto:
()

Il - a administragdo de fundos em condominio ou de terceiros, para aplicagdo nos termos do inciso anterior.(...)

Art. 50. Os fundos em condominios de titulos ou valores mobilidrios poderdo converter-se em sociedades andnimas de capital autorizado, a
que se refere a Segdo VI, ficando isentos de encargos fiscais os atos relativos a transformacdo.

§ 12 A administragdo da carteira de investimentos dos fundos, a que se refere este artigo, sera sempre contratada com companhia de
investimentos, com observancia das normas gerais que serdo tragadas pelo Conselho Monetario Nacional.

§ 22 Anualmente os administradores dos fundos em condominios fardo realizar assembléia geral dos condéminos, com a finalidade de tomar
as contas aos administradores e deliberar sobre o balango por eles apresentado.

§ 32 Sera obrigatério aos fundos em condominio a auditoria realizada por auditor independente, registrado no Banco Central.

§ 492 As quotas de Fundos Mutuos de Investimento constituidos em condominio, observadas as condi¢Ges estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional, poderdo ser emitidos sob a forma nominativa, endossavel ou ao portador, podendo assumir a forma escritural.

38. No ambito infralegal, a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), autarquia responsavel, dentre outras atribuicdes, por
regulamentar o mercado de capitais brasileiro, editou norma acerca da constituicao e funcionamento dos fundos de investimento.

39. A Instrugdo CVM n2 555, de 17 de dezembro de 2014, estabeleceu que os fundos de investimento sdo uma comunhdo de
recursos constituidos sob a forma de condominio destinados a aplicagdo de recursos e com registro no CNPJ.
Instrucdo CVM n? 555, de 2014

Art. 32 O fundo de investimento é uma comunhdo de recursos, constituido sob a forma de condominio, destinado a aplicagdo em ativos
financeiros.

Art. 42 O fundo pode ser constituido sob a forma de condominio aberto, em que os cotistas podem solicitar o resgate de suas cotas conforme
estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas somente sdo resgatadas ao término do prazo de duragdo do fundo.

Pardgrafo unico. Desde que expressamente autorizado pelo regulamento ou pela assembleia geral de cotistas, o fundo pode destinar
diretamente aos cotistas as quantias que lhe forem atribuidas a titulo de dividendos, juros sobre capital préprio, reembolso de proventos
decorrentes do empréstimo de valores mobilidrios, ou outros rendimentos advindos de ativos financeiros que integrem sua carteira.

()
Art. 82 O pedido de registro deve ser instruido com os seguintes documentos e informagdes:
()

VI —inscrigdo do fundo no CNPJ; e

40. A inscricdo no CNPJ é um dos aspectos que viabiliza que os fundos de investimento, mesmo ndo tendo personalidade
juridica, possam atuar em juizo, representados por seus respectivos administradores, nos termos do art. 75 do Cédigo de Processo Civil.
Isso porque a legislagdo processual admite a representacgdo judicial das sociedades sem personalidade juridica pela entidade a qual caiba
a administracdo de seus bens e rendimentos, veja-se:

Cddigo de Processo Civil
Art. 75. Serdo representados em juizo, ativa e passivamente:
()

IX - a sociedade e a associagdo irregulares e outros entes organizados sem personalidade juridica, pela pessoa a quem couber a administragdo
de seus bens;

41. Assim, embora os fundos de investimento sejam desprovidos de personalidade juridica, eles possuem capacidade
processual para estar em juizo.

42, Se a lei processual ja prevé a existéncia de partes que podem atuar em juizo, mesmo sem ser pessoas juridicas a luz do
Cddigo Civil, os planos de beneficios de carater previdenciario deveriam ser enquadrados nessa norma, funcionando a EFPC como a
administradora de seus bens. E a sua inscricdo no CNPJ visa justamente a reforgar essa possibilidade de atuagdo em juizo de forma
segregada dos demais planos de beneficios.

43. Relativamente ao tdpico, a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN) emitiu o Parecer n2 1.396/2011, dispondo
sobre a natureza juridica de fundos, bem como a respeito da necessidade de sua inscrigdo no CNPJ. O documento ratifica o entendimento
anteriormente exposto, merecendo destaque:

21. N3do é o caso dos fundos. A ndo ser, é claro, que a respectiva lei criadora dispusesse contrariamente, conferindo personalidade juridica a
sua criatura, o fundo ndo tera personalidade juridica. E mesmo que assim procedesse, i. e., se conferisse ao fundo esse atributo, é certo que
ao fazé-lo, a lei o moldaria em forma juridicamente conhecida — a exemplo de uma autarquia -, ocasido em que a prépria duvida sobre a
personalidade ja ndo mais faria sentido algum. Afinal, lei com semelhante conteldo teria, na verdade, criado pessoa juridica dedicada
exatamente a gestdo de recursos aferrados a certa finalidade. (...)

38. Diante dessas consideragBes, acredita-se seja possivel responder as indagagdes da STN: (...)b) Diante da complexidade dos fundos
existentes e da diversidade de mecanismos de funcionamento destes fundos, o do fato de a legislagdo vigente ndo definir o que sdo fundos
publicos de natureza meramente contabil, a instituicdo da obrigatoriedade de inscrigdo no CNPJ para todos os tipos de fundos existentes ndo
exorbitaria os limites pela legislagdo em vigor? Na esteira de recente pronunciamento da Procuradoria, entende-se que “a competéncia para
edi¢do de ato normativo a respeito do CNPJ é ampla (...), envolvendo poder discricionario da Administragdo Fazenddria, conferido pelo art.
113, §29, do CTN”. No caso, sem prejuizo da ressalva constante ao articulo 34 deste Parecer, acredita-se que a exigéncia de cadastramento dos



fundos especiais a que se refere a Lei n2 4 320, de 1964, estaria em conformidade com o ordenamento juridico. (...)

e) O CNPJ matriz dard personalidade juridica para o fundo praticar atos juridicos, contratar pessoal, realizar contratos, empréstimos e
licitagGes de forma independente? Sem prejuizo das ponderagdes declinadas acima, em que se expdem outros detalhes e fundamentos,
pode-se responder, em sintese, que fundo ndo é sujeito de direitos. Sua inscricdo no CNPJ ndo lhe altera a natureza, ou seja, ndo Ihe confere
personalidade juridica.

44, Em resumo, os fundos de investimento possuem matricula junto ao CNPJ, porém ndo possuem personalidade juridica,
dada a auséncia de 6rgdos executivos préprios e encargos pertinentes a qualidade de sécios acionistas.

45, Em suma, aquilo que hoje ocorre com os fundos de investimento é o que se almeja para os planos de beneficios, ou seja,
inscricdo no CNPJ que venha a reforgar perante terceiros a individualizagdo do patrimdnio dos planos de beneficios estabelecida em lei
complementar. A atribuicdo de um CNPJ aos planos de beneficio podera dota-los de capacidade processual, sem que haja, contudo, a
configuragdo de personalidade juridica, dado que essa dependeria de previsao legal.

46. Assim, dada a vital importancia da independéncia patrimonial dos planos de beneficios, e considerando a delegagdo para
que a Previc edite normativo complementar para a execucdo da operacionalizacdo da identidade prdpria e individualizada dos planos de
beneficios, essa analise de impacto regulatério foi suscitada.

3. AGENTES ECONOMICOS, USUARIOS DOS SERVICOS PRESTADOS E DEMAIS GRUPOS AFETADOS

47. Os agentes econdmicos diretamente afetados pela normatizagdo proposta serdo os participantes do sistema fechado de
previdéncia, os patrocinadores de planos de beneficios e as préprias EFPC.

48. Indiretamente, o mercado financeiro, na qualidade de custodiante ou depositdrio dos ativos financeiros que compdem a
maior parcela dos investimentos das EFPC, pode ser afetado pela regulamentagdo proposta, caso venham a ser demandado pelas EFPC
para ajuste nos seus controles internos ou nos seus sistemas, visando a identificacdo do plano de beneficios detentor de determinado
ativo financeiro.

49, Também, de forma indireta, os cartérios de registro de imdveis podem ser demandados a realizar atualizacdo do registro
dos imdveis, uma vez que, no novo cenario, a fracdo do ativo correspondente a cada plano de beneficios nos imdveis de propriedade
compartilhada encontra-se registrada em nome da EFPC.

4. FUNDAMENTACAO LEGAL

50. A Previc tem, por forca legal, competéncia para supervisionar e fiscalizar as atividades das entidades fechadas de
previdéncia complementar e executar as politicas para o regime de previdéncia complementar operado pelas EFPC. A legitimidade da
Previc decorre dos incisos Ill e X do art. 22 da Lei n2 12.154, de 23 de dezembro de 2009, e do inciso VIl do art. 11 do Decreto n2 8.992,

de 20 de fevereiro de 2017[5].

51. Soma-se a esse amparo legal as delegacdes do CMN e do CNPC para o estabelecimento das normas de regulamentacdo da
segregacdo de ativos, conforme o §42 do art. 36 da Resolu¢gdo CMN n2 4.661, de 2018, e o art. 72 da Resolugao CNPC n? 46, de 2021.

52. Com essas competéncias, a Previc estd habilitada a editar instrucdes normativas que disponham sobre direitos e
obrigacdes as EFPC, como a trazida como opgédo para solugdo do problema regulatério em questao.

53. Sobre o tema desta andlise incide a seguinte legislagdo:

e Lei Complementar n? 109, de 29 de maio de 2001
e |ein?12.154, de 23 de dezembro de 2009
e Resolugdo CGPC n? 14, de 12 de outubro de 2004 — revogada pela Resolugdo CNPC n2 46, de 12 de outubro de 2021
e Resolugdo CMN n24.661, de 25 de maio de 2018
e Resolugdo CNPC n2 31, de 11 de dezembro de 2018 — revogada pela Resolugdo CNPC n2 46, de 12 de outubro de 2021
e Resolugdao CNPC n2 46, de 12 de outubro de 2021
5. OBIJETIVOS

54. Como objetivo primdrio, a proposta busca promover a identificacdo e a segregacdo de ativos nos planos de beneficios com
carater previdenciario em adi¢do ao controle atualmente utilizado, a fim de fortalecer a independéncia patrimonial dos planos de
beneficios e, consequentemente, aumentar a protegdo juridica de seus participantes, assistidos e patrocinadores.

55. Em termos praticos, almeja-se que os ativos financeiros e imobilidrios pertencentes aos planos de beneficios estejam
individualizados e a eles vinculados para que ndo exista transferéncia de riqueza entre eles, preservando as caracteristicas de aplicagdo
dos recursos, pois o patrimonio gerido pela EFPC, destinado ao cumprimento das obrigacGes previstas no regulamento do plano de
beneficios ao qual seus participantes e assistidos estdo vinculados, ndo pode ser utilizado para o pagamento de obrigagdes relativas a
outros planos de beneficios, que obviamente possuem participantes e assistidos diferentes.

56. De forma secundaria e colateral, a segrega¢do dos ativos nos planos de beneficios permite simplificar e aumentar a
transparéncia das operagGes previstas nos incisos Il, Il e IV do art. 33 da Lei Complementar n2 109, de 2001, quais sejam: fusdo; cisdo;
incorporagdo de planos de beneficios; retirada de patrocinio; transferéncia de patrocinio; e transferéncia de gerenciamento de planos
entre as EFPC.



57. Tem-se ainda como objetivo, de forma adjacente, o aprimoramento da conciliagdo contabil, do controle e da fiscalizagdo
por parte das instituicdes e do érgdo regulador.

6. ALTERNATIVAS

58. Esta se¢do apresenta opgOes, tanto ndo normativas quanto normativas, que, em tese, poderiam ser adotadas para tratar o
problema em questdo e atender aos objetivos da atuagdo regulatoria definidos.

59. As opgOes regulatdrias foram identificadas a partir de levantamento de informagdes obtidas, principalmente, da literatura
técnica, da experiéncia prévia em lidar com o problema e dos mecanismos de participagdo social, como didlogo com o setor. Séo elas:

e Nada fazer;
e Editar instrugdo normativa sobre segregacdo de ativos com vigéncia imediata;

e Editar instrugdo normativa sobre segregacao de ativos, para viger concomitantemente com a implementagao do CNPJ por plano,
com realizagdo de consulta publica prévia;

e Aguardar a tramitacdo o PLP n 164/2020;
e Propor inser¢do de inciso no art. 75 do Cddigo de Processo Civil (Lei n? 13.105, de 16 de margo de 2015);
e Autorregulagdo; ou
e Informagdo e educagdo.
Alternativa 1: Nada fazer

60. A primeira opg¢do regulatdria normativa considerada é a permanéncia do cenario atual, ou seja, deixar as EFPC no aguardo
da implementag¢do do CNPJ pela RFB, com prazo final previsto para 31 de dezembro de 2022.

61. Nesse interim, as EFPC permanecerdo organizando-se internamente para a segrega¢do de ativos decorrente da
implementagdo do CNPJ de forma isolada e sem direcionamento e balizamento por parte do érgao normatizador e supervisor.

62. Adicionalmente, as entidades poderdo seguir se defendendo de decisdes judiciais que porventura imputem Onus
processual a entidade, independentemente do plano de beneficios envolvido na lide, sem que a questdo venha a ser tratada pelo érgdo
supervisor.

63. A andlise dessa alternativa serve como linha de base para avaliar, posteriormente, se as demais alternativas vidveis
identificadas sdo capazes de minimizar ou resolver o problema regulatério.

Alternativa 2: Editar instrugdo normativa sobre segregacao de ativos com vigéncia imediata

64. Esta opgdo pressupde a publicagdo de instrugdo normativa estabelecendo as diretrizes para a segregacdo de ativos nos
planos de beneficios para viger imediatamente.

65. Esta opgdo seria uma antecipagdo de uma das etapas de implementagdo do CNPJ por planos, mas as EFPC ndo teriam
tempo de adaptar sistemas e nem poderiam contribuir indicando potenciais conflitos operacionais.

Alternativa 3: Editar instrucdo normativa sobre segrega¢do de ativos, para viger concomitantemente com a
implementacgdo do CNPJ por plano, com realizagdo de consulta publica prévia

66. Assim como a alternativa anterior, esta opgdo pressupde a publicagdo de instrugdo normativa estabelecendo as diretrizes
para a segregacao de ativos nos planos de beneficios, mas com entrada em vigor juntamente com a operacionalizagdo do CNPJ por plano,
a ser realizada pela RFB, nos termos da Resolugdo CNPC n? 46, de 2021.

67. Assim, a medida que os planos de beneficios receberem o CNPJ, realizar-se-a a marcagdo dos ativos no respectivo plano de
beneficios, retirando-os do CNPJ da EFPC.

68. A possibilidade de consulta publica mitigaria riscos de comandos que poderiam refletir em custos operacionais
desnecessarios e possibilitariam uma ampla discussdo com o segmento supervisionado.

Alternativa 4: Aguardar a tramitagdo o PLP n2 164, de 2020

69. Nesta opgdo avalia-se a possibilidade de aguardar o desfecho de proposta de alteracdo da Lei Complementar n2 109, de
2001, encaminhada por meio do expediente “EM n2 00172/2020 ME”, de 4 de maio de 2020.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 12 A Lei Complementar n2 109, de 29 de maio de 2001, passa a vigorar com as seguintes altera¢des:

BN 3 OO OO O S U U TR TOOU RS PRRRPRRUSTUP

§ 52 Cada plano de beneficios terd independéncia patrimonial em relagdo:

| — aos planos de beneficios operados pela mesma entidade fechada; e

Il — a entidade fechada que o opera.

§ 62 A independéncia patrimonial de que trata o inciso | do § 52 abrange a identidade prépria e individualizada nos aspectos regulamentares,
cadastrais, atuariais, contabeis e de investimentos e serd operacionalizada por meio da inscricdo de cada plano de beneficios no Cadastro
Nacional da Pessoa Juridica da Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil do Ministério da Economia.



§ 72 O disposto nos § 52 e § 62 ndo confere personalidade juridica aos planos de beneficios.” (NR)
“Art.32. e

§ 12 E vedada as entidades fechadas a prestacdo de quaisquer servigos que n3o estejam no ambito de seu objeto, observado o disposto no
art. 76.

§ 22 O patrimoénio dos planos de beneficios de titularidade dos participantes e dos assistidos administrado pelas entidades fechadas nédo
poderd ser utilizado para o pagamento de obrigagGes relativas a outros planos de beneficios.” (NR)

CAPE3A

Paragrafo Unico. No caso das entidades fechadas de que tratam os incisos | e Il do caput, o patrimdnio gerido pela entidade fechada e
destinado ao cumprimento das obrigagBes previstas no plano de beneficios pertencente aos participantes e assistidos ndo poderd ser
utilizado para o pagamento de obrigagdes relativas a outros planos de beneficios.” (NR)

Art. 22 Fica revogado o paragrafo unico do art. 32 da Lei Complementar n2 109, de 2001.

Art. 32 Esta Lei Complementar entra em vigor na data de sua publicagdo.

70. Como pode ser verificado, o texto encaminhado ao Congresso Nacional visa a tornar explicita a vedagado de utilizagdo dos
recursos de um plano de beneficios para cumprir obrigagGes relativas a outro plano administrado pela mesma EFPC.

Alternativa 5: Propor insergdo de inciso no art. 75 do Cédigo de Processo Civil (Lei n2 13.105, de 16 de margo de 2015).

71. Essa alternativa propde a inser¢do dos planos de beneficios de carater previdencidrio administrados por EFPC entre os
entes despersonalizados que serdo representados em juizo, ativa ou passivamente, por seus administradores ou figuras equivalentes,
mesmo que ndo possuam personalidade juridica.

Art. 75. Serdo representados em juizo, ativa e passivamente:

()

Xl - o plano de beneficios de carater previdenciario, pela entidade fechada de previdéncia complementar que o administra.

72. A partir da adicdo do inciso, caso a EFPC seja demandada em nome préprio, em vez do plano de beneficio que ela
administra, o processo deverd ser extinto sem julgamento de mérito por ilegitimidade de parte, conforme previsto no inciso | do §12
do art. 76 e no art. 485 do Cddigo de Processo Civil.

Alternativa 6: Autorregulacao

73. Como opgado de intervengdo na solugdo do problema sem a publicacdo de atos normativos, considerou-se a possibilidade
de autorregulagdo por meio de divulgacdo de um guia pela Associagdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(ABRAPP), entidade representativa dos interesses comuns das EFPC, desde que o guia contivesse parametros minimos recomendados
pela Previc.

Alternativa 7: Informagao e educagao

74. Nessa opc¢do avalia-se a possibilidade de realizacdo de campanha em que o governo procura corrigir a assimetria de
informacdo entre os agentes, para melhorar o conhecimento sobre a independéncia patrimonial dos planos de beneficios.

75. A disseminac¢do de informacdo teria como publico alvo tanto o Poder Judiciario, para que os magistrados possam decidir
considerando os fundamentos técnicos que permeiam o funcionamento de uma EFPC e a estruturacdo de um plano de beneficios,
quanto as EFPC, para que se estruturem de modo a viabilizar operacionalmente a segregac¢ao de ativos.

7. POSSIVEIS IMPACTOS DAS ALTERNATIVAS IDENTIFICADAS

76. Esta secdo apresenta uma andlise qualitativa dos potenciais efeitos positivos e negativos relacionados as opg¢des
regulatdrias normativas apresentadas no item anterior.

Alternativa 1 — Nada fazer.

77. A manutencdo da regulagdo atual sem qualquer modificagdo ndo foi objeto desta analise uma vez que o problema a ser
sanado decorre justamente do status quo.

Alterativa 2 — Editar instrugdao normativa sobre segregac¢do de ativos com vigéncia imediata

78. A facilidade de edigdo do normativo é o grande ponto positivo dessa alternativa, dado que a Previc tem autonomia legal
para edita-lo assim como o da alternativa 3.

79. Como a finalidade da norma seria definir as diretrizes, o processo decisério e o tratamento dos casos mais complexos, os
profissionais poderiam executar de imediato a segrega¢do dos ativos nos moldes do esperado pelo érgdo fiscalizador, sem a necessidade
de aguardar a implementagao do CNPJ por plano.

80. Por outro lado, essa alternativa poderia demandar esforgo adicional pelas equipes das EFPC, por antecipar trabalho que s6
seria demandado no futuro, durante o processo de implementagdo do CNPJ por plano e as EFPC ndo teriam tempo de adaptar sistemas e
nem poderiam contribuir indicando potenciais conflitos operacionais.



81. Como efeito colateral negativo dessa alternativa, eventualmente poderia haver uma desarmonia entre a norma editada
pela Previc e a futura operacionalizagdo do CNPJ por plano, fato que poderia gerar retrabalho para as equipes das EFPC, bem como custos
adicionais.

82. Ressalte-se, ainda, que embora a alternativa proporcione maior seguranga juridica, em relagdo ao estagio atual, no que
concerne a independéncia patrimonial dos planos de beneficios, ela ndo se mostra necessariamente a mais eficiente para o tratamento
das demandas judiciais atualmente existentes.

Alternativa 3 - Editar instru¢gdo normativa sobre segregacdo de ativos, para viger concomitantemente com a
implementacao do CNPJ por plano, com realizagao de consulta publica prévia

83. Nesse caso, a Previc permanece com autonomia para a edicdo do normativo e o custo para implementagdo se mantém
baixo, como acontece na alternativa anterior.

84. Além disso, a divulgacdo prévia das diretrizes e dos critérios para a segregacdo dos ativos por planos de beneficios
permitiria a realizagdo de planejamento por parte das EFPC, o que ensejaria maior seguranca juridica para os envolvidos no processo.

85. Também pode ser entendido como efeito positivo dessa opgdo a concentragdo de esforgos pelas EFPC para
operacionalizagdo das duas agbes simultaneamente, dado que a segregacao de ativos integra a implementagdo do CNPJ.

86. O efeito colateral negativo de uma eventual desarmonia entre a norma editada pela Previc e a operacionalizagdo do CNPJ
por plano, a ser realizada pela Secretaria da RFB, seria reduzido quando se decidisse efetiva-las simultaneamente.

Alternativa 4 — Aguardar a tramitag¢do o PLP n2 164, de 2020

87. Por exigir tramitacdo do Congresso Nacional, o que implica impossibilidade de estimar com precisdo, tanto o tempo
necessario para a aprovag¢do quanto o préprio conteudo da norma resultante do processo legislativo, a Previc tem pouca ingeréncia sobre
esta opgao.

88. Por outro lado, caso venha a ser aprovada nos termos propostos, a norma reveste-se de maior cogéncia, tanto no ambito
administrativo, quanto no judicial.

Alternativa 5 — Propor insergdo de inciso no art. 75 do Cddigo de Processo Civil (Lei n2 13.105, de 16 de margo de 2015).

89. Assim como a alternativa anterior, a Previc ndo tem autonomia nesse processo, muito pelo contrario: fica na dependéncia
do Congresso Nacional.

90. Outro aspecto negativo é que esta opgdo alcanga a finalidade processual do problema regulatério, mas requer medida
regulatdria adicional no que toca a segregagdo dos ativos de planos de beneficios com carater previdenciario.

Alternativas 6 e 7 — Autorregulagao, informacdo e educagdo

91. Essas alternativas podem ser menos burocraticas que as demais e de facil implementagdo, embora requeiram o
envolvimento de diferentes atores para que o objetivo seja alcangado.

92. Contudo, possuem menor “enforcement” no setor regulado e podem nao atingir o objetivo esperado, como ocorreu no
caso do no documento “Guia de Melhores Praticas”, tendo em conta que, embora a Previc tenha inserido solicitagdo para a realizagdo da
segregacao real dos ativos na tentativa promové-la, é sabido que ainda existem EFPC que se utilizam da segregacdo gerencial dos ativos
na administracdo de seus planos de beneficios.

93. O alcance dessas iniciativas no setor judiciario também é discutivel, tendo em vista as dificuldades de acesso aos
magistrados, decorrente da sua distribui¢do por tribunais superiores, regionais, estaduais, e comarcas de todo o Brasil.

Alternativa selecionada

94. Ante o exposto, ponderando os prds e contras das opgOes enumeradas, a alternativa “Editar instru¢do normativa sobre
segregacdo de ativos, para vigéncia concomitantemente com a implementagdo do CNPJ por plano, com realiza¢do de consulta publica
prévia” foi selecionada por ser considerada a mais adequada para o tratamento do problema regulatério identificado e o alcance dos
objetivos pretendidos.

95. Tal escolha recai sobre o principio de que, no caso em concreto, o 6rgdo supervisor podera estabelecer diretrizes para:

e a protecdo dos interesses de participantes e assistidos no processo de segregacao;

e a observancia dos principios da seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, adequagdo a natureza das obrigacbes e
transparéncia;

e anecessidade de observar a liquidez, a forma de precificacdo e os fluxos de pagamentos dos ativos e a compatibilidade dos fluxos
de pagamentos dos ativos transacionados com os prazos e o montante das obrigacGes atuariais, com o objetivo de manter o
equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do plano.

96. Por mais intuitivo que se possa parecer, tais condi¢des sdo preceitos fundamentais de observancia para que futuramente
sejam critérios passiveis de verificacdo.



97. Além disso, esta alternativa viabiliza a mitigacdo do risco de assimetria entre a operacionalizagdo do CNPJ por plano de
beneficios nos sistemas da RFB e as diretrizes dispostas na norma a ser editada, uma vez que a Previc, como integrante do grupo técnico
responsavel pela especificagdo técnica das informagles e critérios para a execucdo do CNPJ por plano de beneficios, vai zelar pelo
alinhamento da proposta normativa com as tratativas deliberadas pelo grupo.

98. Por fim, a opg¢do pela edicdo normativa permite também estabelecer procedimentos para aprova¢do, elaboragdo de
estudos técnicos em que a entidade possa realizar o processo de segregacdo de ativos, conforme a sua capacidade operacional e da
melhor forma para seus participantes e assistidos, por meio de um processo decisério e de transparéncia.

99. Tal fato em nada impede um incentivo para que a autorregulagdo e os procedimentos de educagdo complementares sejam
incentivados.

8. PROCESSOS DE PARTICIPACAO SOCIAL

100. Além das discussdes internas no ambito da prépria Previc, bem como entre os demais integrantes do executivo federal, o
processo de implementagdo da independéncia patrimonial dos planos de beneficios foi objeto de intenso debate com integrantes no
sistema de previdéncia complementar ao longo dos ultimos anos.

101. Ainda assim, observou-se ser apropriado disponibilizar a presente minuta de instru¢do normativa, na forma de consulta
publica, para recebimento de contribui¢des ao texto da norma.

9. EXPERIENCIA NACIONAL

102. Em levantamento efetuado pela Previc péde ser verificado que, no ambito das entidades abertas de previdéncia
complementar (EAPC), os investimentos ocorrem por meio de fundos de investimento especialmente constituido (FIE) ou por meio de
fundos de investimento em quotas de fundos de investimento especialmente constituidos (Resolugdo CMN n2 4.444, de 13 de novembro
de 2015).

Resolugdo CMN n2 4.444, de 2015

CAPITULO IV
DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO ESPECIALMENTE CONSTITUIDOS (FIE)

Art. 17. A aplicagdo dos recursos de planos abertos de previdéncia complementar e de seguros de pessoas com cobertura por sobrevivéncia,
estruturados na modalidade de contribui¢do varidvel, cuja remuneragdo esteja calcada na rentabilidade de carteiras de investimentos deve
ser feita, durante o prazo de diferimento, sempre em cotas de fundos de investimento especialmente constituidos, sob forma de condominio
aberto, dos quais as sociedades seguradoras e as entidades abertas de previdéncia complementar sejam, direta ou indiretamente, os Unicos
cotistas (FIEs). (Redagdo dada, a partir de 12/1/2020, pela Resolugdo no 4.769, de 19/12/2019.)

103. Os Unicos quotistas dos FIE sdo, direta ou indiretamente, sociedades seguradoras e entidades abertas de previdéncia
complementar ou, no caso de fundo com patrimdnio segregado, segurados e participantes de planos Vida Gerador de Beneficios Livre
(VGBL) ou Plano Gerador de Beneficio Livre (PGBL).

104. A partir da andlise do referido levantamento, observou-se que as Resolugdes CMN n2 4.661, de 2018, e n2 4.444, de 2015,
guardam estreita relagdo ao disciplinar a aplicagdo dos recursos das entidades fechadas e abertas de previdéncia complementar,
respectivamente: (i) ao estabelecer os principios e as diretrizes a serem observados pelas entidades supervisionadas; e (ii) ao determinar
a necessidade de registro das operagdes com os ativos mediante a identificagdo da instituicdo detentora do ativo, com a consequente
segregacdo do patrimonio destas do patrimoénio do agente custodiante ou liquidante; etc.

Resolugdo CMN n? 4.444, de 2015

Art. 42 Somente serdo considerados ativos garantidores os ativos financeiros que sejam registrados em sistemas de registros, objeto de
custddia ou objeto de depdsito centralizado, em todos os casos em instituicdes autorizadas pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de
Valores Mobiliarios, nas suas respectivas areas de competéncia, para desempenhar as referidas atividades, observado o disposto no § 32 do
art. 11 deste Regulamento. (Redagdo dada, a partir de 12/1/2020, pela Resolugdo no 4.769, de 19/12/2019.)

Art. 52 Os titulos e valores mobilidrios devem ser objeto de registro, com identificacdo do titular, de depdsito centralizado em conta
individualizada em nome da seguradora, da sociedade de capitalizagdo, da entidade aberta de previdéncia complementar ou do ressegurador
local, ou objeto de custddia, em todos os casos em instituigdes autorizadas pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobilidrios, nas suas respectivas areas de competéncia, para desempenhar as referidas atividades.

§ 12 Os sistemas de registro devem permitir a identificagdo da seguradora, da sociedade de capitalizagdo, da entidade aberta de previdéncia
complementar ou do ressegurador local com a consequente segrega¢do do patrimonio destas do patriménio do agente custodiante ou
liquidante.

§ 22 As disponibilidades deverdo permanecer depositadas em institui¢des financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

105. Ressalte-se que a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), autarquia responsavel pela fiscalizacdo das EAPC, no
ambito infralegal, regulamentou os critérios de operagdo da cobertura por sobrevivéncia em planos de previdéncia aberta, com
detalhamento da utilizagdo dos FIE como veiculo de investimento (Circular Susep n2 563, de 24 de dezembro de 2017).

Circular Susep n2 563, de 2017

TITULO XI
DO FUNDO DE INVESTIMENTO ESPECIALMENTE CONSTITUIDO

Art. 78. Os FIEs destinados a acolher, direta ou indiretamente, os recursos referentes ao saldo da provisdo dos planos de que trata esta
Circular, serdo constituidos e funcionardo segundo as normas aplicaveis, e somente poderdo ser administrados por institui¢cdes autorizadas
pela CVM para o exercicio da administragdo de carteira de valores mobiliarios.

§ 12 Observada a regulamentagdo vigente, a instituicdo administradora pode, mediante deliberagdo da assembleia geral de condéminos,
delegar poderes de gestdo da carteira dos fundos a que se refere o caput deste artigo, para terceiros, pessoas juridicas, integrante ou ndo do
Sistema Financeiro Nacional, devidamente identificada, sem prejuizo de sua responsabilidade e da responsabilidade do gestor designado.
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Art. 80. A composigdo da carteira de investimentos dos FIEs obedecera as normas e critérios previstos na regulamentagdo pertinente,
inclusive na vigente para aplicagdo dos recursos de provisdes técnicas de EAPC.

Pardagrafo uUnico. Os investimentos integrantes das carteiras dos FIEs, inclusive no caso de fundos com patrimonio segregado do patriménio da
EAPC mantenedora do plano, obedecerdo aos critérios fixados pelo Conselho Monetario Nacional — CMN para aplicagdo dos recursos de
provisdes técnicas de EAPC.

Art. 81. A EAPC mantenedora do plano e as empresas a ela ligadas — tal como definido na regulamentagdo vigente — ndo poderdo atuar como
contraparte, mesmo indiretamente, em operagdes da carteira dos FIEs.

Art. 82. A EAPC determinard que os regulamentos dos FIEs, além das informagdes minimas exigidas pela regulamentagdo pertinente,
contenham dispositivos:

| — vedando, a EAPC mantenedora do plano, a instituicdo administradora, a pessoa juridica a qual tenham sido delegados os poderes de
gestdo da carteira, bem como as empresas a elas ligadas, tal como definido na regulamentagdo vigente, a condigdo de contraparte, mesmo
indiretamente, em operagdes da carteira do FIE;

Il — excetuando da vedagdo mencionada no inciso | deste artigo, as operagdes compromissadas destinadas a aplicagdo, por um unico dia, de
recursos aplicados pela EAPC no FIE e que ndo puderam ser alocados em outros ativos, no mesmo dia, na forma regulamentada.

Ill- vedando, a instituigdo administradora e a pessoa juridica a qual tenham sido delegados os poderes de gestdo da carteira, contratar
operagdes por conta do FIE tendo como contraparte quaisquer outros fundos de investimento ou carteiras sob sua administra¢cdo ou gestdo;

IV- fixando a politica adotada para investimento dos recursos, com capitulo particular tratando das diretrizes, dos limites e das condig¢bes de
atuagdo a serem observados na realizagdo de operagGes com derivativos (futuros, opgGes, swaps e mercado a termo), em conformidade com
as diretrizes fixadas pelo CNSP, e dos percentuais minimo e maximo de investimentos em renda varidvel, caso haja a previsdo de
investimentos deste tipo, respeitado o limite maximo estabelecido na legislagdo vigente;

V- obrigando a instituicdo administradora do FIE a prestar a EAPC, mantenedora do plano, todas as informag¢des necessdrias ao pleno e
perfeito atendimento as disposi¢des constantes do art. 61;

VI- determinando, no caso dos FIEs onde serdo aplicados diretamente os recursos pela EAPC ou pelos segurados e participantes dos planos
por ela mantidos, a divulgacdo didria, no meio utilizado para prestagdo de informacgdes, da taxa de administragdo praticada, do valor do
patrimonio liquido, do valor da quota e das rentabilidades acumuladas no més e no ano civil a que se referirem;

VII- especificando as bases de calculo e formulas utilizadas para quantificagdo da taxa de administragdo;
VIII- vedando a transferéncia de titularidade das quotas do fundo;

IX- explicitando que as quotas do FIE, correspondem, na forma da lei, aos ativos garantidores das provisdes, reservas e fundos do respectivo
plano, devendo estar, permanentemente, vinculadas ao érgdo executivo do Sistema Nacional de Seguros Privados, ndo podendo ser gravadas
sob qualquer forma ou oferecidas como garantia para quaisquer outros fins; e

X- explicitando que os investimentos integrantes da carteira do FIE obedecerdo aos critérios fixados pelo Conselho Monetério Nacional — CMN
para aplicagdo dos recursos de provisdes técnicas de EAPC.
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§ 22 Os incisos VIl e IX deste artigo ndo se aplicam ao FIE com patrimdnio segregado do patrimdnio da EAPC do plano.

106. Como pode ser verificado nos dispositivos normativos acima transcritos, os ativos administrados pelas EAPC sdo alocados
nas diferentes modalidades por meio da aquisicdo de quotas dos FIE e ndo podem, sob qualquer forma, ser utilizados como garantia para
quaisquer outros fins (inciso IX do artigo 82 da Circular SUSEP n2 563, de 2017).

107. Assim, como comentado anteriormente, os fundos de investimento, sejam classificados como FIE ou ndo, sdo estruturados
como condominios destinados a aplicagdo de recursos e com registro no CNPJ, sem configurar uma nova personalidade juridica.

10. EFEITOS E RISCOS

108. A edigdo do normativo estabelecendo os procedimentos a serem observados pelas EFPC nas operagdes de troca de ativos
entre planos de beneficios de uma mesma EFPC para implementagdo do CNPJ por planos de beneficios de carater previdenciario visa a
definir os parametros minimos para a operacionalizagdo dessas transagges.

109. Entende-se que tal previsdo terd como seu efeito principal que o registro — tanto do atual patrim6nio como das novas
operagGes de compra e venda de ativos dos planos de beneficios — ocorra nos mesmos moldes do que ocorre nos fundos de
investimento, ou seja, utilizando-se o CNPJ do respectivo plano de beneficios, e ndo mais o da prépria EFPC.

110. De tal medida espera-se, ainda, como efeito adicional positivo, uma observancia maior, pelo Poder Judicidrio, da
segregacdo de patrimonio entre planos de beneficios previdencidrios administrados por uma mesma EFPC, evitando que os ativos de um
plano venham a responder pelos compromissos de outro por forga de decisdes judiciais ou administrativas.

111. O fato de o regime tornar-se mais semelhante ao dos fundos de investimento, com a atribui¢do de um CNPJ por plano,
sendo este modelo mais antigo e conhecido pelo Poder Judicidrio e pelas instancias administrativas, dard forgca a regra vigente de
segregacdo patrimonial, o que, em Ultima analise, beneficia os participantes e assistidos dos planos de beneficios, ao isola-los melhor de
obrigacdes de outros planos que, apenas por uma circunstancia, sdo administrados pela mesma EFPC.

112. Eventuais riscos estdo associados diretamente a operacionalizagdo da transferéncia dos ativos nos sistemas de tecnologia
das partes envolvidas no processo, quais sejam: as EFPC, a Previc, a RFB, os custodiantes, as registradoras ou depositdrias centrais de
ativos financeiros e de valores mobilidrios e os cartdrios. Contudo, conforme ja apontado acima, tais riscos sdao menores do que o risco de
manutencdo da situagdo atual, em que o principio da segregacdo patrimonial consagrado em lei complementar vez por outra deixa de ser
observado por instancias judiciais e administrativas.

113. No intuito de minimizar os impactos associados a esses riscos, a proposta de instru¢do normativa sera levada a consulta
publica, para que as partes possam antecipar tais obstaculos, e o prazo para a realizacdo das operagdes serd alargado, para permitir que
as instituicdes se preparem.

11. IMPLEMENTACAO, MONITORAMENTO E AVALIACAO



114. Considerando que edi¢do da norma sera precedida de consulta publica e a expectativa é de que a publicagdo do ato
normativo ocorra com razoavel antecedéncia em relagdo ao inicio de sua vigéncia, as partes envolvidas no processo poderdo realizar o
planejamento necessario e terdo tempo para a adequada execugdo das operagdes previstas na norma.

115. Além disso, a Previc, por dispor de mecanismo de consulta para a elucidagdo de duvidas, estara disponivel para dirimir
eventuais questionamentos das EFPC relativos a aplicagdo da norma a casos concretos que causarem duvida.

116. O processo de implementagdo da instrugdo é simplificado por ndo requerer a revoga¢do de normas em vigor. Pelo
contrario, a proposta vai ao encontro das normas existentes sobre a matéria, inclusive dando consequéncia ao dispositivo que autorizou a
Previc a editar normas complementares para a sua execugdo.

117. Considera-se a possibilidade de dificuldade de implantagdo da norma no que concerne ao registro dos imdveis nos novos
CNPJ e aos respectivos custos envolvidos nesse processo, mas hd a expectativa de que a consulta publica da minuta de norma possa
trazer maiores informacgdes sobre o assunto.

118. Por fim, a medida que as EFPC efetuarem a reorganizacdo dos ativos em virtude da implementag¢do do CNPJ por plano, ou
seja, as novas regras forem efetivamente implementadas nessas entidades, a Previc podera fazer o monitoramento dos resultados
alcangados e dos efeitos decorrentes, o que podera suscitar a discussdo sobre novos ajustes futuros na norma, no sentido, por exemplo,
de definir modificacdo no tratamento de algumas situagGes abrangidas pela proposta normativa, caso se verifique algum
prejuizo efetivo ao patriménio dos planos de beneficios ou a seus participantes.

[1]Regra atualmente disciplinada pela Resolugdo CNPC n2 46, de 06 de agosto de 2021
[2] Lei Complementar n2 109, de 2001

Art. 92 As entidades de previdéncia complementar constituirdo reservas técnicas, provises e fundos, de conformidade com os critérios e
normas fixados pelo érgdo regulador e fiscalizador.

§ 12 A aplicagdo dos recursos correspondentes as reservas, as provisdes e aos fundos de que trata o caput sera feita conforme diretrizes
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional.

§ 22 E vedado o estabelecimento de aplicagdes compulsérias ou limites minimos de aplicacdo.
[3] Regra atualmente disciplinada pela Resolu¢do CNPC n2 46, de 06 de agosto de 2021

[4]https://www.gov.br/economia/pt-br/orgaos/entidades-vinculadas/autarquias/previc/centrais-de-conteudo/publicacoes/guias-de-
melhores-praticas/melhores-praticas-em-fundos-de-pensao.pdf/view

[5] Lein. 12.154/2009

"Art. 20 Compete a Previc:

(...)

Il - expedir instrucdes e estabelecer procedimentos para a aplicacdo das normas relativas a sua drea 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 0 10.683, de 28 de maio
de 2003;

X - adotar as demais providéncias necessarias ao cumprimento de seus objetivos."

Decreto n. 8.992/17

“Art. 11. Compete a Diretoria Colegiada:

(...)

VIII - expedir instrucGes e estabelecer procedimentos para aplicagdo das normas relativas a sua area de competéncia, mediante
proposicdo da Diretoria de Orientagdo Técnica e Normas , de acordo com as diretrizes do Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar e do Conselho Monetario Nacional;

IX - harmonizar as atividades das entidades fechadas de previdéncia complementar com as normas e politicas estabelecidas para o
segmento; "
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Previdéncia Complementar, desde 1977 protegendo o futuro de seus participantes.



