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Apresentacao

A MCS Markup € uma empresa
full service de consultoria
e gestao empresarial.

Somos mais do que auditoria e analises
fiscais; simplificamos processos,
promovemos transformacoes e
inovacoes para nossos clientes.

Nossa equipe é composta por socios
oriundos de Big4 e mais de 350
profissionais em diversos escritorios
pelo Brasil. Temos orgulho de ser uma
empresa 100% brasileira de padrao
internacional.

Por natureza, somos comprometidos
em fornecer servicos de forma
personalizada para atender as
necessidades exclusivas de nossos

incs

markup

clientes, mantendo uma relacao
proxima com eles. Nosso foco é
sempre o cliente no centro, parte
inclusive dos valores institucionais, e
estamos empenhados em construir
relacionamentos de longo prazo
baseados em transparéncia, €tica,
flexibilidade e agilidade.

Através deste informativo, buscamos
colaborar com a atualizacao dos
profissionais sobre alteracoes nas
legislacoes, jurisprudéncia e praticas de
mercado.

Desejamos uma boa leitura!
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"Se queremos progredir,

nao devemos repetir a

historia, mas fazer uma
historia nova.”
Mahatma Gandhi
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Areas técnicas
da CVM
orientam sobre
regime de
distribuicao dos

resultados de
FIAGRO

O objetivo é orientar sobre
a politica de distribuicao de
rendimentos de fundos de
agronegocio

mcsmarkup.com

s Superintendéncias de Securitizacao e
AAgronegécio (SSE) e de Normas Contabeis
e de Auditoria (SNC) da Comissao de
Valores Mobiligrios (CVM) publicaram um Oficio
Circular Conjunto (CVM/SSE/SNC1/2025) no
dia 3 de abril de 2025, visando esclarecer sobre

a distribuicao de rendimentos dos fundos
de investimento no agronegdcio (FIAGRO).

0 documento aborda a aplicabilidade de
dispositivos da Lei 8.668, da Resolucao
CVM 39, e do Anexo Normativo VI da
Resolucao CVM 175, especificando como
os administradores e gestores devem
proceder, especialmente em relacao ao
regime de caixa na distribuicao de lucros.

0 texto detalha que o artigo 10 da Lei 8.668
nao se aplica aos FIAGRO, inclusive aos fundos
que seguem o regime estabelecido pelo Anexo
Normativo VI. A limitagao de lucros para
distribuicao no regime de caixa ¢é destacada,
sendo que a distribuicao nao pode ultrapassar os
lucros do exercicio e os lucros acumulados.

As adaptacoes normativas podem ser
feitas durante o processo de adaptacao
dos FIAGRO aos novos regulamentos, e é
esperado que administradores e gestores
sigam essas orientacoes a partir da data
de publicacao do Oficio Circular.
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Inclusao do FIAGRO como
categoria auténoma de fundo na
autorregulacao entrou em vigor

no dia 31 de marco

Minutas de documentos
apresentadas pela ANBIMA
ao mercado passaram

por audiéncia publica sem
alteracoes.

esde o dia 31 de marco, entrou em vigor
D a inclusao do FIAGRO como uma

categoria autonoma de fundo dentro
da autorregulacao do mercado financeiro. Essa
mudanca, que foi apresentada ao mercado
por meio de minutas de documentos, passou
por uma audiéncia publica que foi encerrada
em 10 de marco, sem que houvesse alteracoes
nos textos inicialmente propostos.

A principal motivacao para essa inclusao é o

alinhamento com a regulacao da CVM, que,
por meio da Resolucgao 175, ja havia dedicado
um anexo especifico para o Fiagro (Anexo VI).

Além disso, foi destacada a obrigatoriedade

de registro de operacoes de fundos pelos
gestores de recursos relacionados a instrumentos
de renda fixa, cujo prazo de vigéncia se inicia

em 30 de junho. Essas atualizacoes refletem

a adaptacao do mercado as novas normas e
garantem mais clareza e transparéncia nas
praticas de gestao dos fundos no Brasil.

14
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ANBIMA apresenta contribuicoes
sobre consulta publica para FIPs

Principais pontos abordam
distribuicao do produto para
o varejo e investimentos dos
fundos no exterior

o final de marco, a ANBIMA enviou suas
N contribuicoes a consulta publica

SDM N° 03/24 da CVM, que propoe
novas regras para os FIPs (Fundos de
Investimento em Participacoes). Essa acao
faz parte da agenda de Desenvolvimento de

Mercado da ANBIMA, com foco nas principais
iniciativas para este e o préximo ano.

As contribuicoes da associacao abrangem

29 pontos, destacando-se principalmente os
itens relativos a distribuicao do produto para o
varejo e o investimento dos FIPs no exterior.

Em relacao a distribuicao para o varejo,
foram sugeridos ajustes importantes, como a
vedacao a chamada de capital, permitindo
que os FIPs distribuidos para o investidor de
varejo facam chamadas de capital de forma
faseada, garantindo maior flexibilidade para os
gestores. Além disso, foi proposta a exclusao
da obrigatoriedade de listagem em bolsa,
uma vez que a simples listagem nao garante
a liquidez do fundo e pode gerar uma falsa
sensacao de seguranca para o investidor.

Sobre os investimentos dos FIPs no exterior,

a ANBIMA sugeriu que empresas com sede fora
do Brasil, mas com 90% ou mais de receita
consolidada no pais, sejam tratadas como ativos
locais para fins de enquadramento regulatdrio.

Essas propostas visam melhorar a transparéncia
e a adequacao do mercado, oferecendo mais
clareza e sequranca aos investidores.
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Alteracoes na Instrucao
Normativa BCB n° 524 agilizam
remessa de saldos contabeis
pelas instituicoes de pagamento

Novas diretrizes estabelecem prazos e regras
para instituicoes participantes do Pix enviarem
informacoes ao Banco Central

18
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Instrucao Normativa BCB n°® 599,
Apublicada em 27 de marco de 2025, altera

a Instrucao Normativa BCB n° 524,
de 18 de setembro de 2024, com o objetivo de
melhorar o processo de remessa de informacoes
diarias sobre os saldos contabeis e o volume
financeiro das transacoes de pagamento
realizadas pelas instituicoes de pagamento.
Essas informacoes, que sao de competéncia das
instituicoes nao autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil, mas que participam ou
estao em processo de adesao ao Pix, devem
ser enviadas conforme o art. 2° da Resolucao
BCB n° 208, de 22 de marco de 2022.

A principal mudanca trazida pela nova instrucao
envolve a ampliacao das obrigacoes de remessa
de documentos (codigo 4111 - Saldos Contabeis
Didrios) para um maior nimero de instituicoes de
pagamento.

Além disso, a normativa especifica os
procedimentos e prazos para as instituicoes,
incluindo aquelas nao autorizadas a operar
pelo Banco Central e participantes do Pix.

Ja o art. 2° da instrucao detalha os
procedimentos de remessa e as informacoes
exigidas, destacando que as instituicoes de
pagamento que atuam sob os parametros

da Resolucao BCB n° 1 de 12 de agosto

de 2020 devem encaminhar as informacoes
relativas ao volume financeiro e aos saldos
contabeis de acordo com os novos critérios.

A Instrucao Normativa BCB n° 599 entrou em
vigor imediatamente, com efeitos a partir de

12 de julho de 2025, estabelecendo o prazo para
adequacao das instituicoes as novas exigéncias de
remessa de dados financeiros ao Banco Central.
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Banco Central do Brasil

BACEN altera Instrucao Normativa
para remessa de balancetes

e balancos patrimoniais por
instituicoes de pagamento

Novas regras estabelecem
prazos para envio de
informacoes contabeis ao
Banco Central até 1° de julho
de 2025

Instrucao Normativa BCB n° 600,
Apublicada em 27 de margo de 2025,

alterou a Instrugao Normativa
BCB n° 195, de 9 de dezembro de 2021, que
define os procedimentos para a remessa de
informacoes contabeis pelas instituicoes
financeiras e demais instituicoes autorizadas
pelo Banco Central. Essa alteracao inclui
também as instituicoes de pagamento nao
autorizadas a funcionar pelo Banco Central
que sejam participantes do Pix ou que
estejam em processo de adesao ao sistema.

A nova regulamentacao especifica a remessa
dos documentos de cadigo 4010 (Balancete
Patrimonial Analitico) e 4016 (Balanco
Patrimonial Analitico), com a obrigacao de
envio para todas as instituicoes mencionadas,
de forma individual, conforme os requisitos da

Resolucao BCB n° 1, de 12 de agosto de 2020.
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As alteracoes incluem um ajuste na ementa

da Instrucao Normativa BCB n° 195, com um
foco mais amplo nas informacoes contabeis
de todas as instituicoes de pagamento que
participam ou estao aderindo ao Pix. A partir de
12 de julho de 2025, essas instituicoes deverao
enviar os relatdrios contabeis, assegurando mais
transparéncia e organizacao nas informacoes
financeiras requeridas pelo Banco Central.

A Instru¢ao Normativa BCB n° 600 entra em
vigor imediatamente, mas os efeitos comegam
a valer em 1° de julho de 2025, para permitir
tempo de adequacao as novas exigéncias.
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BACEN estabelece novos
procedimentos para remessa de
demonstracoes financeiras ao

Banco Central

Instituicoes financeiras e
participantes do Pix deverao
enviar relatorios contabeis em
formatos especificos a partir
de 1° de julho de 2025

Instrucao Normativa BCB n° 601, de
A 27 de marco de 2025, altera e
consolida os procedimentos para
a remessa de demonstragoes financeiras
ao Banco Central do Brasil, estabelecendo
novas diretrizes para sua divulgacao na
Central de Demonstracoes Financeiras
do Sistema Financeiro Nacional (CDSFN).
Essas alteracoes se aplicam a instituicoes
financeiras, instituicoes autorizadas pelo
Banco Central e instituicoes de pagamento
participantes do Pix ou em processo de
adesao ao sistema, conforme estabelecido pela
Resolucao BCB n° 2, de 12 de agosto de 2020.

A instrucao normativa inclui demonstragoes
financeiras individuais e consolidadas (anuais,
semestrais e intermediarias) de acordo com a
legislacao vigente. As instituicoes financeiras
devem remeter suas demonstracoes financeiras

em formato PDF/A ou JSON, conforme
especificado, incluindo relatdrios como o Balanco
Patrimonial, a Demonstracao do Resultado, e a
Demonstracao dos Fluxos de Caixa. Além disso,
as instituicoes de pagamento participantes do
Pix ou que estao em processo de adesao devem
também enviar suas demonstragoes financeiras
utilizando os documentos apropriados.

A norma define que as demonstracoes
financeiras devem ser acompanhadas

de notas explicativas, relatorio da
auditoria independente, e relatorio da
administracao. A remessa dos dados deve
ser feita no prazo regulamentar especifico,
com a inclusao de certificacao digital para
garantir a autenticidade dos documentos.

Importante destacar que as instituicoes
com patrimonio liquido inferior a
R$2.000.000,00 estao isentas de elaborar
a Demonstracao dos Fluxos de Caixa.

A Instrucao Normativa BCB n° 601

entra em vigor em 1° de julho de 2025,
garantindo que as instituicoes financeiras
e de pagamento tenham tempo adequado
para se adaptar aos novos requisitos.




Banco Central do Brasil

BACEN atualiza procedimentos
para remessa de informacoes
ao Sistema de Informacoes de

Créditos (SCR)

Instituicoes de pagamento
participantes do Pix devem
enviar dados de risco de
crédito a partir de julho

de 2025

Instrucao Normativa BCB n® 602, de
A27 de marco de 2025, altera a Carta

Circular n®3.869, de 19 de mar¢o
de 2018, estabelecendo novos procedimentos
para a remessa de informagoes ao Sistema de
Informacoes de Créditos (SCR). A atualizacao
visa incluir as instituicoes de pagamento nao
autorizadas a funcionar pelo Banco Central
que participam do Pix ou estao em processo
de adesao ao sistema, conforme a Resolugao
BCB n° 1, de 12 de agosto de 2020.
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As mudancas exigem que essas instituicoes
remetam documentos de cadigo 3040 (Dados
de Risco de Crédito), 3042 (Correcao do
documento 3040) e 3044 (Dados de Eventos
em Operacoes de Crédito), a partir de 1° de
julho de 2025, para compor o SCR, que retine
informacoes sobre as operacoes de crédito dos
clientes com risco direto superior a R$ 200,00.

A alteracao também define que a Carta Circular
n° 3.869 passa a vigorar com a inclusao das
instituicoes de pagamento participantes

do Pix na obrigacao de remeter esses dados,
conforme o art. 32, § 9° da Resolu¢ao BCB n° 1.

BACEN prorrogou prazo para
remessa do Demonstrativo de
Limites Operacionais (DLO)
referente a fevereiro de 2025

A nova data-limite para

envio do DLO foi 22 de abril
de 2025, visando facilitar a
conformidade das instituicoes

Instrucao Normativa BCB n° 607, de
A 3 de abril de 2025, prorrogou a data-

limite para o envio do Demonstrativo
de Limites Operacionais (DLO), referente a
data-base de fevereiro de 2025, de 5 de abril
de 2025 para 22 de abril de 2025. 0 DLO é um
documento essencial que detalha a apuracao dos
limites operacionais das instituicoes financeiras,
conforme regulamentacoes prudenciais
definidas pelo Banco Central do Brasil.

A prorrogacao foi uma resposta a um pedido
das associacoes de classe que representam as
instituicoes financeiras e demais instituicoes
autorizadas pelo Banco Central, considerando
a complexidade do processo de geracao e
conferéncia do DLO. O novo prazo permitira
que as instituicoes tenham tempo suficiente
para gerar, conferir e remeter o documento sem
comprometer a conformidade regulatdria.

Essa medida alinha-se com os esforcos do
Banco Central para reduzir custos regulatorios
e facilitar a adesao das instituicoes aos
requisitos exigidos, sem afetar a qualidade das
informacoes enviadas. A Instrucao Normativa
BCB n° 607 entrou em vigor na data de

sua publicacao, com efeitos imediatos.
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Banco Central anuncia que
Pix Parcelado pode ser
lancado em setembro

Além do parcelamento, novas

funcionalidades incluem Pix em Garantia
e autoatendimento para devolucoes

Banco Central anunciou que o Pix
O Parcelado tem previsao de lancamento
para setembro de 2025. Essa nova
funcionalidade permitira que os usuarios
contratem crédito para parcelar transagoes
Pix, semelhante ao cartao de crédito parcelado,
com juroes. O recebedor da transacao recebera
o valor total de imediato, enquanto o pagador
podera dividir o pagamento com acréscimo.
O Pix Parcelado visa estimular o uso do
sistema de pagamentos instantaneos no
varejo e podera ser utilizado em qualquer tipo
de transacao, incluindo transferéncias.

Além do Pix Parcelado, o Banco Central
divulgou também duas novas funcionalidades
com datas de lancamento distintas:

24

Pix em Garantia - previsto para 2026, devido
a necessidade de uma infraestrutura mais
complexa, permitird que empresas usem
recebiveis futuros de Pix como garantia em
operacoes de crédito. Essa funcionalidade
serd exclusiva para estabelecimentos
comerciais e empresas, sem impactar a
forma como pessoas fisicas utilizam o Pix.

Autoatendimento do MED - que
modernizara o processo de contestacao
de transacoes Pix em casos de fraudes,
golpes e crimes, tem lancamento

previsto para 0 1° de outubro de 2025. 0
processo de contestacao serd totalmente
digital, permitindo que os usuarios
contestem transacoes diretamente
pelos aplicativos bancarios, eliminando a
necessidade de atendimento telefdnico.
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Cooperativas de Credito

Projeto de Lei permite que
cooperativas se beneficiem
do Fundo Nacional

de Desenvolvimento

Tecnoldgico

Projeto de Lei 4812/24, atualmente em
O discussao na Camara dos Deputados,
propoe uma mudanca na legislacao
para permitir que cooperativas se beneficiem
do Fundo Nacional de Desenvolvimento
Cientifico e Tecnoldgico (FNDCT), criado pela
Lei 11.540/07. A proposta visa ampliar 0 acesso
das cooperativas, que, de acordo com o autor
do projeto, desempenham um papel crucial no
desenvolvimento econdmico e social do Brasil.

28

Atualmente, a legislacao do FNDCT restringe o
beneficio as empresas, o que exclui 0 modelo
cooperativista, embora ele também seja um
importante motor para inovacoes tecnoldgicas
no pais. A autoria do projeto defende a mudanca
legislativa, destacando que as cooperativas tém
contribuido significativamente para o avanco da
ciéncia e da tecnologia, como exemplificado por
iniciativas no acesso a internet no campo e na
construcao de usinas fotovoltaicas e de biogds
para promover autossuficiéncia energética.

Com cerca de 4,5 mil cooperativas no Brasil e 23,4 milhoes
de cooperados, 0 setor movimenta R$ 650 bilhoes
anualmente. O projeto esta agora em analise nas comissoes de
Ciéncia, Tecnologia e Inovacao, Financas e Tributacao, e

Constituicao e Justica e Cidadania da Camara dos Deputados.
Caso seja aprovado, ele sequira para o Senado para a aprovacao
final, podendo abrir novas possibilidades de investimentos

em tecnologia e inovacao para as cooperativas no pais.

mcsmarkup.com
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Cooperativas financeiras superam
RS800 bi em ativos e impulsionam a
inclusao financeira no Brasil

Crescimento robusto do setor
contribui para o apoio a micro
e pequenas empresas, além de
expansao no Norte e Nordeste

s cooperativas de crédito no
A Brasil sequem sua trajetoria de
crescimento e superaram a marca de
RS 800 bilhoes em ativos, desempenhando
um papel essencial na economia brasileira,
especialmente no apoio a micro, pequenas
e médias empresas (MPMEs). Em 2024, as
cooperativas foram responsaveis por 34% das
operagoes de repasse aprovadas pelo Banco
Nacional de Desenvolvimento Economico
e Social (BNDES), um salto significativo
em relacao aos 3% registrados em 2014.

Com uma presenca significativa em

368 municipios brasileiros, as cooperativas
de crédito garantem acesso a servicos
financeiros em locais onde outras agéncias
bancarias nao estao presentes, promovendo
inclusao e educacao financeira. A colaboracao
com o BNDES fortalece o cooperativismo
financeiro e amplia o acesso ao crédito,
especialmente para pequenos agricultores

e empresas em diversas regioes do pais.
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O setor estd em ascensao, e a Organizacao

das Nacoes Unidas (ONU) declarou 2025

como o Ano Internacional das Cooperativas,
reconhecendo a contribuicao dessas instituicoes
para o desenvolvimento econdémico sustentavel
e inclusivo. No Brasil, o cooperativismo ja
apresenta nimeros expressivos, com 4,5 mil
cooperativas e 23,4 milhoes de cooperados,

e esta se expandindo rapidamente.

Crescimento das principais
cooperativas financeiras

O Sicredi se destaca entre as maiores cooperativas
de crédito, com um crescimento notavel. Em cinco
anos, o numero de associados dobrou de

4,4 milhoes para 9 milhoes, e a instituicao planeja
a abertura de 230 novas unidades, especialmente
nos estados do Norte e Nordeste, incluindo Para,
Maranhao, Pernambuco, Sergipe e Bahia.

A Cresol também apresentou resultados
impressionantes, com a marca de 1 milhao de
cooperados e um aumento de 33% no valor
de ativos em 2024, alcancando RS 42,1 bilhoes.
A cooperativa atende principalmente pessoas
fisicas urbanas (61%) e o agronegdcio (23%).

0 Sistema Sicoob alcancou R$ 298,4 bilhdes
em ativos em 2023, um crescimento de 25%
em relacao ao ano anterior. Além disso, o Sicoob
registrou R$ 168 bilhoes em operacdes de
crédito, com RS 80,7 bilhdes destinados ao

publico PJ, demonstrando a forca do cooperativismo

também no apoio a pequenos negacios.

Por fim, o Sistema Ailos, composto por
13 cooperativas, conquistou RS 1 bilhdo em

concessoes de Crédito Direto ao Cooperado (CDC),
uma linha de crédito popular para a aquisicao de bens

de alto valor, como veiculos e eletrodomésticos.

0 cooperativismo financeiro brasileiro seque sua
expansao, oferecendo alternativas sustentaveis
e acessiveis para o desenvolvimento econdmico
e social de diversas regioes e setores do pais.
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Previdéncia Privada

Resolucao CMN altera diretrizes de
aplicacao dos recursos garantidores
dos planos de previdéncia

complementar

Mudancas visam aprimorar a
gestao de investimentos e a
transparéncia das entidades
fechadas de previdéncia
complementar

Resolucao CMN n° 5.202, de 27 de
Amargo de 2025, trouxe alteracoes

significativas na Resolugao
CMN n° 4.994, de 24 de marco de 2022,
que estabelece as diretrizes de aplicagao
dos recursos garantidores dos planos
administrados pelas Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar (EFPC).
As modificacoes visam otimizar a gestao
dos recursos dos planos de previdéncia,
promovendo mais transparéncia, seguranca
e adequacao aos objetivos das entidades.

Entre as mudancas, destaca-se a exigéncia

de que a EFPC observe os principios de
seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez,

e transparéncia nas aplicacoes, além de manter
registros digitais dos documentos que suportam

a tomada de decisoes, especialmente em casos de
gestao propria e investimentos que exigem poder
decisdrio. A nova resolucao também detalha os
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requisitos para designacao de administradores
ou comités de gestao de riscos, conforme
o porte e complexidade das entidades.

Outra alteracao importante refere-se a avaliacao
de riscos, que agora deve considerar também
aspectos relacionados a sustentabilidade
economica, ambiental, social e de governanca
(ESG) dos investimentos. Além disso, as EFPC
devem garantir maior transparéncia sobre

os impactos sociais e ambientais de suas

carteiras de investimentos, alinhando-se as
melhores praticas de governanca corporativa.

A resolucao também atualiza as restricoes e
limites de alocacao de recursos dos planos,
incluindo novos ativos financeiros como FIAGRO
(fundos de investimento nas cadeias produtivas
agroindustriais) e FIP (fundos de investimento em
participacoes), além de debéntures incentivadas e
cotas de fundos de investimento imobiliario (Fll).

A Resolugao CMN n®° 5.202 entra em vigor
imediatamente e visa fortalecer a gestao dos
recursos das EFPC, garantindo que as decisoes de
investimento atendam as exigéncias regulatorias
e promovam a sustentabilidade do sistema

de previdéncia complementar no Brasil.



Previdéncia Privada

CMN amplia opcoes de
investimento para fundos de
pensao em nova resolucao

Mudancas visam fortalecer a
previdéncia complementar e
alinhar os investimentos com
os principios ASG e novos
ativos

Resolucao CMN n° 5.202, de 27 de
Amargo de 2025, trouxe mudancas

significativas nas diretrizes de
aplicacao dos recursos garantidores
dos planos administrados pelas Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPC). Essa atualizacao foi elaborada pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (PREVIC), dentro da Agenda
de Reformas Financeiras (ARF), com o objetivo
de adaptar a requlamentacao ao novo cenario
dos fundos de investimentos, alinhando-os
a Resolu¢ao CVM n° 175, de 2022.

O diretor-superintendente da PREVIC destacou a
importancia dessas mudancas como um avanco
normativo para o sistema, resultado de um amplo
processo de negociacao entre o governo, 0s drgaos
financeiros, as entidades representativas do
sistema de previdéncia e o mercado de capitais.
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Principais mudancas

Fim da venda obrigatoria de imdveis

até 2030: Essa alteracao elimina o risco

de prejuizos decorrentes da venda forcada

de ativos imobilidrios abaixo do valor de
mercado. No entanto, os fundos de pensao
ainda nao podem investir diretamente na
compra de imdveis, sendo permitidos apenas
investimentos em fundos imobiliarios (FlI),
certificados de recebiveis imobiliarios (CRI)
e cédulas de crédito imobiliario (CCl).

Ampliado cardapio de investimentos:

As EFPC podem agora investir até 10%

dos recursos de cada plano em Fundo de
Investimento em Cadeias Agroindustriais
(Fiagro) e até 3% em créditos de
descarbonizacgao (CBIO) e créditos

de carbono, desde que registrados em
sistemas especificos do Banco Central ou
negociados em mercados autorizados pela
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Reducao no limite de alocacao em FIPs: A
resolucao reduziu de 15% para 10% o limite
de alocacao em fundos de investimento
em participacoes (FIP), além de estabelecer
que as EFPC nao poderao ultrapassar 40%
de cotas de um mesmo FIP, exceto nos
primeiros e Ultimos anos de aplicacao. A
responsabilidade das EFPC agora esta
limitada a condicao de cotistas do fundo.

Investimentos em infraestrutura: Os fundos
de pensao poderao investir até 20% dos
recursos em debéntures de infraestrutura,
com base na Lei 14.801/2024. Esse tipo

de investimento ja era permitido, mas

com a isencao de impostos, oferece agora

um beneficio competitivo adicional.
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Critérios ASG (Ambiental, Social e
Governanga): As EFPC deverao considerar
os aspectos ambientais, sociais e de
governanca (ASG) em suas analises de
riscos, com a obrigacao de avaliar e dar
transparéncia aos impactos ambientais

e sociais de seus investimentos. No
entanto, a normatizacao dessa obrigacao
ainda sera definida pela PREVIC.

Proibicao de investimentos em
criptoativos: A resolucao veda, por
enquanto, a aquisicao ou manutencao de
investimentos em ativos virtuais por parte
das EFPC, mantendo um controle sobre a
exposicao ao mercado de criptoativos.

Desenquadramento passivo: As entidades
terao até dois anos para solucionar a
ocorréncia de desenquadramento passivo,
como no caso de recuperacao judicial ou
reavaliacao de imdveis, o que atende a
uma demanda do setor, especialmente apds
a crise envolvendo as Lojas Americanas.

Com a ampliacao das possibilidades de
investimento, a Resolu¢ao CMN n° 5.202
visa fortalecer o sistema de previdéncia
complementar fechado, promovendo a

diversificacao de ativos, o alinhamento com as
melhores praticas de governanca e a adaptacao

as mudancas no mercado financeiro.







Fintechs

Consultas publicas evidenciam
desafios na aplicacao
das regras, com criticas a
limitacoes operacionais e
restricoes ao modelo de
negocios
Banco Central (BC) abriu a Consulta
O Publica n® 108/2024 no final do ano
passado, propondo requlamentacoes para
o modelo de Banking as a Service (Baa$S), com
0 objetivo de estabelecer um marco requlatdrio

que traga seguranca juridica e protecao ao
consumidor.
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Embora a iniciativa tenha sido amplamente
bem recebida pelo mercado, que reconhece a
necessidade de uma regulamentacao especifica
para 0 Baa$, as contribuicoes ao longo da
consulta, que se encerrou em 28 de fevereiro
de 2025, evidenciaram a necessidade de
ajustes significativos no texto proposto.

As manifestantes apontaram que as propostas
do BC, como apresentadas, podem acabar
impondo restricoes excessivas, prejudicando
ainovacao e a competitividade do setor.

Os pontos principais foram destacados

pelas criticas e sugestoes, refletindo os

desafios do modelo regulatdrio proposto.

Principais pontos de critica

1.

Contratacao de multiplos prestadores de BaaS:
0 BCinicialmente propos que os tomadores de
servicos de BaaS tivessem apenas um prestador
tnico, o que foi amplamente criticado. O setor
argumentou que essa regra limita a flexibilidade
operacional, aumenta os custos e favorece a
concentracao de mercado. A recomendacao foi
permitir a contratacao de multiplos prestadores,
ampliando diversidade e competitividade.

. Proibicao de relagoes dentro do mesmo grupo

economico:

A proposta do BC também proibiu contratos de
BaaS entre empresas do mesmo grupo economico,
alegando risco de conflito de interesses. O
mercado contestou essa restricao, sugerindo que,
com estruturas de governanca adequadas,

tais relacoes poderiam ser mantidas, desde que

com observancia das normas de compliance.

. Limitacao do conceito de BaaS:

O conceito de Baas foi criticado por limitar-se
exclusivamente a integracao via APlIs, excluindo

o modelo white label (com a marca do parceiro),
amplamente adotado no mercado. O setor defendeu que
a regulamentacao contemplasse ambos os modelos, ja
que o white label é uma solucao legitima e eficiente.

. Atendimento ao cliente final:

A proposta de que o prestador de Baa$ fosse
responsavel pelo atendimento ao cliente final foi
contestada. O setor argumentou que o tomador

de servicos ¢ quem detém o vinculo direto com o
cliente, sendo mais adequado que ele continue sendo
responsavel pelo suporte ao consumidor.

mcsmarkup.com
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5. Divulgacao das relagoes comerciais:
A exigéncia de divulgacao piblica das
relagoes comerciais entre prestadores
e tomadores de Baa$ foi considerada
uma medida prejudicial a estratégia
comercial. As manifestacoes sugeriram
que essas informacoes sejam fornecidas
exclusivamente ao Banco Central,
sem a necessidade de publicacao
publica nos sites dos tomadores.

. Liberdade na oferta de produtos
financeiros:
As entidades também reforcaram a
necessidade de liberdade para os tomadores
de Baa$S na oferta de produtos financeiros.

A preocupacao é que a norma possa limitar a
autonomia comercial e prejudicar modelos
de negdcios inovadores. A recomendacao
foi garantir que os tomadores possam
definir os produtos de forma livre, mas
sempre dentro das normas prudenciais.

Controle do fluxo financeiro:

Outro ponto de discordancia foi a regra que
determina que apenas o prestador de BaaS
controle o fluxo financeiro das operacoes.

0 mercado defendeu que os tomadores
também deveriam ter autorizacao para
intermediar pagamentos e repasses, o que
garantiria eficiéncia e competitividade, sem
comprometer a conformidade regulatéria.
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Industria de pagamentos busca
clareza sobre ‘split payment’ antes da
implementacao prevista para 2027

Setor expressa preocupacoes
sobre a falta de diretrizes
claras para testes do sistema
que ira recolher impostos
automaticamente nas
transacoes

indistria de pagamentos est3
Apreocupada com a falta de definicoes

claras sobre 0 novo modelo de split
payment, previsto na Reforma Tributaria,
que sera implementado em 2027. Esse modelo
permitira o recolhimento automatico de
impostos no momento da liquidacao financeira
das transagoes, como Pix, TED, cartoes e
boletos, mas executivos do setor enfatizam
que a auséncia de informacoes detalhadas
sobre a execucao do sistema esta dificultando
o planejamento e os testes necessarios.

Modelos de Split Payment

A proposta do split payment contempla trés
modalidades: simplificado, inteligente e
superinteligente. Embora ainda existam
muitas dividas sobre como essas modalidades
serao aplicadas, elas visam atender a diferentes
tipos de transacoes eletronicas e oferecer
solucoes adequadas a cada cendrio.

Ly

A industria de pagamentos exige, portanto,
uma definicao clara e a criacao de diretrizes
especificas para o desenvolvimento

do sistema, de modo a garantir que a
implementacao do split payment seja
eficiente e sem complicacoes, permitindo que
o setor esteja devidamente preparado antes
de sua entrada em operacao em 2027.
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Como o mercado reagiu

Durante 0 18° Congresso de Meios Eletronicos
de Pagamento (CMEP), promovido pela

Abecs, a industria de pagamentos expressou
preocupacoes sobre o processo. O vice-presidente
executivo da Abecs, afirmou que a indefinicao
sobre como 0 modelo sera executado esta
atrasando os preparativos: “Como comeco a
desenhar um projeto se nao tenho 0 minimo de
informacoes de para onde vou?”, questionou.

A Confederacao Nacional das Instituicoes
Financeiras (CNF) lidera um grupo de trabalho
especifico para tratar da implementacao do

split payment, que envolve diversas entidades
do setor, incluindo a Abecs, ABBC, Abipag,
Febraban, Abranet, APIIMF e Zetta. A previsao
é de que 0 modelo de split payment comecara
pelas transacoes B2B (Business to Business)
em janeiro de 2027, com 0 ano de 2026
dedicado ao desenvolvimento e aos testes.
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BC abre consulta sobre

regulamentacao das carteiras digitais

das ‘big techs’ e sua influéncia no
mercado de pagamentos

Regulador busca ouvir o
mercado sobre regras para

a tokenizacao de cartoes e
poder de mercado das grandes
empresas de tecnologia

Banco Central (BC) lancou, em 4 de
Oabril de 2025, uma consulta publica

para discutir a requlamentacao dos
servicos de pagamento com cartoes por meio
de carteiras digitais (como Apple Pay, Google
Pay e Samsung Pay). O regulador esta coletando
subsidios do mercado até 2 de junho de 2025,
com o objetivo de avaliar a necessidade de
estabelecer regras especificas para a tokenizacao
de dados de cartoes, uma tecnologia que
substitui os dados reais dos cartoes por
representacoes digitais, conhecidas como tokens,
tornando as transacoes mais sequras.
O resultado dessa consulta sera crucial para moldar
o futuro das transacoes digitais no Brasil.
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0 Banco Central identificou um significativo poder de mercado
nas big techs, que dominam os servicos de carteiras digitais e
tokenizacao. Isso ocorre devido ao fato de que esses servigos
estao embarcados nos smartphones, conferindo a essas
empresas uma posicao vantajosa sobre os emissores de cartoes.
0 BC expressa preocupacao de que essa concentracao de poder
possa levar a custos elevados para os emissores de cartoes,
impactando consumidores e estabelecimentos comerciais.

0 requlador quer avaliar o impacto dessa dinamica e discutir a
criacao de um modelo de regulacao que equilibre o mercado,
proteja os consumidores e garanta a competitividade.

0 BC considera duas abordagens para
regular as carteiras digitais:

Regulacao indireta: Criar uma modalidade de
participacao especifica para os “solicitantes

de token”, integrando-os ao regulamento dos
instituidores de arranjos de pagamento, como
as bandeiras de cartoes. Isso implicaria em

uma regulacao indireta das carteiras digitais.

Regulacao direta: Tornar os “solicitantes
de token” instituicoes autorizadas

e supervisionadas diretamente pelo

BC, com regulacao direta e fiscalizacao
mais robusta sobre suas atividades.

0 Banco Central também explora
duas opcoes sobre como as tarifas
cobradas pelos solicitantes de token
devem ser requlamentadas:

Tarifas definidas pelos arranjos

de pagamento: As tarifas seriam
estabelecidas diretamente pelos arranjos de
pagamento, como as bandeiras de cartoes

e suas carteiras digitais associadas.

Limitacao das tarifas pelo BC: O Banco
Central definiria, por meio de um ato
normativo, os limites para as tarifas
cobradas pelos solicitantes de token.
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Dia Mundial da
Conscientizacao do
Autismo: Um convite
a empatia e inclusao

mcsmarkup.com

*o0000

Comemorado no dia 2 de abril, o Dia Mundial
da Conscientizacao do Autismo é uma

data essencial para promover informacao

e reforcar a importancia da inclusao em
todos os espacos da sociedade.

O autismo, ou Transtorno do Espectro Autista
(TEA), afeta milhoes de pessoas em todo 0 mundo.
Ainda assim, o desconhecimento e os estigmas
persistem, dificultando o acesso a direitos basicos,
como educacao, satde, trabalho e respeito.
Conscientizar nao é apenas entender o que é o
autismo, mas também abrir espaco para a escuta,
a empatia e o reconhecimento da neurodiversidade
como parte natural da experiéncia humana.

Neste més, queremos destacar a importancia de
ouvir as vozes autistas, valorizar suas vivéncias
e apoiar familias e profissionais que atuam

com carinho e responsabilidade ao lado dessas
pessoas. Acreditamos que uma sociedade mais
justa se constroi quando todos tém a chance de
participar plenamente da vida em comunidade.

\Jamos, juntos, construir pontes de
compreensao, e nao muros de julgamento.

Boa leitura e boa reflexao!
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Vania Granado,
coordenadora da area
de auditoria interna

e GRC (Governanca,

Riscos e Compliance)

*o0000

ossa entrevista do més é com a
N Vania Granado, coordenadora da
area de auditoria interna e GRC
(Governanca, Riscos e Compliance). Além
de sua carreira no mundo corporativo,
Vania é mae de um filho autista, o que
a coloca como uma voz importante

quando o assunto é inclusao, tanto no
ambiente familiar quanto profissional.

A seguir, ela compartilha conosco sua
experiéncia como mae de uma crianca
autista, os desafios que enfrentou e
continua enfrentando, além de oferecer
reflexoes valiosas sobre como as empresas
podem ser mais acolhedoras para familias
atipicas e colaboradores neurodivergentes.

1. Abrindo nossa conversa, vocé
poderia compartilhar um pouco
sobre sua jornada como mae de uma
crianca autista e como essa vivéncia
tem impactado sua visao sobre
inclusao — tanto na vida pessoal
quanto no ambiente profissional?

Nenhuma familia estd preparada para

um diagnostico de autismo. A partir

dele comeca a batalha da familia por
profissionais habilitados, terapias
adequadas, escolas inclusivas e atividades/
ambientes onde seu filho possa ser
acolhido adequadamente. Muitas portas

se fecham, muitos “convites para se
retirar” sao sugeridos, olhares, palavras
de julgamento e capacitismo fazem parte
do dia a dia de um pai atipico, mas esses
pais nao podem desistir de lutar por seus
filhos. O medo de morrer e deixar seu
filho num mundo cheio de preconceitos
também os assombra, pois a sociedade
atual ainda nao esta preparada para incluir
pessoas dentro do espectro autista.

2. Quais foram os principais desafios

e aprendizados que vocé encontrou ao
longo do caminho? Existe algo que vocé
gostaria que mais pessoas soubessem
ou compreendessem sobre o autismo?

Cada autista é diferente um do outro.
Alguns amam abracos e outros nao toleram
contato. O mais importante para se criar
um vinculo com um autista é a empatia, que
permite que vocé identifique e previna os
gatilhos para uma crise, que podem gerados
por sobrecarga sensorial, quebra de rotina,
situacoes de conflitos etc. Um estudo feito
pela Universidade de Wisconsin-Madison
(EUA) aponta que pais atipicos vivem um
nivel de estresse equiparado a soldados
combatentes de guerra. Quanto ao
acolhimento as familias, nao consigo pensar
em nada além de empatia. Se coloque

no lugar do outro, ou pense que poderia

ser seu filho nessa mesma situacao.
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3. Dentro do ambiente
corporativo, o que vocé acredita
que as empresas podem fazer
para serem mais acolhedoras e
inclusivas com familias atipicas e
colaboradores neurodivergentes?

Apesar de saber que os desafios sao
grandes, cada profissional tem habilidades
e capacidades distintas que podem ser
aproveitadas pelas empresas, se forem
bem direcionadas. Isso nao é diferente
com as pessoas neurodivergentes, que
podem ter hiperfocos tteis para uma
empresa, contudo é necessario que se
tenha um olhar diferenciado para as
limitacoes que esses profissionais possam
ter, focando em suas potencialidades.

4. 0 que vocé espera para o
futuro das criancas autistas e suas
familias em uma sociedade cada
vez mais consciente e diversa?

Meu sonho como mae atipica é que a
sociedade entenda que pessoas com
deficiéncia nao sao pessoas sem capacidade
e merecem ser incluidos na socialmente.

A dificuldade de interacao social é uma
caracteristica do autismo, podendo resultar
em isolamento e exclusao. E importante
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que a sociedade compreenda e caminhem
em direcao a inclusao. Se cada familia
ensinar a seus filhos a respeitarem as
particularidades de seus colegas autistas,
sem preconceito e com acolhimento
genuino, com certeza a jornada de uma
familia atipica poderia ser mais leve. Por
isso a rede de apoio é fundamental para
fornecer a familia suporte emocional

em meio aos desafios do cuidado com
um autista. Apesar de toda dificuldade,
cada superacao ou conquista tem valor
dobrado e merece ser comemorada.
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O cérebro autista: Pensando através do espectro. Editora
Record. 2015.

Temple Grandin combina ciéncia e experiéncia pessoal para revelar

como pessoas autistas pensam e percebem o mundo. A autora desafia
esteredtipos, explora avancos neuroldgicos e defende uma visao mais
inclusiva. Com linguagem acessivel, ela destaca os pontos fortes do cérebro
autista. Um convite a empatia e a valorizacao da neurodiversidade.

“A Escova de Dentes Azul”, Marcos Mion. Editora Panda
Books. 2016.

E uma obra infantil que narra uma histdria real vivida por sua familia.
Inspirado por seu filho Romeo, diagnosticado com Transtorno do Espectro
Autista (TEA), Mion compartilha uma experiéncia tocante do Natal em que
Romeo pediu como presente uma escova de dentes azul, surpreendendo a
todos com sua simplicidade e profundidade emocional.

Invencivel (Estreia Cinemas 08/05/2025)

Conta a historia de Austin, uma crianca com autismo e 0ssos
frageis, que encara a vida com alegria e coragem. Sua visao
positiva inspira todos ao redor, especialmente seu pai, Scott.
Baseado em fatos reais, o filme mostra os desafios da familia
e a luta de Austin para se encaixar na escola. Juntos, eles
enfrentam cada dia com amor e unido.

Uma Viagem Inesperada - Missao Especial.

Google Play. O filme conta a histdria de Corrine, mae de gémeos
autistas, que luta para oferecer uma vida normal aos filhos.
Enfrentando preconceitos e desafios, ela encontra apoio inesperado
em Doug Thomas. A jornada ganha novos rumos quando um dos
garotos entra para a escola e o outro se destaca no esporte. Uma
histdria emocionante de superacao, amor e aceitacao.

mcsmarkup.com
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Desconstruindo o
vocabulario

o000

Muitas expressoes ditas no dia a dia, mesmo sem intencao maldosa,
podem reforcar estigmas e desinformacao sobre o Transtorno do
Espectro Autista (TEA). Que tal refletir sobre o impacto dessas frases e
ajudar a criar um ambiente mais acolhedor e consciente?

“Ele nao parece autista.”: Minimiza a condicao e reforca esteredtipos. O

autismo é um espectro — cada pessoa manifesta caracteristicas de forma
unica.

“Coitadinho, deve ser muito dificil pra familia.”: Coloca o foco na
limitacao e nao na potencialidade. Pessoas autistas tém talentos como
qualquer outra.

“Autismo é modinha agora, todo mundo tem.”: Descredibiliza
diagndsticos e invalida o esforco de pessoas e familias que buscam
compreensao e apoio.

“Mas ela é tao inteligente! Nao pode ser autista.”: Reforca o mito de
gue pessoas autistas nao podem ser inteligentes ou bem-sucedidas. Isso
é falso e desvaloriza a neurodiversidade.

Siga Nossos Canals
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divulgada no més. A utilizacao das informacoes
aqui contidas deve estar sempre acompanhada da

orientacao dos consultores tributarios da empresa.

A consulta do material legislativo e judiciario
aqui reportado requer a verificacao de
eventuais alteracoes posteriores.
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