I 1. Natureza Juridica do Fundo Patrimonial

1.1.  Introdugao aos Fundos Patrimoniais Filantropicos

Os Fundos Patrimoniais Filantrépicos, comumente denominados endowments em outros
paises, tém se afirmado como instrumentos significativos para instituicoes filantropicas. Eles
funcionam como uma estratégia para assegurar um fluxo financeiro estavel, visando a
continuidade e sustentabilidade das causas que apoiam. Nesse sentido, esses fundos
atendem as demandas diarias, possibilitam o financiamento de projetos e pesquisas, e
garantem a persisténcia das atividades mesmo em periodos de crise econémica.

1.2. Lacuna Legal e o Advento da Lei n° 13.800

No Brasil, antes da promulgagao da Lei n® 13.800 em 4 de janeiro de 2019 (“Lei 13.800"), ndo
existia uma definicdo legal clara sobre fundo patrimonial no sistema juridico nacional.
Contudo, vdrias estruturas inspiradas nos endowments internacionais foram criadas e
operavam para suprir a necessidade de financiamento continuo de diversas entidades
privadas. A promulgacao dessa lei foi especialmente relevante para as entidades publicas

1.3. Impacto da Lei 13.800 nos Fundos Patrimoniais

E fundamental ressaltar que a Lei 13.800 ndo imp6s restricdes ou exigéncias de adaptacéo
para os fundos patrimoniais ja existentes nas instituicdes privadas. No entanto, sua estrutura
oferece um modelo de governancga que pode servir como guia para a criacao e organizacgao de
novos fundos no futuro. Essa abordagem é particularmente vantajosa em duas situagdes:

. Para fundos destinados ao apoio a instituicdes publicas: ao seguir esse modelo, as
instituicbes podem empregar instrumentos contratuais especificos que asseguram a
regularizagcao das relagbes e garantem que os recursos sejam efetivamente aplicados na
entidade beneficiada.

. Para fundos voltados a area cultural: esses fundos podem aproveitar os incentivos
previstos na Lei de Incentivo a Cultura, facilitando assim a captagao de recursos para
projetos culturais.



1.4.

Definicao Legal de Fundo Patrimonial

Com o advento da Lei 13.800, o fundo patrimonial foi definido como o “conjunto de ativos de
natureza privada instituido, gerido e administrado pela organizagcdo gestora de fundo
patrimonial com o intuito de constituir fonte de recursos de longo prazo, a partir da
preservacao do principal e da aplicacdo de seus rendimentos”[1], assegurando a preservacao
do capital principal enquanto utiliza apenas seus rendimentos para apoiar a causa ou
instituicdo beneficiada. Essa definicdo ndo deve ser confundida com os fundos de
investimento regulados pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), que podem ser utilizados
como estratégia por parte do fundo patrimonial.

1.5.  Estrutura da Lei 13.800: Entidades Envolvidas

A legislacao brasileira adotou um modelo distinto inspirado por legislagées estrangeiras que
frequentemente definem o endowment como uma entidade juridica separada da instituicdo

beneficiaria, isso garante a segregacao dos patriménios e aplicacdo exclusiva dos recursos
gerados em beneficio daquela institui¢cao especifica:

Obrigatério

Organizacdo Gestora de
Fundo Patrimonial (“OGFP”)

Instituicdo Apoiada

= Pode entidade

publica ou privada sem fins

= Deve ser constituida como ser uma = Pode ser uma instituicdo sem

associacdo ou fundagdo fins lucrativos ou uma

privada; e lucrativos; organizagdo  internacional

= Sua finalidade exclusiva & | = Inclui 6rgdos vinculados a

gerir o Fundo Patrimonial,
incluindo a captagdo de
doacbes de pessoas fisicas
e juridicas e a
administracdo do

patrimdnio constituido.

entidade, desde que atuem
em finalidades de interesse
publico; e
= £ beneficidria dos recursos
do Fundo Patrimonial, que
direcionados

sdo para

programas, projetos ou
atividades alinhados a seus

objetivos.

reconhecida e representada
no Brasil; e

= Atua em parceria com a
Instituicdo Apoiada, sendo
responsavel pela execucdo
de programas, projetos e
demais iniciativas de
interesse publico financiadas
pelos recursos do Fundo

Patrimonial.




1.5.1. Instrumento de Parceria

O instrumento de parceria € o documento firmado entre a OGFP e a Instituicdo Apoiada,
estabelecendo as condi¢cbes da cooperagao entre ambas.

1.6.  Estrutura de Governanga Exigida pela Lei 13.800
A Lei 13.800 requer, no minimo, trés 6rgaos na estrutura de governanca:

§ Conselho de Administracdo: Responsavel pela administracdo da OGFP.

§ Comité de Investimentos: Responsavel pelo assessoramento ao Conselho de Administragao
quanto a Politica de Investimento e de Resgate do fundo patrimonial.

§ Conselho Fiscal: Orgéo de controle e fiscalizag&o.

1.7.  Flexibilidade na Governanga para OSCs

A governanga das OGFPs destinadas exclusivamente ao apoio de organizagdes da sociedade
civil (OSC) possui flexibilidade significativa, permitindo ajustes conforme as necessidades e
caracteristicas especificas de cada fundo. O Conselho de Administragdao pode ser composto
por qualquer niumero de membros, com mandatos de duragéo livre e reelei¢des ilimitadas. Nas
associagdes, a Assembleia Geral atua como a instancia maxima de governanga, enquanto nas
fundacdes, esse papel é desempenhado pelo préprio Conselho de Administragdo. A Lei 13.800
permite redistribuir algumas competéncias do Conselho para outros 6rgaos, dependendo do
tipo juridico da OGFP.

1.8. Comité de Investimentos: Composicao e Responsabilidades

O Comité de Investimentos é composto por trés a cinco membros escolhidos entre pessoas
comprovadamente idéneas, com notdrio conhecimento e com formacgao, preferencialmente,
nas areas de administracdo, economia, atuaria ou contabilidade, com experiéncia nos
mercados financeiros ou de capitais, registrados na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). E
responsavel pela definicdo de estratégias de alocagdo dos recursos. Caso necessario, sua
funcao pode ser substituida por uma consultoria externa especializada, o que é uma alternativa
viavel dependendo do perfil do fundo.

1.9. Conselho Fiscal: Composic¢ao e Alternativas
O Conselho Fiscal, também formado por trés membros, escolhidos entre pessoas
comprovadamente idoneas e com formagao nas areas de administragao, economia, pode ser

substituido por auditorias externas que garantam a verificagdo regular das contas e do
patrimonio.



1.10. Diretoria Executiva: Separagao entre Supervisao e Gestao

Para garantir eficiéncia organizacional, recomenda-se estabelecer uma Diretoria Executiva
responsavel pela gestao diaria enquanto mantém separacao clara entre supervisao estratégica
exercida pelo Conselho e execugao administrativa eficiente.

1.11. Instrumentos de Suporte a Governanga

E importante destacar que a governanca da instituicdo é estruturada por meio de seus
instrumentos de suporte, sendo fundamentada nas cldusulas do Estatuto Social, que
normalmente sdo protegidas por quéruns qualificados para evitar alteragdes indevidas.
Exemplos dessas clausulas incluem o objeto social, a preservacdao do principal investido a
longo prazo e a definicdo dos 6rgaos de governanga. Além disso, a Lei 13.800 exige a
implementacdo de politicas minimas, como a Politica de Investimentos e a Politica de
Resgates.

1.12. Competéncias do Conselho de Administragao e do Comité de Investimentos

A competéncia para a aprovagao e elaboragao de tais politicas é atribuida ao Conselho de
Administracado, conforme o artigo 10 da Lei 13.800, que especifica que compete ao Conselho
deliberar sobre o estatuto social, as normas internas relacionadas a politica de investimentos,
as regras de administracao e as normas de resgates e utilizacdo dos recursos, bem como
publica-las. Por sua vez, o Comité de Investimentos tem a responsabilidade de recomendar ao
Conselho de Administracao a politica de investimentos e as regras de resgates e utilizacao dos
recursos.

1.13. Politicas de Investimentos e de Resgates

A Politica de Investimentos orienta a aplicagdo dos recursos do fundo patrimonial,
estabelecendo objetivos, perfil de risco, retorno esperado, e diretrizes para controle de riscos,
além das responsabilidades dos envolvidos no processo. A Politica de Resgates, por sua vez,
define as condicbes sob as quais os recursos podem ser retirados, permitindo o planejamento
orcamentario adequado para as atividades financiadas pelo fundo. Esta politica também
assegura a gestao da carteira de investimentos, alinhando as retiradas com os objetivos de
retorno e o perfil de risco do fundo, levando em consideracao a volatilidade e a iliquidez dos
ativos.




1.14. Fontes de Receitas dos Fundos Patrimoniais

Com relagao a fonte de receitas dos fundos patrimoniais, sdo admitidas as doagdes
permanentes e de propdsito especifico, assim categorizadas:

e Permanentes nao restritas: Recurso cujo principal é incorporado ao patriménio permanente
do fundo patrimonial e ndao pode ser resgatado, e os rendimentos podem ser utilizados em
programas, projetos e demais finalidades de interesse publico.

e Permanentes restritas: Recurso cujo principal é incorporado ao patriménio permanente do
fundo patrimonial e ndo pode ser resgatado, e os rendimentos podem ser utilizados em
projetos relacionados ao propésito previamente definido no instrumento de doagao.

e De propdsito especifico: Recurso atribuido a projeto previamente definido no instrumento
de doagao, que ndo pode ser imediatamente utilizado e que deve ser incorporado ao
patrimonio permanente do fundo patrimonial para fins de investimento, cujo principal pode
ser resgatado pela OGFP de acordo com os termos e as condigdes estabelecidos no
instrumento de doagao.

1.15. Regras para Resgates dos Fundos Patrimoniais

A Lei 13.800 estabelece regras rigorosas para os resgates dos fundos patrimoniais, visando
preservar seu capital a longo prazo. A regra geral permite o uso de até 100% dos rendimentos
reais, definidos como os ganhos liquidos apds descontada a inflagdo do periodo. No entanto, a
lei ndo especifica qual indice de inflagdo deve ser utilizado nem o periodo a ser considerado,
deixando essa decisdao para o Comité de Investimentos, que devera avaliar a situagao
patrimonial e os objetivos do fundo, recomendando ao Conselho de Administragdo as
diretrizes para o célculo do rendimento real e os eventuais resgates.

1.16. Excecoes a Regra de Resgate

A lei também prevé algumas excec¢des, permitindo o uso de recursos além dos rendimentos
reais em circunstancias especificas, com a aprovagdao do Conselho de Administracao e,
quando aplicavel, do Comité de Investimentos. As exce¢des incluem:

e Até 20% do valor da doacgao de propdsito especifico, quando o recurso for destinado a
projeto previamente definido.

e Até 20% ou mais do valor de doacbes destinadas a recuperagdao ou preservacao de
patrimonio ou a intervengdes emergenciais.

e Em casos excepcionais, resgates de até 5% do principal do fundo a cada ano, com um
limite total de 20% do principal, desde que acompanhados de um plano de recomposigao.



1.17. Avaliagao e Justificativa das Excegoes

Essas excegdes devem ser cuidadosamente avaliadas e justificadas pelo Conselho de
Administracao e o Comité de Investimentos, para garantir que o fundo continue cumprindo sua
finalidade e preservando seu patriménio a longo prazo.

I 2. Governanga e Gestao

2.1. Contexto Anterior a Lei 13.800

Conforme ja destacamos, antes da Lei 13.800, ndo havia restricao legal para que instituicdes
privadas sem fins lucrativos constituissem estruturas assemelhadas a endowments. No
entanto, a auséncia de um marco regulatério definido acarretava riscos a protecdao do
patrimonio desses fundos contra contingéncias juridicas diversas. A falta de critérios minimos
de governanca e fiscalizagao também representava um desestimulo a doagao privada.

2.2. Premissa Operacional: Segregac¢ao Patrimonial

Outra premissa operacional relevante para a governanca e a transparéncia reside no
afastamento das hipoteses de confusao patrimonial entre as personalidades juridicas préprias
ao funcionamento do fundo, consoante a previsdo do artigo 4°. Desta forma, a lei ndo deixa
margem de duvida sobre a imperiosa necessidade de segregagao do patriménio do fundo com
aquele porventura afeto a OGFP ou a Instituicdo Apoiada.

2.3. Segregacao e Boas Praticas

Com as figuras da OGFP e da Instituicdo Apoiada, ha uma segregacao natural que favorece a
protecdo legal, desde que boas praticas relacionadas a governanga e a gestdao sejam
implementadas. Neste contexto, conforme exigido pela Lei 13.800, a OGFP deve manter uma
estrutura de governanga transparente, com corpo de gestdao autdbnomo, dedicado a gerir de
forma eficiente os recursos aportados ao fundo patrimonial. Além da estrutura de documentos

e politicas minimas exigidas pela Lei 13.800, € importante utilizar as boas praticas para
desenhar um sistema robusto, capaz de enfrentar eventuais questionamentos juridicos.

2.4. Priorizagao da Clareza e Transparéncia
Na elaboragao dos atos societdrios e das politicas que orientarao o funcionamento da OGFP e

do fundo patrimonial, € fundamental priorizar a clareza e a transparéncia, especialmente nos
processos decisorios.



2.5. Cédigo de Etica e Conduta

Para incorporar esses principios a governanga diaria do fundo, recomenda-se a criagao de um
Cédigo de Etica e Conduta. Esse documento deve regular as interagdes entre conselheiros,
associados, funcionarios, fornecedores e demais partes interessadas, como doadores e
instituicoes beneficiarias.

2.6. Conflito de Interesses

Além disso, o Codigo deve abordar situagdes de conflito de interesses, definindo diretrizes
claras para prevenir e gerenciar casos em que membros da governanga possuam interesses
pessoais que possam comprometer a imparcialidade ou a missao do fundo.

2.7. Membros Externos no Conselho da OGFP

Nos endowments brasileiros, a presenca de membros externos no conselho da OGFP pode
gerar tanto beneficios quanto riscos. Embora esses membros, como empresarios, académicos
e profissionais liberais, possam trazer valioso conhecimento e recursos, ha riscos associados
a falta de alinhamento com os objetivos da OGFP ou a influéncia indevida sobre as decisdes de
gestao. Para mitigar esses riscos, é fundamental estabelecer regras claras de governanga,
garantindo a transparéncia nas decisdes e prevenindo conflitos de interesse que deverao estar
previstos nas respectivas politicas.

2.8. Politicas Adicionais Recomendadas

A fim de corroborar a estrutura de governanga, recomendamos as seguintes politicas
adicionais:

A Politica de Composi¢ao do Fundo Patrimonial

Previsdo de uma politica clara sobre a composi¢ao dos ativos. Essa politica deve detalhar
como as doacgdes serdo aceitas, quais tipos de ativos podem ser incluidos no fundo e a forma
como serdo administrados. O fundo deve seguir as diretrizes e objetivos especificos
estabelecidos na sua politica de investimento, que deve ser formalmente aprovada pelos
responsaveis pela governanga do fundo.

Vale recordar que, de acordo com a Lei 13.800, “No instrumento de doagao, o doador declarara
expressamente que os bens doados nao sdo produto de crime ou oriundos de atividades
ilicitas (...)". Essa declaracao pode mitigar o risco da OGFP sofrer alguma penalizagdo no caso
de recebimento de doagdes de fontes criminosas, mas nao afasta o risco de desgaste de
imagem da OGFP e da Instituicdo Apoiada perante a sociedade, potencialmente

comprometendo sua atuagao e perenidade.



Assim, é prudente definir critérios e processos para a analise das fontes dos recursos que
compordao o fundo patrimonial. No contexto de doacbes e fundos patrimoniais, praticas
semelhantes ao Know Your Customer (KYC), conhecidas como Know Your Donor (KYD), sdo
cada vez mais adotadas para garantir conformidade regulatéria e transparéncia. O KYD
envolve a verificagao da identidade dos doadores e a origem dos fundos para prevenir riscos
como lavagem de dinheiro, financiamento ao terrorismo ou conflitos éticos.

Embora ndo haja uma exigéncia formalizada no Brasil pela Lei 13.800 para aplicar KYD, € uma
recomendagao em conformidade com boas praticas de governanga e integridade institucional.

B. Politica de Investimentos

A criagao de uma politica de investimentos detalha como os recursos do fundo patrimonial
serdo alocados, incluindo:

e O propésito e os objetivos da aplicagdo dos recursos do fundo patrimonial, que devem
estar alinhados a perenidade do fundo.

» Respeitar condicdes especificas das doagdes restritas ou exigéncias na destinacao dos
recursos.

e A estrutura de investimentos adequada e a alocagao de ativos ideal, equilibrando liquidez,
risco, retorno potenciais e alocagao em cada classe de ativos.

e Definir benchmarks e indicadores para acompanhar performance e riscos.

» Os critérios para a selecdo dos gestores de recursos (bancos ou gestores independentes
de recursos/assets manager) e 0s mecanismos para seu monitoramento e avaliagao.

C. Politica de Governanga

Politica de governanga que defina a estrutura organizacional do fundo, os papéis e
responsabilidades de seus gestores e a forma de supervisdo. A governanga do fundo deve ser
claramente separada da gestao executiva, com a supervisao estratégica sendo exercida pelo
Conselho de Administragdo, e a execugao sendo de responsabilidade de uma Diretoria
Executiva (ou, em casos de fundos menores, diretamente do Conselho), abrangendo:

(a) Regras de Eleicdo dos Membros
Conselho de Administragao:
e Elei¢cdo por Assembleia Geral ou 6rgdo competente;
» Mandatos definidos (2 a 4 anos), com limites de reelei¢cdo para garantir renovacao;
e Inclusdo de membros independentes, representando ao menos 20%, com experiéncia
relevante.



Comité de Investimentos:

 Nomeacgao com base em expertise em mercado financeiro;

e Registro CVM,;

e Membros devem declarar previamente conflitos de interesses potenciais e abster-se de
decisbes que os envolvam.

Conselho Fiscal (quando aplicavel):
» Selecao por Assembleia ou érgao competente, com énfase em auditoria e financgas.
e Observancia de independéncia e declaragao de conflitos.

(b) Conflitos de Interesses

e Declaracao e Mitigacao: Obrigacao dos membros dos érgaos de governanga de declarar
quaisquer interesses pessoais, financeiros ou profissionais que possam afetar sua
imparcialidade.

e Abstencdo em Votacgao: Proibicdo de participagdo em decisdes em que o0 membro tenha
conflito.

e Monitoramento: Estabelecimento de um canal para denuncias e controle interno continuo.

D. Politica de Prestagao de Contas

A Lei 13.800 estabelece que os fundos patrimoniais devem adotar uma politica de prestagao
de contas que garanta transparéncia e responsabilidade na gestao dos recursos. Essa politica
requer relatérios financeiros periodicos, submetidos a auditoria externa para assegurar a
veracidade das informacodes. Além disso, a lei imp&e a segregacao contabil entre os recursos
do fundo patrimonial e os da OGFP, evitando misturas indevidas que possam comprometer a
destinacdo especifica dos recursos. Essa pratica reforca a confianca de doadores e
instituicdes apoiadas, protegendo o patriménio de desvios e ma gestao.

E. Politica de Uso de Recursos

A Lei 13.800 exige que fundos patrimoniais possuam uma Politica de Utilizagdo de Recursos
que estabeleca diretrizes claras sobre a aplicagdo dos recursos para fins operacionais e
projetos apoiados, garantindo o alinhamento com os objetivos filantropicos da OGFP. Essa
politica deve proteger a integridade e a natureza filantrépica do fundo, prevenindo desvios de
finalidade. Deve contemplar critérios para o uso dos rendimentos reais, excepcionalmente o
principal, e prever mecanismos de controle e aprovagdo, como pareceres do Comité de
Investimentos e anuéncia do Conselho de Administragao.

Além disso, é necessario incluir regras para assegurar a segregacgao de recursos destinados a
diferentes propdsitos, alinhando a politica com as condi¢cbes estabelecidas pelos doadores e
as necessidades institucionais.



I 3. Conclusao

Apo6s uma analise cuidadosa, percebe-se que a criagao de um fundo patrimonial no Brasil,
seguindo a Lei 13.800, oferece uma estrutura de governanca sélida e transparente. Essa
estrutura é fundamental para assegurar que as causas sociais sejam apoiadas de forma
continua e sustentavel. Contudo, é crucial estar atento a diversos detalhes ao implementar
esse modelo.

A governanga do fundo deve ser planejada para garantir total transparéncia, eficiéncia e
conformidade com as leis e regulamentos. Para isso, € essencial criar um Conselho de
Administragdo, um Comité de Investimentos e um Conselho Fiscal, além de estabelecer
politicas claras e abertas.

Na esfera tributaria, embora a Lei 13.800 nao tenha isentado os fundos patrimoniais, a recente
aprovagao do Projeto de Lei 2.440 no Senado Federal traz a esperanga de simplificar e reduzir
a tributacdo sobre os rendimentos desses fundos. Enquanto essa lei ndo é aprovada, é
importante que os fundos patrimoniais cumpram todas as obrigagdes tributarias existentes.

Em resumo, criar um fundo patrimonial é um projeto complexo que exige um planejamento
detalhado e acompanhamento constante. Estruturar o fundo corretamente, adotar boas
praticas de governancga e prestar atengcao aos aspectos tributarios sdo passos cruciais para
garantir o sucesso e a longevidade dessa iniciativa filantropica.
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