Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnedria de Ubatuba

20/12/2021 ~ Comité de Investimentos
Ata da Reunido do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba —
IPMU, realizada aos vinte dias do més de dezembro de dois mil e vinte e um, as nove horas.
Participantes: Comité de Investimentos (Fernando Augusto Matsumoto, Flavio Bellard Gomes,
Lucas Gustavo Ferreira Castanho, Marcelo da Cruz Lima e Sirleide da Silva) e Controlador Interno
(Wellington Diniz). Aberta a reunido, os membros do Comité de Investimentos passaram a
elaboracdo da Politica Anual de Investimentos para o exercicio de 2022, conforme processo
IPMU/180/2021, em atendimento a Resolu¢do do Conselho Monetario Nacional 4963/2021. O
objetivo da Politica de Investimentos é estabelecer as diretrizes relativas a gestdo dos recursos
financeiros do IPMU, levando-se em consideragdo os principios da boa governanca, além das
condi¢des de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia. Em atendimento ao
artigo 4° da Resolugdo do CMN 4963/2021, a Politica Anual de Investimentos 2022 defini: I- o
modelo de gestdo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contrata¢do de pessoas
juridicas autorizadas nos termos da legislacdo em vigor para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras; ll- a estratégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos
de aplica¢do e as respectivas carteiras de investimentos; lll- os pardmetros de rentabilidade
perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas obriga¢des, tendo em
vista a necessidade de busca e manutengdo do equilibrio financeiro e atuarial e os limites de
diversificagdo e concentracdo previstos nesta Resolucdo; IV- os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou coobriga¢gdo de uma mesma
pessoa juridica; V- a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para
precificacdo dos ativos de que trata o art. 3% VI- a metodologia e os critérios a serem adotados
para anélise prévia dos riscos dos investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e
monitoramento; VII- a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliacdo e
acompanhamento do retorno esperado dos investimentos; VIil- o plano de contingéncia, a ser
aplicado, com as medidas a serem adotadas em caso de descumprimento dos limites e
requisitos previstos nesta Resolucdo e dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos
regimes proprios de previdéncia social, de excessiva exposi¢do a riscos ou de potenciais perdas
dos recursos. Justificadamente, a Politica Anual de Investimentos podera ser revista no curso de
sua execug¢do, com vistas a adequacdo ao mercado ou a nova legislacdo. O IPMU devera
estabelecer critérios para a contratacdo de pessoas juridicas que desempenham atividade de
avaliacdo de investimentos em valores mobiliarios, as quais devem ser registradas, autorizadas
ou credenciadas nos termos da regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobilidrios, com a
finalidade de producdo de recomendagdes, relatérios de acompanhamento e estudos, que
auxiliem no processo de formulacdo da politica de investimento e de tomada de decisdo de
investimento. A elaboracao, a revisdo e as informac¢des constantes na politica de investimentos
devem observar os pardmetros de que trata o inciso IV do §1° do art. 1°. Apds diversas
ponderagoes foi aprovada por unanimidade, a Politica Anual de Investimentos 2022, que
sera encaminhada para aprovacdo do Conselho de Administragdo e ratificagdo do
Consetho Fiscal, em atendimento ao artigo 5° da Resolu¢do CMN 4963/2021.:
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Enquadramento

Tipo de Ativo

Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

Alocacao

Limite

Objetivo

Superior

Art. 7°, 1, "a" Titulos Publicos Registrados no Selic 15% 50%
Art. 7°,1, "b" Fundos 100% Titulos Pdblicos 28% 50%
Art.7°,1, "c" Fundos de indice 100% TP - Referenciado 1% 50%
Art. 7°, 11 Operagdes Compromissadas 0% 0%
Art. 7°, 111, "a" Fundos de Renda Fixa 20% 30%
RENDA FIXA 7
Art. 7°, 111, "b" Fundos de Indice de Renda Fixa (ETF) negociados em bolsa 6% 30%
Art. 7°, IV Ativos RF emissao obrigado/coobrigado 1% 5%
Art.7°,V, "a" Cota Sénior de FIDC 0% 0%
Art.7°,V, "b" Fundos Renda Fixa "Crédito Privado" 1% 5%
Art. 7°,V, "c" Fundo de Debéntures 0% 0%
e Art. 8°, 11 Fundos de indices Referenciados 10% 15%
Art. 8% 1 Fundos de A¢oes 5% 15%
Art. 9°A, | Renda Fixa - Divida Externa 1% 10%
EXTERIOR Art. 9°A, Il Fundos de Investimento no Exterior 4% 10%
Art. 9° A, 111 Acbes - BDR Nivel | 5% 10%
Art. 10, | Fundos Multimercados 1% 5%
ESTRUTURADOS | Art. 10, Il Fundos de Participagoes 1% 1%
Art. 10, 11l Fundos de Agbes - Mercado de Acesso 1% 10%
IMOBILIARIOS | Art. 11 Fundos de Investimentos Imobiliarios 0% 0%

Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e para que conste, eu, Fernando Augusto
Matsumoto, que secretariei os trabalhos, lavrei a presente ata que apos lida e aprovada, vai por
mim assinada, e pelos demais.

Lucas Gustavo Ferreira Castanho
Membro Comité de Investimentos
Certificacdo — CGRPPS

Flavio Bellard Gomes
Membro Comité de
Investimentos

Certificacdao - Anbima CPA 10

Fernando Augusto Matsumoto
Diretor Financeiro IPMU
Certificacdo - Anbima CPA 10

Sirleide da Silva
Presidente do IPMU
Certificacdo - Anbima CPA 10

Wellington Diniz
Controlador Interno

Marcelo da Cruz Lima
Membro do Comité de
Investimentos

Certificagdo - Anbima CPA 10
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da Reunido do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU, realizada
aos vinte dias do més de dezembro de dois mil e vinte e um, as nove horas. Participantes: Comité de
Investimentos (Fernando Augusto Matsumoto, Flavio Bellard Gomes, Lucas Gustavo Ferreira Castanho,
Marcelo da Cruz Lima e Sirleide da Silva) e Controlador Interno (Wellington Diniz). Aberta a reunido, os
membros do Comité de Investimentos passaram a elaboragao da Politica Anual de Investimentos
para o exercicio de 2022, conforme processo IPMU/180/2021, em atendimento a Resolugéo do
Conselho Monetario Nacional 4963/2021. O objetivo da Politica de Investimentos é estabelecer as diretrizes
relativas a gestéo dos recursos financeiros do IPMU, levando-se em considerago os principios da boa
governanca, além das condicdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia. Em
atendimento ao artigo 4° da Resolugio do CMN 4963/2021, a Politica Anual de Investimentos 2022 defini: I- o
modelo de gestéo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratagao de pessoas juridicas
autorizadas nos termos da legislagdo em vigor para o exercicio profissional de administragéo de carteiras; II- a
estratégia de alocacéo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagéo e as respectivas carteiras de
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investimentos; Ill- os parametros de rentabilidade perseguidos, que deverao buscar compatibilidade com o
perfil de suas obrigagdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutengao do equilibrio financeiro e
atuarial e os limites de diversificacéo e concentragdo previstos nesta Resolugao; IV- os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores mobiliarios de emiss&o ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica; V- a
metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para precificagdo dos ativos de que trata
o art. 3% VI- a metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia dos riscos dos investimentos,
bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento; VII- a metodologia e os critérios a serem
adotados para avaliacdo e acompanhamento do retorno esperado dos investimentos; VIII- o plano de
contingéncia, a ser aplicado, com as medidas a serem adotadas em caso de descumprimento dos limites e
requisitos previstos nesta Resolugéo e dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos regimes proprios
de previdéncia social, de excessiva exposigio a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.
Justificadamente, a Politica Anual de Investimentos podera ser revista no curso de sua execuc¢éo, com vistas
a adequacédo ao mercado ou a nova legislagdo. O IPMU devera estabelecer critérios para a contratagéo de
pessoas juridicas que desempenham atividade de avaliagdo de investimentos em valores mobiliarios, as quais
devem ser registradas, autorizadas ou credenciadas nos termos da regulamentacéo da Comisséo de Valores
Mobiliarios, com a finalidade de producao de recomendacgdes, relatérios de acompanhamento e estudos, que
auxiliem no processo de formulagéo da politica de investimento e de tomada de decisédo de investimento. A
elaboragao, a revisdo e as informagdes constantes na politica de investimentos devem observar os
parametros de que trata o inciso IV do §1° do art. 1°. Apds diversas ponderacdes foi aprovada por
unanimidade, a Politica Anual de Investimentos 2022, que sera encaminhada para aprovagao do Conselho de
Administracao e ratificagdo do Conselho Fiscal, em atendimento ao artigo 5° da Resolugdo CMN 4963/2021:
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Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnearia de Ubatuba

1. Introducdo

O Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba - IPMU, atendendo a legislacdo pertinente aos
investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social apresenta sua Politica de Investimentos para o ano

de 2022, devidamente aprovada pelo 6rgao superior de supervisdo e deliberacdo e ratificada pelo érgdo de
fiscalizacao.

A Politica de Investimentos estabelece a forma de gerenciamento dos investimentos e desinvestimentos
dos recursos financeiros do IPMU. Nela foram inseridas as normas e diretrizes referentes a gestdo dos recursos
financeiros do RPPS com base na Resolugdo CMN N° 4.963/2021 e pela Portaria MPS 519/2011 e alteracGes
decorrentes pelas Portarias MPS n° 170/2012, MPS n° 44072013, MPS n° 65/2014 e MPS n2 300/2015, levando
em consideracdo os principios de risco, seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequacdo 3
natureza de suas obrigagGes e transparéncia.

A construcdo da Politica de Investimento atende a formalidade legal que direciona todo o processo de
tomada de decisdes, gerenciamento e acompanhamento dos recursos previdenciarios a fim de garantir a
manutencdo do equilibrio econémico-financeiro e atuarial entre seus ativos e passivos.

Os fundamentos para a elaboragdo da presente Politica de Investimentos estdo centrados em critérios
técnicos de grande relevancia. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com
parametros solidos, é aquele referente ao equilibrio entre o ativo e passivo, levando-se em consideracio as
reservas técnicas atuarias e as reservas matematica projetadas pelo calculo atuarial.

Dessa forma, a Pl — Politica de Investimentos aprovada tem o objetivo de implantar e preparar a carteira
de investimentos do IPMU para uma visado mais adequada aos seus objetivos atuariais de médio e longo prazo,
ndo deixando de estar atento com as questdes de curto prazo.

A formulagdo da Politica de Investimentos embora anual, precisa ser construida de forma adequada aos
objetivos, perfil, liquidez necessaria, nivel de risco aceito e ndo menos importante, a realidade do cenario
econdmico e politico previsto. E com essa visdo mais abrangente, que busca a convergéncia e o alinhamento
dos resultados a serem obtidos pela carteira de investimentos, com as premissas atuariais do RPPS. Dessa
forma, diante de todas as consideracGes apresentadas e das agdes aqui também previstas, que a estratégia de
alocacdo resultante da implantagdo ou da adequacdo gradual dos limites propostos, visam e buscam estar
alinhadas para um periodo de 3 a 5 anos, incluindo 2021.

Ao aprovar a Politica de Investimentos 2022, seré possivel identificar principalmente que:

a) O Comité de Investimento buscard produtos entre os investimentos disponiveis e de acordo com a
legislagdo vigente, cujo retorno, dentro do possivel, seja compativel com a meta atuarial e com os
limites de riscos apresentados como limite nesta Politica de Investimentos.

b) Os responsaveis pela gestdo dos recursos, direta ou indiretamente, terdo ciéncia dos objetivos,
restricbes, competéncias e responsabilidades, acerca dos investimentos;

c) O processo de investimento é decidido pelo corpo técnico, baseado no “Termo de Anélise e Atestado
de Credenciamento” das institui¢bes e na analise dos produtos;

d) O RPPS seguird os principios da ética, boa-fé, lealdade, diligéncia e da transparéncia na gestdo dos
investimentos, tomando como referéncia principalmente as diretrizes e normas estabelecidas nesta
Politica de Investimentos, na Resolugdo CMN n°® 4.963/2021 e na Portaria MPS n° 519/2011 e alteracdes.
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Prefeitura Municipal da Estancia Balnedria de Ubatuba

2. Objetivos

A Politica de Investimentos do IPMU tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicagbes dos
recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficidrios do regime previdenciario do municipio de
Ubatuba, visando atingir a meta de rentabilidade, definida a partir o calculo feita na apuracdo do valor esperado
da rentabilidade futura da carteira de investimentos e assim, garantir a manutencdo do seu equilibrio
econdmico, financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os principios da boa governanca, da seguranca,
rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagdo a natureza de suas obriga¢des e transparéncia.
Constitui um instrumento que visa proporcionar methor definigdo das diretrizes basicas e os limites de risco a
que serdo expostos o conjunto dos investimentos com foco na busca da rentabilidade a ser atingida para
superar a meta atuarial.

A Politica de Investimentos traz em seu contexto principal os limites de alocagdo em ativos de renda fixa,
renda variavel, investimentos estruturados e no exterior, em consonancia com a legislacado vigente. Além destes
limites, vedagdes especificas visam dotar os gestores de orientagdes quanto a alocagdo dos recursos financeiros
em produtos e ativos adequados ao perfil e as necessidades atuariais, buscando manter o equilibrio econémico-
financeiro entre o ativo e passivo do RPPS. A Politica de Investimentos pode ser revista e alterada durante o
decorrer do ano de 2022, conforme entendimento conjunto da Diretoria, Comité de Investimentos ou Conselho
de Administracdo.

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na conducdo dos
processos internos relativos as aplicagdes e gestdo dos recursos, buscando alocar os investimentos em
instituicbes que possuam as seguintes caracteristicas: padrdo ético de conduta, solidez patrimonial, histérico e
experiéncia positiva, com reputacao considerada ilibada no exercicio da atividade de administrac3o e gestio de
grandes volumes de recursos e em ativos com adequada rela¢do risco x retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenario econdmico, a Politica
de Investimentos estabelecera o plano de contingéncia, os parametros, as metodologias, os critérios, as
modalidades e os limites legais e operacionais, buscando a mais adequada alocagdo dos ativos, a vista do perfil
do passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo no minimo aos requisitos da Resolucio CMN n°
4.963/2021.

3. Vigéncia
A presente Politica de Investimentos tera vigéncia de 01 de janeiro de 2022 a 31 de dezembro de 2022,
podendo ocorrer durante este periodo, correcdes e alteragbes para adequar as mudancas na legislagio

aplicavel, as mudangas ocorridas no mercado financeiro ou caso sejam consideradas necessarias pelo Comité de
Investimentos e pelo Conselho de Administracao.

4. Modelo de Gestao

Para que todas as decisdes de investimentos e desinvestimentos sejam tomadas internamente sem
interferéncia de agentes externos, o IPMU adota o modelo de GESTAO PROPRIA, em conformidade com o
inciso |, paragrafo 1°, artigo 21° da Resolugdo CMN n° 4.963/2021. As estratégias serdo elaboradas pelos
responsaveis pela gestdo dos recursos do IPMU. A adogdo deste modelo de gestdo significa que o total dos
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recursos ficara sob a responsabilidade do IPMU, com profissionais certificados conforme exigéncia da Portaria
MPS n°® 519/2011, e contara com o Comité de Investimentos como érgdo participativo do processo decisorio,
com o objetivo de gerenciar a aplicacdo de recursos, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de riscos,
estabelecendo os prazos para as aplicagdes, sendo obrigatério o credenciamento de administradores, gestores
e dos fundos de investimentos junto ao IPMU.

Como forma de cumprir a Politica de Investimentos no que tange especificamente a alocacdo dos
recursos garantidores, os 6rgédos competentes do IPMU definirdo estratégias de gestdo de alocacdo de recursos,
de credenciamento para selecdo dos Gestores/Administradores, de controle e desempenho dos investimentos.
As diretrizes do IPMU para o Credenciamento de Administradores, Gestores, Distribuidores, Custodiantes e
Fundos de Investimentos estao tracadas no seu Regulamento de Credenciamento.

5. Perfil Institucional

Trata-se de analise de Perfil do IPMU, no ambito de classificacdo de investidor, considerando as variaveis:

Patrimonio sob Gestdo — base novembro/2021 R$ 416.409.400,24
Certificado de Regularidade Previdenciaria CRP 05.10.2021 - 03.04.2022
Adesdo ao Pro-Gestao RPPS 04/04/2018

Nivel de Aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS Nivel | (31.10.2018 — 30.10.2021)
Nivel de Aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS Nivel 1l (05.05.2021 — 05.05.2024)
Categoria do Investidor Investidor Qualificado

6. Competéncias dos Responsaveis pela Gestao dos Recursos

O IPMU possut uma estrutura de governanga corporativa, possibilitando a mitigagao de riscos relativos a
operacionalizacdo dos investimentos, garantindo a autonomia das decisées colegiadas e afastando ingeréncias
indesejaveis.

Os responsaveis pela gestdo do IPMU tém como uma das principais objetividades a continua busca pela
ciéncia do conhecimento técnico, exercendo suas atividades com boa fé, legalidade e diligéncia; zelando por
elevados padrdes éticos, adotando as boas praticas de gestdo previdenciaria no d&mbito do Pro-Gestdo, que
visem garantir o cumprimento de suas obrigacdes. Entende-se por responsaveis pela gestdo dos recursos
do IPMU, as pessoas que participam do processo de analise, de assessoramento e decisério sobre a aplicacio
dos recursos, bem como os participantes do mercado de titulos e valores mobilidrios no que se refere a
distribuicao, intermediagao e administracdo dos ativos.

A responsabilidade de cada agente envolvido no processo de andlise, avaliagdo, gerenciamento,
assessoramento e decisério sobre as aplicagdes dos recursos, foram definidos e estdo disponiveis nos
documentos de controle interno do IPMU, instituidos como regras, procedimentos e controles internos. As
decisdes relativas a carteira de investimentos sdo deliberadas no Comité de Investimentos em consonancia com
seu Regimento Interno e com o Regimento Interno do IPMU.

Os Relatorios emitidos pela Diretoria Financeira sdo analisados e aprovados pelo Comité de
Investimentos, e em seguida sdo submetidos ao Conselho de Administracdo e Conselho Fiscal, que emitem
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parecer. Apds a aprovagdo final, os relatérios de investimentos serdo publicados no portal da transparéncia do
IPMU em seu sitio eletronico (www.ipmu.com.br).

O IPMU define competéncias de todos os agentes participantes do processo de analise, avaliacao,
gerenciamento, assessoramento e decisdo sobre os investimentos do RPPS:

a) Gestor/Diretor: Executar os investimentos e desinvestimentos com base na legislacdo vigente e na
Politica de Investimentos; em conformidade com as decisdes emanadas do Comité de Investimentos no
processo decisério. Propor e apresentar ao Conselho de Administragdo / Administrativo / Deliberativo a
Politica de Investimentos, com as diretrizes e formas de gerenciamentos dos investimentos.

b) Conselho de Administracdo: Aprovar a Politica de Investimentos, estabelecendo normas para a
aplicagdo de recursos previdencidrios disponiveis, acompanhar e avaliar a gestdo operacional,
econdmica e financeira dos recursos do RPPS.

c¢) Conselho Fiscal: Ratificar a Politica de Investimentos elaborada pelo Comité de Investimento e
aprovada pelo Conselho de Administragdo, acompanhando a aplicacdo de recursos previdenciarios
disponiveis, avaliando a gestao operacional, econémica e financeira dos recursos.

d) Comité de Investimentos: Participa diretamente do processo decisério de formulagdo e execucdo da
Politica de Investimentos, na avaliagdo da conjuntura econdmica e na assessoria e andlises do
desempenho da carteira de investimentos, produtos e ativos. Os 05 {cinco) membros do Comité de
Investimentos possuem certificag@o profissional através da prova da ANBIMA - CPA 10 e Certificado de
Gestores de RPPS CGRPPS, atendendo a legislagdo vigente.

As atribuicdes e responsabilidades aqui apontadas coexistem com as estabelecidas pela legislagdo
existente, sendo que os administradores, gestores e distribuidores de produtos financeiros ficam incumbidos da
responsabilidade de observa-las, concomitantemente a essas, ainda que n3o estejam expressamente
mencionadas nesse documento.

7. Diretrizes

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimentos buscam garantir,
ao longo do tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequada e suficiente ao equilibrio entre ativos e
passivos do Plano de Previdenciario, bem como procuram evitar a exposicdo excessiva a riscos para os quais 0s
prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimentos esta de acordo com a Resolu¢do CMN 4.963/21 e Portaria MPS n° 519/19 e
suas altera¢Ses, que dispdem sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia
Social.

Em havendo mudangas na legislagdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas, durante
a vigéncia deste instrumento, esta Politica de Investimento e os seus procedimentos serdo alterados
gradativamente, de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicao desnecessaria a riscos. Caso seja
necessario, deve ser elaborado um plano de adequagdo, com critérios e prazos para a sua execu¢do, sempre
com o objetivo de preservar os interesses do IPMU, desde que este plano ndo seja contrario ao arcabougo legal
constituido. Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposicoes
transitdrias da nova legislagdo for excedido, o IPMU devera comunicar oficialmente a Secretaria de Previdéncia.
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8. Meta de Retorno Esperado

Conforme determina a Portaria MF n° 464, de 19 de novembro de 2018, a taxa de desconto atuarial
efetiva méxima real admitida nas proje¢Ges atuariais sera a resultante do disposto no Art. 26, conforme:

Art. 26. A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para apuracdo do vator
presente dos fluxos de beneficios e contribuigbes do RPPS deverd ter, como limite méaximo, o
menor percentual dentre os seguintes:

i- do valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS,
conforme meta prevista na politica anual de investimentos aprovada pelo conselho deliberativo
do regime; e

lI- da taxa de juros pardmetro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média seja o
mais préximo a duragio do passivo do RPPS.

A duragdo do passivo corresponde a média dos prazos dos fluxos de pagamentos de beneficios do RPPS,
liquidos das contribuigdes dos aposentados e pensionistas, ponderada pelos valores presentes desses fluxos.
Considerando os Fluxos Atuariais do Plano de Beneficios do RPPS para célculo da duragio do passivo, em
funcdo dos resultados da Avaliagcdo Atuarial 2021, obteve-se o valor de 16,26.

A Portaria SPREV n° 6.132, de 25 de maio de 2021, define a taxa de juros parametro a ser utilizada nas
avaliagdes atuariais dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, e apresentou a Estrutura a Termo de Taxa de
Juros Média em seu Anexo |.

Considerando a duragdo do passivo atuarial de 16,26, a taxa de juros referencial, segundo a Portaria n°
6.132/2021, é 4,85%, respectivamente. Sendo assim, para defini¢do da taxa de juros real a ser utilizada para
composicao da meta atuarial do exercicio de 2022, devera ser observado o menor valor entre a taxa de 4,85% e
o valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS. Ainda assim,
0 IPMU no exercicio de sua execugao, através de estudos técnicos, promovera o acompanhamento das duas
taxas para que seja evidenciado, no longo prazo, qual proporcionava a melhor situacéo financeiro-atuarial para
o plano de beneficios previdenciarios.

9. Cendrio Econdmico

A analise do cenario macroecondémico é fundamental para a definicdo da estratégia de investimento dos
recursos do IPMU. Dessa forma, o objetivo e os limites de alocagdo estabelecidos nesta politica de
investimentos foram elaborados tendo em vista as expectativas de inflacdo, de juros, de crescimento do PIB e de
cambio, entre outras variaveis.

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cenario econémico que deve
levar em consideracdo as possivets varia¢des que os principats indicadores podem sofrer.

O cenario utilizado corresponde ao Boletim Focus de 03/12/2021 que representa a média das
expectativas dos principais agentes de mercado.
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G woammusoms | Focys Relatdrio de Mercado

Expectativas de Mercado

2021 2022
Agmgado Y T Hefe Comp. Resp. Sdias Resp Had i1 MeCom Resp. Sdias Resp
semans semana semanal * " tels  vt*B semanas semand semanal * *  lels =
IPCA (variagdo %) 933 1015 1018 A (% 1% 1019 98 463 500 502 A Q0) 1M 501 9
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) A An Aty m B8 465 Sl 10 058 aSs1 v (@ M 051 S0
Cambio (RS/USS) 550 550 S A () 10 S M 550 550 5SS A () 1 555 M
Selic (% aa) 8 98 B =06) 15 8% # UN UBIUN =0 18 UB N
CPM fvariagio %) BO BN YE B DM O SR SN SeaA@d M OSAMoa
IPCA Administrados (variagio %) 523 B8 LB AE® & UK 4 A A0 DB aA) ® 4 8
Conta corrente (USS bilhoes) 100 14045 v 08) 4 138 1900 19,00 1900 = (6) 2 15 A
Balanca comerial (USS bilhdes) 1025 000 6030 ¥ (1) R S 13 00 8880 Yl 1 MN 1
nvestimento direto no pak {USS bithdes) 000 %00 00 = (1) 4 50 18 6000 56,80 5680 = (1) » B B
Divida liguida do setor pC blico (% do PIB) 6015 9960 450 V() A S8 M 62N SN0 ea0 A 18 82 1
Resultaco primdrio (% co PiB) 100 070 060 & (1) o 4% 16 15 120 10 =0 10 1
Resultado nominal (% do PIB) S50 580 S5 A Q) a 455 H 455 620 680 ¥ (1) a 18 B

10. Alocacdo de recursos

Na aplicagao dos recursos, os responsaveis pela gestdao do IPMU devem observar os limites estabelecidos
por esta Politica de Investimentos e pela Resolugdgo CMN n® 4.963/2021.

Todo investimento esta sujeito a algum tipo de risco, mesmo aplicacbes consideradas extremamente
seguras podem sofrer perdas. Essas perdas podem ser causadas por flutuacdes no mercado, mudancas
regulatérias ou até mesmo intervencdo governamental. Por isso, um principio béasico do gerenciamento de
riscos € ndo concentrar os recursos em um Unico investimento. Ao contrario, a prética ideal é distribui-los em
varios ativos distintos, preferencialmente sujeitos a riscos de naturezas diferentes. A essa estratégia de
distribuicdo é que damos o nome de diversificacdo de investimentos.

N&o basta espalhar o patrimonio em vérios ativos diferentes. E fundamental que as aplicacdes
selecionadas reajam de forma distinta aos possiveis choques negativos. Ou seja, que sejam de classes diferentes
(exemplo: renda fixa X renda variavel). Em outras palavras, a rentabilidade dos ativos ndo deve ser
correlacionada. Com efeito, a carteira de investimentos do IPMU deverd conciliar o principio norteador da
diversificacao as possibilidades de investimentos permitidas pela Resolucdo CMN 4.963/2021.
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Como metodologia de acompanhamento do retorno esperado serd utilizada a comparacio do
desempenho do investimento com seu respectivo benchmark no caso de fundos, e no caso de titulos publicos a
metodologia serd em conformidade com o modelo de precificacdo adotado. Caso este seja por intermédio da
marcacdo a mercado a metodologia de comparagdo serd em realizada confrontando a rentabilidade do titulo
no periodo com a meta atuarial respectiva. Em caso de titulos pablicos adquiridos com intuito de serem levados
até o vencimento, o modelo de precificacdo adotado sera o de marcagio na curva, dispensando metodologias
ou critérios de performance da rentabilidade para fins de comparagdo de desempenho.

No que se refere aos fundos de investimentos, o indice Sharpe sera a premissa batizadora da comparacio
entre fundos para fins de verificagdo de desempenho, sendo utilizado para mensurar a performance de ativos
que pertencam a mesma classe e que possuam duration semelhante.

A estratégia de alocacdo, para os préximos cinco anos, leva em consideragio ndo somente o cenario
macroeconbémico como também as especificidades da estratégia definida pelo resultado da anélise do fluxo de
caixa atuarial e as projecdes futuras de déficit e/ou superavit, e os recursos financeiros administrados pelo IPMU
deverdo ser aplicados de forma a buscar no longo prazo, retorno minimo de 4,85% (quatro inteiros e oitenta e
cinco centésimos por cento), acrescido da variagdo do INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor), de
forma a garantir a manutengdo do equilibrio econdmico-financeiro e atuarial entre os ativos administrados e as
correspondentes obrigacdes passivas e outras obrigagdes, considerados aspectos como o grau de maturidade
dos investimentos realizados ou a realizar, o montante dos recursos aplicados e o risco das aplicacdes.

Os cenarios de investimento foram tragados a partir das perspectivas para o quadro nacional e
internacional, da andlise do panorama politico e da visdo para a condugdo da politica econdmica e do
comportamento das principais varidveis econdmicas. As premissas serdo revisadas periodicamente e serdo
atribuidas probabilidades para a ocorréncia de cada um dos cenarios.

As aplicacbes realizadas pelo IPMU passardo por um processo de analise, para o qual serdo utilizadas
algumas ferramentas disponiveis no mercado, como o histérico de cotas de fundos de investimentos, abertura
de carteira de investimentos, informacdes de mercado on-line, pesquisa em sites institucionais e outras. Além
de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, sera feita uma analise do gestor/emissor
e da taxa de administragdo, dentre outros critérios. Os investimentos serdo constantemente avaliados através de
acompanhamento de desempenho, abertura da composi¢do das carteiras e avaliacbes de ativos.

As avaliagdes sdo feitas para orientar as defini¢Ges de estratégias e as tomadas de decisées de forma a
aperfeicoar o retorno da carteira e minimizar riscos. A sele¢do dos produtos para avaliagdo no Comité de
Investimento é de competéncia da Diretoria Financeira do IPMU. Para tanto, devera ser elaborado relatério
técnico, contemplando as exigéncias principais do credenciamento de fundos, divulgadas pela Secretaria da
Previdéncia. Ainda, deverdo ser observados os itens abaixo:

O parecer completo emitido devera conter no minimo os seguintes critérios de avaliag3o:

v Anélise das medidas de risco;

Analise dos indices de performance;

Anadlise de indices de eficiéncia;

Analise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, enquadramento do produto e do
relatorio de agéncia de risco (se houver);

Analise da carteira do fundo com relacdo a carteira do benchmark. Quando se tratar de ativos de
créditos, verificar a concentragdo por emissor, notas de risco dos ativos e vencimento dos titulos;

v" Enguadramento

ASRNRN

f\
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A precificacdo dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolugdo CMN n® 4.963/2021 e alteracdes,
sera efetuada com base nas informagdes divulgadas pelos 6rgaos responsaveis, tais como B3, CVM e ANBIMA.

Credenciamento das Instituicées Financeiras e Fundos de Investimentos

Seguindo a Portaria MPS n° 519/2011 e a Resolugdo CMN n° 4.963/2021, serdo adotados como base os 3
modelos de Termo de Analise de Credenciamento, preenchidos através de avaliagdo do Questionario Due
Diligence da ANBIMA (QDD Anbima). Encontra-se qualificado a participar do processo seletivo administradora/
gestora de recursos financeiros dos fundos de investimentos em que figurarem institui¢cdes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigadas a instituir comité de auditoria e comité de riscos e que estejam
entre os 10 (dez) primeiros colocados no rating da ANBIMA.

Abertura das Carteiras e dos Rating dos Ativos
As instituicGes credenciadas, das quais o RPPS adquirir cotas de fundos (independentemente do segmento)

deverdo remeter as carteiras de investimentos de forma aberta (quando solicitada), onde devera ser possivel
examinar o nome dos ativos, seus vencimentos, taxas de negocia¢do, o valor de mercado, bem como a
participacdo na carteira do fundo. Ainda em relagdo a composicdo das carteiras as instituicSes credenciadas
remeterdo ao IPMU arquivo no formato XML para que o risco da carteira possa ser apurado.

Objetivo de Alocagdo
E importante ressaltar que, seja qual for a alocagdo de ativos, o mercado podera apresentar periodos adversos,

que poderdo afetar ao menos parte da carteira. Portanto, é imperativo observar um horizonte de tempo que
possa ajustar essas flutuagdes e permitir a recuperagdo da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta forma, o IPMU
deve manter-se fiel a Politica de Investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.
De forma organizada, remanejamento da alocagdo inicial em momentos de alta (vendendo) ou baixa
(comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Neste sentido, seis virtudes basicas
de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina, eficiéncia, conhecimento, dindmica, paciéncia e
diversificagao.
A andlise e avaliacdo das adversidades e das oportunidades, observadas em cendrios futuros, contribuem para a
formacdo de uma visdo ampla do IPMU e do ambiente em que este se insere, visando assim a estabilidade e a
solidez do sistema.
O grau de maturacdo, suas especificidades e as caracteristicas de suas obriga¢bes, bem como o cenario
macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes dos investimentos:

4 A alocacdo dos recursos nos diversos segmentos;

4 Os limites maximos de aplicagdo em cada segmento e prazos de vencimentos dos investimentos; e

4+ A escolha por ativos que possuem ou ndo amortizagdes ou pagamento de juros periédicos, dentre outros.

Processo para Tomadas de Decisées

As aplicagbes realizadas pelo IPMU passardo por um processo de analise, para o qual serdo utilizadas algumas
ferramentas disponiveis no mercado, como o histérico de cotas de fundos de investimentos, abertura de
carteira de investimentos, informacdes de mercado on-line, pesquisa em sites institucionais e outras. Além de
estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, sera feita uma anélise do gestor/ emissor e
da taxa de administracdo cobrada, dentre outros critérios. Os investimentos serdo constantemente avaliados
através de acompanhamento de desempenho, da abertura da composicdo das carteiras e avaliagbes de ativos.
As avaliagbes sdo feitas para orientar as definicdes de estratégias e as tomadas de decisdes, de forma a
aperfeicoar o retorno da carteira e minimizar riscos. Todas as propostas de investimento deverao transitar previa
e obrigatoriamente pelo Comité de Investimentos, ao qual cabera verificar o enquadramento e credenciamento
do investimento, seu histérico de rentabilidade, riscos, perspectivas de rentabilidade, analisar o regulamento e o
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prospecto e todos os demais aspectos que subsidiardo a tomada de decisdes de investimento, cabendo-lhe,
ainda, propor as recomendagdes necessarias ao Conselho Administrativo.

Relatorios e Acompanhamento dos Investimentos
Todos os produtos que fazem parte da carteira de investimento do IPMU serdo acompanhados periodicamente,

com o objetivo principal de verificar possivels alteragdes na composicdo de sua carteira, de forma a assegurar
que os recursos alocados em cada produto estejam protegidos quanto possiveis riscos advindos de mercado
financeiro dentro de uma conjuntura econdémica. Ao final de cada més as instituigdes financeiras devem
disponibilizar ao IPMU um relatério contendo a rentabilidade e o risco das aplicagGes. Para garantir a
transparéncia da gestdo, a Diretoria Financeira emitird os seguintes relatérios: relatérios de aplicagdo de
recursos; relatoério mensal de analise de fundos de investimentos; relatérios mensais, semestral e anual de
avaliacdo da carteira de investimentos do IPMU para que se tenha subsidios para monitorar e realizar as
operagdes de investimentos.

11. Consultoria de Investimento

A consultoria de investimentos tem a fun¢do de auxiliar o RPPS no acompanhamento e monitoramento
do desempenho do risco de mercado e do enquadramento das aplicagdes dos recursos. De carater facultativo,
cabe ao IPMU decidir com base nos critérios de conveniéncia e oportunidade pela contratacdo ou ndo.

Caso decida pela contratagdo, o IPMU devera estabelecer critérios para a contratacdo de pessoas juridicas
que desempenham atividade de avaliagdo de investimentos em valores mobilidrios, as quais devem ser
registradas, autorizadas ou credenciadas nos termos da regulamentagdo da Comissdo de Valores Mobilidrios,
com a finalidade de producdo de recomendagdes, relatérios de acompanhamento e estudos, que auxiliem no
processo de formulagao da politica de investimento e de tomada de decisao de investimento.

12. Gerenciamento de Risco

O IPMU atendendo ao previsto no inciso VI, artigo 4° da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, estabelece em
sua Politica de Investimentos regras que permitam identificar, mensurar e controlar os principais riscos aos
quais os investimentos estdo expostos.

£ relevante mencionar que qualquer aplicacio financeira est sujeita a incidéncia de fatores de risco que
podem afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente, fica o IPMU obrigado a exercer o
acompanhamento e o controle sobre esses riscos. O objetivo é estabelecer quais serdo os critérios, parametros
e limites de gestdo de risco dos investimentos, demonstrando a analise dos principais riscos destacando a
importancia de estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos
aos quais os recursos do plano estdo expostos, entre eles os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,
operacional, legal, sistémico e terceirizagdo.

A gestdo de risco envolve a qualidade e consisténcia dos processos de gestdo e esse processo é
analisado, sobretudo no credenciamento da institui¢do financeira e do fundo de investimentos, exigindo-se,
conforme o caso, relatérios de rating emitidos por instituigdes autorizas e outros documentos comprobatérios
de regularidade e funcionamento.
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A definicdo dos limites de riscos depende de alguns fatores, como: definicdo das formas de medir e
comunicar sobre o volume de risco (var, duration, gap, etc.). Como a estrutura de investimentos de um plano
pode atribuir a discricionariedade de parte da administracdo dos recursos a terceiros contratados, o controle de
alguns dos riscos identificados sera feito pelos proprios gestores externos, por meio de modelos que devem
contemplar, no minimo, os itens e parametros estabelecidos neste documento.

A supervisdo baseada em “riscos” verifica a exposicdo a riscos e os controles sobre eles exercidos,
atuando de forma prudencial sobre as origens dos riscos e induz uma gestdo proativa do IPMU. A analise e
avaliacdo das adversidades e das oportunidades, observadas em cenarios futuros, contribuem para a formagado
de uma visdo ampla do ambiente em que este se insere, visando assim a estabilidade e a solidez do sistema.

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificagdo do passivo, que
consiste na mensuragdo das obrigagdes futuras. A avaliacdo do risco atuarial integrada aos investimentos tem
como objetivo assegurar os padrées de seguranga econdmico-financeira, com fins especificos de preservar a
liquidez, a solvéncia e o equilibrio do plano de beneficios administrado.

Risco de Mercado

O risco de mercado é definido como potencial perda em uma carteira de investimentos, decorrente de
oscilagbes em varidveis econdmicas e financeiras. Estd relacionado a prejuizos potenciais decorrentes de
mudangas em fatores como taxas de juros, de cambio e indices de precos. Uma mudancga nas taxas de juros
futuros, por exemplo, tem relagdo direta (e inversamente proporcional) com pregos dos titulos publicos. Em
regra, se a taxa de juros subir, o preco do titulo publico caira, fazendo com que a carteira do RPPS reduza de
valor. Quanto maior for o prazo do titulo, mais ele sera sensivel a esta variagdo. A medida de risco mais usual
para o risco de mercado é o Value at Risk (VaR), que estima a perda maxima esperada com base em simulacéo
histérica, para intervalos e niveis de confianca pré-definidos. Para os fundos de investimentos de renda fixa, o
limite maximo de VaR sera de 10%, enquanto para os fundos de renda varidvel, na categoria fundos de acoes,
sera de 20%. Em caso de registros acima destes niveis o Comité de Investimentos podera propor realocagoes
visando o enquadramento dos riscos a patamares considerados adequados.

Renda Fixa 10 %
Renda Variavel 20%
Investimento no Exterior 20%

O controle de risco de mercado da carteira devera ser feito de acordo com os seguintes parametros, analisando
os ultimos 12 meses:

Vol 9%
VaR 12%
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Como instrumento adicional de controle, oIPMU devera monitorar a rentabilidade do fundo em janelas
temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento
com o "benchmark” de cada ativo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros do Comité de
Investimentos do RPPS, que decidira pela manutengdo, ou nao, do investimento.

Risco de Crédito

O risco de crédito é a probabilidade de a contraparte ndo honrar os seus compromissos, parcial ou
integralmente, diante da data combinada. Para mitigar o risco de crédito o IPMU somente aplicara em ativos da
categoria crédito privado quando seus respectivos emissores forem considerados de baixo risco de crédito, com
base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento
regular no pais. Os investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou coobrigacdo de uma mesma
pessoa juridica serao limitados a 25% do PL do fundo, exceto quando aqueles emitidos pelo Tesouro Nacional,
aos quais nao sera atribuido limites de concentracdo por apresentarem risco soberano.

Também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é aquele em que ha a possibilidade de o
retorno de investimento ndo ser honrado pela instituicdo que emitiu determinado titulo, na data e nas
condi¢bes negociadas e contratadas. Sera utilizado para essa avaliagdo do risco os ratings atribuidos por
agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. Para checagem do enquadramento, os titulos
privados devem, a principio, ser separados de acordo com suas caracteristicas.

RATING EMISSOR RATING EMISSAO

Titulos emitidos por institui¢do nao financeira X X
FIDC (Cotas Séniores) X
Titulos emitidos por instituicdo financeira X

Na hipotese de aplicacdo de recursos financeiros do RPPS, em fundos de investimento que possuem em sua
carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes sejam emitidas por companhias abertas
devidamente operacionais e registrada; e que sejam de baixo risco em classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco, o que estiverem de acordo com a tabela abaixo:

) 18 ‘18
PRAZO - Longo prazo Longo prazo
Standard & Poors brA- brA- brA-
Moody's A3.br A3.br A3.br
Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) A-(bra)

Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:

a) Possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes (Passivo);

b) Possibilidade de reducdo da demanda de mercado (Ativo).

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo geridos.

a) Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagdes (Passivo). A gestdo do risco de
indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagdes depende do planejamento estratégico dos
investimentos do plano. A aquisigao de titulos ou valores mobiliarios com prazo ou fluxos incompativeis com as
necessidades do plano pode gerar um descasamento. O IPMU realiza controle gerencial mensal da evolugao do
passivo atuarial e de seu impacto no balanco atuarial. Com essa medida é possivel verificarmos, em tempo
habil, quais medidas devem ser tomadas a fim de manter o equilibrio atuarial, além de possibilitar ao Comité de
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Investimentos uma analise mais objetiva na alocagdo dos recursos, no que se refere a paridade entre os fluxos
de caixa futuros.

b) Reducdo de demanda de mercado (Ativo). A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a
possibilidade de redugdo ou inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira.
A gestdo deste risco sera feita com base no percentual da carteira que pode ser negociada. O controle do risco
de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio dos limites da tabela abaixo, onde sera analisado o
curto (de 0 a 30 dias), médio (de 30 dias a 365 dias) e longo prazo (acima de 365 dias).

De 0 a 30 dias 100%
De 31 dias a 365 dias 50%
Acima de 365 dias 30%

Risco Operacional
Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacédo de
processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Dessa forma a gestdo desse risco serd a
implementacao de a¢des que garantam a adogdo de normas e procedimentos de controles internos, alinhados
com a legislagao aplicavel. Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:
a) A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatorios de monitoramento dos riscos
descritos nos topicos anteriores;
b) O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos;
¢) Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificacdo dos participantes do processo decisorio
de investimento; e
d) Formalizagdo e acompanhamento das atribui¢des e responsabilidade de todos os envolvidos no
processo planejamento, execucdo e controle de investimento.

Risco de Terceirizagao

Na administracdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizagdo total ou parcial dos investimentos
do RPPS. Esse tipo de operacao delega determinadas responsabilidades a gestores externos, porém nao isenta o
RPPS de responder legalmente perante os 6rgaos supervisores e fiscalizadores. Neste contexto, o modelo de
terceirizacd@o exige que o RPPS tenha um processo formalizado para escolha e acompanhamento de seus
gestores externos, conforme definigdes na Resolugdo CMN n° 4.963/21 e alteragGes e demais normativos da
Secretaria de Previdéncia do Ministério da Fazenda. No Credenciamento, o procedimento de selecdo de
gestores pelo RPPS deve conter historico, justificativas, documentacdo relacionada, entre outros.

Risco Sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja contaminado por eventos
pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. Apesar da dificuldade de gerenciamento deste
risco, ele ndo deve ser excluido da anlise. E importante que ele seja considerado em cenérios, premissas e
hip6teses para analise e desenvolvimento de mecanismos de antecipagdo de agdes aos eventos de risco. Para
tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdo dos recursos deve levar em
consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores, bem como a diversificacdo de
gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de
servico em um evento de crise.
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Risco Legal

O risco legal engloba todas as ameagas as quais a carteira de investimentos do IPMU esta vulneravel, em
decorréncia do mal cumprimento da legislagdo vigente. Interpretacdo errénea de dispositivos legais,
acompanhamento desorganizado das obrigagdes e transagdes fraudulentas so algumas das possiveis causas
de prejuizos financeiros decorrentes do risco legal. Considerando a gravidade dessas falhas, assim como a
extensdo das perdas, o gerenciamento desse risco se torna essencial para que a autarquia e/ou investimento
seja bem-sucedida.

Risco de Imagem

Risco de imagem ¢é a possibilidade de perdas decorrentes das instituicdes terem seu nome desgastado junto ao
mercado ou as autoridades, em razdo de publicidade negativa, verdadeira ou ndo. Na ocorréncia desse evento,
cabera ao Comité de Investimentos analisar o grau de comprometimento da credibilidade da instituicdo
financetra, propondo as medidas necessérias.

Risco de Descasamento

Para que os retornos esperados se concretizem é necessario o acompanhamento do desempenho dos fundos
selecionados. Esse acompanhamento é feito através da medigdo dos resultados, utilizando varios indicadores de
risco que determinam o grau de divergéncia entre o retorno dos investimentos do IPMU e a variacdo da meta
atuarial. Os desvios detectados deverao ser informados, a fim de serem avaliadas e corrigidas pela diretoria.

13. Estratégias de Investimentos e Desinvestimentos

Embora o IPMU busque investimentos que atendam suas necessidades atuariais no longo prazo, os
gestores poderdo realizar movimentos com objetivo de obter retorno financeiro de curto prazo, procurando
distorcdes de precos em excessos de valorizagdo ou desvalorizagdo dos ativos financeiros.

No intuito de alcancar a meta atuarial estabelecida para as aplicagdes do IPMU, a estratégia de
investimento devera prever diversificagcdo, tanto no nivel de classe de ativos, quanto na segmentacdo por
subclasse de ativos, emissor, vencimentos diversos, indexadores, com vistas a maximizar a relacdo risco-retorno
do montante total aplicado. Serdo considerados como itens fundamentais de aplicacdo dos recursos a taxa
esperada de retorno, os riscos a ela inerentes, os limites legais e operacionais, a liquidez adequada dos ativos
com especial énfase no médio e longo prazo.

A adoc¢do das melhores préticas de Gestdo Previdencidria, de acordo com a Portaria MPS N° 18572015,
tem por objetivo incentivar o IPMU a adotar melhores préticas de gestdo previdenciaria, que proporcione maior
controle dos seus ativos e passivo e mais transparéncia no relacionamento com os segurados e a sociedade. Tal
adogdo garantird que os envolvidos no processo decisério do IPMU cumpram seus cédigos de conduta
preacordados a fim de minimizar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

Ainda de acordo com os normativos, esta Politica de Investimentos estabelece os principios e as diretrizes
a serem seguidas na gestdo dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e provisdes, sob a
administracdo do IPMU, visando atingir e preservar o equilibrio financeiro e atuarial e a solvéncia do plano. As
diretrizes estabelecidas na Politica de Investimentos sdo complementares, coexistem com aquelas estabelecidas
pela legistacdo aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade de observa-las
concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste documento.
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Na execucdo dos preceitos estabelecidos nos segmentos de Renda Fixa, Renda Variavel, Investimentos
Estruturados e no Exterior, na gestdo dos recursos serdo adotados critérios para os investimentos e
desinvestimentos, observadas principalmente as seguintes regras:

a) No processo de investimento, entende-se por novas alocagdes as aplicagdes realizadas em fundos que
ndo compuserem a carteira do RPPS até aquele momento;

v Observado o inciso Il do § 1° do artigo 9° da Resolugdo CMN 4.963 de 2021, os fundos que
possuirem histérico de rentabilidade menor do que 12 (doze) meses poderdo receber recursos,
de preferéncia quando: a rentabilidade do fundo estiver enquadrada nos limites estabelecidos
nos segmentos renda fixa e renda varidvel e o novo fundo replicar estratégia(s) de gestdo de
investimentos anteriormente praticadas pela gestora;

b) O processo de desinvestimento podera ndo ocorrer quando a cota atual do fundo for inferior a cota de
aplicacdo, a fim de ndo realizar o prejuizo no investimento.

As estratégias de investimentos e desinvestimentos poderao ser flexibilizadas nos seguintes casos:
Quando existirem poucos produtos semelhantes entre as instituigdes credenciadas junto ao RPPS;
Quando os recursos forem caracterizados como de curto prazo;

Quando os recursos forem referentes a taxa de administragao;

A fim de valer-se de distor¢Ses nos precos dos ativos que compdem os (ndices, poderao ser realizadas
estratégias de curto prazo. Contudo, no segmento de renda fixa estas operagdes ocorrerdo em fundos
da classe IMA ou IDKA. Nas operag¢des de curto prazo ndo havera limite temporal de permanéncia dos
recursos em qualquer dos indices de renda fixa.

AN NI NN

Para alcancar a aderéncia da meta atuarial ao perfil de sua carteira de investimentos, o IPMU pautara suas
andlises na diversificagdo, considerando as caracteristicas dos investimentos disponiveis com os momentos nos
quais necessitard dos recursos para o cumprimento de suas obriga¢des, buscando o equilibrio financeiro e
atuarial.

A estratégia de diversificagdo esta pautada nos percentuais necessarios para saldar as obrigagdes futuras,
o que pode significar, muitas vezes, manter um percentual de recursos maior em investimentos de longo prazo
com possibilidade de maior rentabilidade, porém com maior grau de risco e maior volatilidade. Como estratégia
de alocagdo propde-se com a presente Politica de Investimentos que os recursos que compdem a carteira de
investimentos do IPMU sejam distribuidos nos horizontes temporais de curto prazo (considerados os
investimentos de renda fixa com prazos médios de até 5 anos) e de longo prazo (compreendendo os
investimentos de renda fixa com prazos médios superiores a 5 anos e os investimentos de renda variavel).

Assim como os investimentos, as obriga¢des atuariais projetadas do IPMU também deverdo ser
classificadas no curto ou no longo prazo, conforme sejam exigiveis em até 5 anos ou em mais de 5 anos,
mantendo-se os investimentos alocados, preferencialmente, nos mesmos percentuais correspondentes aos
horizontes temporais das obrigag¢des.

14. Precificacao de Ativos

Os principios e critérios de precificacdo para os ativos e os fundos de investimentos que compde ou que
virdo a compor a carteira de investimentos do IPMU deverdo seguir o critério de precificagdo de marcagdo a
mercado (MaM).
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Poderdo ser contabilizados pelos respectivos custos de aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos
os Titulos Pdblicos Federais, desde que se cumpram cumulativamente as devidas exigéncias da Portaria MF n°
577, de 27 de dezembro de 2017.

O processo de marcacdo a mercado consiste em atribuir um prego justo a um determinado ativo ou
derivativo, seja pelo preco de mercado, caso haja liquidez, ou seja, na auséncia desta, pela melhor estimativa
que o preco do ativo teria em uma eventual negociac3o.

O processo de marcagdo na curva consiste na contabilizagdo do valor de compra de um determinado
titulo, acrescido da variagdo da taxa de juros, desde que a emissdo do papel seja carregada até o seu respectivo
vencimento. O valor serd atualizado diariamente, sem considerar a oscilagdes de preco auferidas no mercado.

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, nos quais o IPMU
aplica seus recursos devem ser marcados a valor de mercado (exceto os ativos pertencentes as carteiras dos
Fundos regidos pela portaria MPS n° 65 de 26/02/2014), de acordo com os critérios recomendados pela CVM,
pela ANBIMA e definidos na Resolugdgo CMN n° 4.963/2021.

O método e as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos pelo IPMU sdo os mesmos
estabelecidos por seus custodiantes. £ recomendado que todas as negociacdes sejam realizadas através de
plataformas eletronicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior
proximidade do valor real de mercado.

No caso da aquisicdo direta de titulos publicos federais é de fundamental importancia que no ato da
compra sejam observadas as taxas indicativas e respectivos Pregos Unitarios (PUs) divulgados diariamente pela
ANBIMA e, ainda, que além de efetuar a compra em plataformas eletrénicas e, consequentemente, custodiar os
mesmos através do CNPJ do IPMU no SELIC (Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia), ndo esquecer de fazer,
no dia da compra, a escolha do critério contabil que o titulo sera registrado até o seu vencimento: ou sera
marcado a mercado, ou serd marcado na curva, pela sua taxa de aquisigdo.

15. Politica de Acompanhamento e Avaliac3o dos Investimentos

Para 0 acompanhamento e avaliacdo da carteira de investimentos, dos fundos de investimentos que a
contemplam e seus resultados, adicionalmente serdo adotados metodologias e critérios que atendam
conjuntamente as normativas expedidas pelos 6rgdos reguladores.

Como forma de acompanhamento, serd admitido a elaboragdo de relatérios mensais, acompanhados de
parecer avaliativo do Comité de Investimentos, que contemple no minimo informagées sobre a rentabilidade e
dos riscos das diversas modalidades de operag¢des realizadas na aplica¢do dos recursos do IPMU e da aderéncia
das alocagbes e processos decisérios de investimentos.

Os pareceres emitidos pelo Comité de Investimentos deverdo apresentar no minimo o plano de a¢do com
o cronograma das atividades a serem desempenhadas relativas a gestdo dos recursos. Com a emissdo dos
pareceres avaliativos e a elabora¢do do plano de agdo, o mesmo deverd ser aprovado pelo 6rgdo deliberativo.
Deverao fazer parte dos documentos do processo de acompanhamento e avaliag3o:
a) Editorial sobre o panorama econdmico relativo ao més anterior;
b) Relatério Mensal que contém: analise qualitativa da situagdo da carteira em relagdo & composicio,
rentabilidade, enquadramentos, aderéncia a Politica de Investimentos, riscos (mercado, liquidez e
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crédito); analise quantitativa baseada em dados histdricos e ilustrada por comparativos graficos e;
sugestdes para otimizagado da carteira cumprindo a exigéncia da Portaria MPS 519, de 24 de agosto de
2011, Artigo 3° Incisos lll e V;

¢) Relatério de Monitoramento Trimestral que contém: anélise sobre a rentabilidade e risco das diversas
modalidades de opera¢des realizadas pelo RPPS, com titulos, valores mobilidrios e demais ativos
alocados nos segmentos de renda fixa, renda varidvel, investimentos estruturados e investimentos no
exterior, cumprindo a exigéncia da Portaria MPS 519, de 24 de agosto de 2011, Artigo 3° Incisos lif e V;

Stop Loss

O IPMU podera utilizar modelo de stop loss com o objetivo de eliminar desvaloriza¢des excessivas das cotas em
consequéncia de movimentos adversos do mercado, desde que o capital no momento da analise seja maior que
o montante inicial aplicado. O limite de stop loss adotado devera ser previamente estabelecido pelo Comité de
Investimentos e aprovado pelo Conselho de Administragdo, tanto para os segmentos de renda fixa e renda
variavel.

Preservacao dos rendimentos obtidos

Para o segmento de renda fixa e variavel o IPMU adotara a estratégia de realizar os rendimentos excedentes a
variacao do limite por artigo estabelecido para alocacdo dos recursos. A Diretoria Financeira realizara
monitoramento dos rendimentos positivos e poderad sugerir movimentacdes ao Comité de Investimentos a
qualquer tempo, que encaminhara para delibera¢do do Conselho de Administragdo. O valor resgatado podera
ser alocado tanto no segmento de renda fixa quanto varidvel conforme disponibilidades dos limites impostos
pela Resolugdo vigente e a atual Politica de Investimentos.

16. Plano de Contingéncia

Mesmo com todos os esfor¢os para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de
situacdo ndo pode ser totalmente descartado. Em caso de ocorréncia de desenquadramento, o Comité de
Investimentos do IPMU se reunird para analisar, caso a caso, com intuito de encontrar a methor solu¢do e o
respectivo plano de acdo, sempre pensando na preserva¢do do Patriménio do IPMU.

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resolucdo CMN n°
4.963/2021, em seu Art. 4°, inciso VI, ou seja, entende-se por "contingéncia" no dmbito desta Politica de
Investimentos a excessiva exposigdo a riscos ou potenciais perdas dos recursos.

O Planc de Contingéncia, a ser aplicado no exercicio, com as medidas a serem adotadas em caso de
descumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolu¢do e dos pardmetros estabelecidos nas normas
gerais dos regimes proprios de previdéncia social, de excessiva exposi¢do a riscos ou potenciais perda dos
recursos:

a) Estudo mensal e revisdo, quando necessario, da politica de investimentos.

b) Elaboragao de relatério propondo as corregdes necessarias aos enquadramentos.

c) Acompanhar diariamente todos os investimentos e os relatérios dos ativos investidos.
d) Certificagdo “In loco” se os ativos estdo lastreados pelos titulos informados.

e) Acompanhamento da variagao patrimonial dos fundos investidos.

Rua Parana n° 408 — Centro - Ubatuba — Sdo Paulo — Cep. 11.690-400
Telefone: (12) 3833-3044/3833 4842/ 3832 2235 - E-mail ipmu@ubatuba.sp.gov.br Pagina 17




Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba — IPMU
Prefeitura Municipal da Estancia Balnedria de Ubatuba

Plano de Contingéncia para Risco de Mercado

No que se refere ao Risco de Mercado, o controle e mensuragdo de riscos reatizado periodicamente através dos
indicadores apresentados no Relatério Mensal funcionardo como plano continuamente executado, uma vez que
o Comité de Investimentos acompanha sistematicamente o mercado financeiro e suas implicacées e riscos a
carteira de investimentos. Assim, uma vez identificado riscos de mercado em descompasso com as diretrizes da
Politica de Investimentos e Politica de Gestdo de Riscos, o Comité de Investimentos deliberard sobre a
realocacdo necessaria a mitigacdo do risco de mercado.

Plano de Contingéncia para Risco de Crédito

O risco de crédito estara presente invariavelmente nos fundos que possuam ativos de crédito privado em suas
carteiras. Como forma de mitigar esse risco, o presente Plano de Contingéncia terd como foco o
acompanhamento do desempenho mensal dos fundos que possuam ativos de crédito privado. Com efeito, a
carteira desses fundos sera aberta para analise mensal do Comité de Investimentos. Caso seja identificado ativos
em situagdo de inadimpléncia, a Diretoria Financeira solicitara informacdes pormenorizadas ao gestor do fundo.
Apés andlise e consideragdes a respeito das informagdes prestadas pelo gestor do fundo, o Comité de
Investimentos deliberara a respeito da manutengao ou resgate do investimento.

Plano de Contingéncia para Risco de Liquidez

A liquidez necessaria a carteira de investimentos esta baseada no estudo técnico de ALM analisado e aprovado
pelo Comité de Investimentos. O controle do risco de liquidez é realizado mensalmente ao se verificar a
composicdo da carteira de investimentos. Caso seja identificado risco de descumprimento, o Comité de
Investimentos decidira por realocagdes que devolva a carteira os niveis de liquidez desejados.

Plano de Contingéncia para Risco Operacional

Dada a multiplicidade de fatores ou eventos eventualmente advindos do risco operacional, o presente plano de
contingéncia limitar-se-4 a obrigatoriedade de dar conhecimento ao Comité de Investimentos e ao Conselho de
Administracdo quaisquer falhas de carater humano ou tecnoldgico que tragam ou que tenham potencial
significativo de trazer perdas a carteira de investimentos. Uma vez identificada a causa do problema, o Comité
de Investimentos emitira Parecer enderecado ao Conselho de Administrado, que tomara as medidas legais e
administrativas cabiveis.

Plano de Contingéncia para Risco de Terceiriza¢io

A Diretoria Financeira, responsavel pelo acompanhamento periédico do desempenho dos diversos gestores e
administradores dos recursos aplicados pelo IPMU, devera acompanhar sistematicamente os diversos agentes
externos envolvidos no processo de investimentos. Uma vez identificado risco significativo relacionado a esses
agentes, a Diretoria Financeira dara ciéncia ao Comité de Investimentos, que ap6s analise e deliberacio emitira
Parecer ao Conselho de Administragdo, dando ciéncia do ocorrido. Caso entenda oportuno, o Comité de
Investimentos podera sugerir o resgate de todos os recursos geridos ou administrados pelo agente, pessoa
fisica ou juridica, apontado como causa raiz do risco operacional.

Plano de Contingéncia para Risco Sistematico

Da mesma forma que é tratado o Risco de Mercado, no Risco Sistematico o controle e mensuracdo sera
realizado periodicamente através dos indicadores apresentados no Relatério Mensal, funcionando como plano
continuamente executado, uma vez que o Comité de Investimentos acompanha sistematicamente o mercado
financeiro e suas implicagbes e riscos a carteira de investimentos. Assim, uma vez identificado riscos sistémicos
em descompasso com as diretrizes da Politica de Investimentos e Politica de Gestdo de Riscos, o Comité de
Investimentos deliberara sobre a realocacdo necessaria a mitigagdo do risco sistémico.
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Plano de Contingéncia para Risco Legal

O Comité de Investimento acompanhara mensalmente os limites aplicaveis a Resolu¢do CMN n°® 4.963/2021 e a
esta Politica de Investimentos. Ademais, o acompanhamento do envio dos demonstrativos obrigatérios (DAIR e
DPIN), além da publicagdo dos Relatorios e APRs fardo parte das rotinas de trabalho do controle interno do
IPMU. No caso de descumprimento de quaisquer desses itens, o Controle Interno notificara a Diretoria
Financeira para que sejam tomadas as providéncias cabiveis.

Desenquadramentos

Assim que o desenquadramento referente ao limite de valor aplicado permitido pela Resolugdo CMN n°
4.963/2021 for constatado, o Diretor Financeiro deverd levar o caso ao Comité de Investimentos, para que seja
discutido de quais fundos serdo feitas as realocacbes necessarias para o enquadramento da carteira de
investimentos do IPMU.

Aplicacdes Vedadas
Assim que constatado a aplicagdo em ativos vedados pela Resolugdo CMN n° 4.963/2021, o Diretor Financeiro
devera propor ao Comité de Investimento a imediata realocacdo do valor.

Casos Diversos

Em qualquer caso em que seja constatado algum indicio de irregularidade, ou alguma inconformidade, cabera
ao Diretor Financeiro, entrar em contato com o gestor do fundo de investimento para esclarecer tal fato e se
restar comprovada a irregularidade, propor ao Comité de Investimentos o resgate total da aplicacdo.

Com a identificacdo clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimento do plano no processo dos
investimentos, que abrange ndo somente a Diretoria Executiva, como o Comité de Investimentos e o Conselho
Deliberativo.

Entende-se como Exposicdo a Risco os investimentos que direcionam a carteira de investimentos
do IPMU para o ndo cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos aos RPPS. O ndo cumprimento
dos limites, requisitos e normas estabelecidos, podem ser classificados como sendo:

s Desenquadramento da Carteira de Investimentos;
° Desenquadramento do Fundo de Investimento;

. Desenquadramento da Politica de Investimentos;
® Movimentag¢des Financeiras ndo autorizadas;

Caso identificado o ndo cumprimento dos itens descritos, ficam os responsaveis pelos investimentos,
devidamente definidos nesta Politica de Investimentos, obrigados a:
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Medidas Resolucdo

+1-) Desenquadramento da +a) Apuracao das causas +Curto Prazo
Carteira de Investimentos acompanhado de relatério, «Médio Prazo

-ldentificacdo dos envolvidos -Longo Prazo
a contar do inicio do
processo.

+Estudo Técnico com a
viabilidade para o
enquadramento.

Contingéencias

+2-) Desenquadramento do +a) Apuracd@o das causas «Curto Prazo
Fundo de Investimentos acompanhado de relatério, «Médio Prazo

«ldentificacdo dos envolvidos «Longo Prazo
a contar do inicio do
processo,

+Estudo Técnico com a
viabilidade para o
enquadramento.

' 1
l’ |
[ Medidas , Resolucao
+3-) Desenquadramento da -a) Apuragdo das causas +Curto Prazo
Politica de Investimentos acompanhado de relatério, «Médio Prazo
«|dentificacdo dos envolvidos «Longo Prazo
a contar do inicio do
processo,
+Estudo Técnico com a
viabilidade para o
enquadramento.
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Medidas Resolucao

R o s ka3 B it s A i i3t asir S M b

«Curto Prazo

*4-) Movimentacdo Financeira +a) Apuragdo das causas

nao autorizada acompanhado de relatério, «Médio Prazo
*Identificacdo dos envolvidos «Longo Prazo
a contar do inicio do
processo,

+Estudo Técnico com a
viabilidade para solugao,

+Acoes e medidas, se
necessarias, judiciais para a
responsbilidazagao dos
responsaveis.

O IPMU estabelece que podera adotar os procedimentos abaixo relacionados, visando readequar a
carteira de investimento a legislagdo e normas desta Politica de Investimentos:

Descumprimento dos limites e requisitos da legislacdo vigente ou da Politica de Investimentos: Serd
efetuada a regularizacdo logo ap6s identificacdo do descumprimento a legislagdo vigente, com movimentacdes
dos recursos, observando o estabelecido no item “Estratégias de Investimentos e Desinvestimento” visando
evitar perda de rentabilidade ou exposicdo desnecessaria a qualquer tipo de risco.

Excessiva exposicdo a riscos ou de potenciais perdas dos recursos: Caso os responsaveis pela gestao dos
recursos do RPPS percebam a existéncia de fatores que possam aumentar a exposigdo do risco de mercado, de

crédito e de liquidez, com potencial perda de recursos da carteira, sera efetuada uma anélise da carteira em
reunido com os responsaveis diretos pelos investimentos do RPPS para avaliagdo do ajuste necessario.

Ultrapassado os limites de VOL e VaR: O gestor de recursos do RPPS deve convocar o Comité de
Investimentos, em até 3 dias Uteis da divulgacdo do ultimo relatério, para definicdo das medidas necessarias
para sanar o desenquadramento do risco estipulado. Deve, também, seguir analisando nos meses seguintes os
resultados de risco em 12 meses, frente aos eventos politicos/econémicos enfrentados, evitando assim decisdes
precipitadas.

Potenciais Perdas dos Recursos
Entende como potencias perdas dos recursos os volumes expressivos provenientes de fundos de investimentos
diretamente atrelados aos riscos de mercado, crédito e liquidez.
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+1-) Potenciais perdas de
recursos

Medidas

+a) Apuragdo das causas
acompanhado de relatorio,
«ldentificagao dos envolvidos

~ Resolugao

+Curto Prazo
+Médio Prazo
«Longo Prazo

a contar do inicio do
processo,

«Estudo Técnico com a
viabilidade administrativa,
financeira e, se for o caso,
juridica.

17. Das Aplicacdes Financeiras

Antes de qualquer aplicacdo, resgate ou movimentacdes financeiras ocorridas na carteira de
investimentos do IPMU, os responsaveis pela gestdo dos recursos deverdo sequir todos os principios e diretrizes
envolvidos nos processos de aplicagdo dos investimentos.

Todos os ativos e valores mobilidrios adquiridos pelo IPMU deverdo ser registrados nos Sistemas de
Liquidacao e Custodia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensacdo autorizadas pela Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM.

As operagdes realizadas no mercado secundéario (compra/venda de titulos publicos) deverdo ser
realizadas através de plataforma eletronica autorizada, que ja atendem aos pré-requisitos para oferecer as rodas
de negocia¢do nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco Central. O IPMU dever3, ainda, realizar
o acompanhamento de precos e taxas praticados em tais operagdes e compara-los aos precos e taxas utilizados
como referéncia de mercado (ANBIMA).

O acompanhamento mensal do desempenho da carteira de investimentos em relacio a Meta
Rentabilidade definida, garantira agdes e medidas no curto e médio prazo no equacionamento de quaisquer
distor¢es decorrentes dos riscos a ela atrelados.

Entende-se como participagdo no processo decisério quanto a formulagdo e execugdo da Politica de
Investimentos a abrangéncia de:

a) garantir o cumprimento das normativas vigentes;

b) garantir o cumprimento da Politica de Investimentos e suas revisdes;

¢) garantir a adequagao dos investimentos de acordo com o perfil do IPMU;

d) monitorar o grau de risco dos investimentos;

e) observar que a rentabilidade dos recursos que estejam de acordo com o nivel de risco assumido;
f) garantir a gestao ética e transparente dos recursos;

g) garantir a execucdo dos processos internos voltados para area de investimentos;
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h) instaurar sindicancia no ambito dos investimentos e processos de investimentos se assim houver a
necessidade;

) executar plano de contingéncia no ambito dos investimentos conforme definido em Politica de
Investimentos se assim houver a necessidade;

j) garantir a execugdo, o cumprimento e acompanhamento do Credenciamento das Institui¢des
Financeiras;

k) garantir que a Alocacgdo Estratégica esteja em consonancia com os estudos técnicos que nortearam o
equilibrio atuarial e financeiro e

) qualquer outra atividade relacionada diretamente a area de investimentos.

Todo o acompanhamento e deliberagdo promovidos pelo Comité de Investimentos sera designado em
formato de relatério, sendo disponibilizado para apreciacdo, analise, contestacdo e aprovagdo por parte do
Conselho de Administracdo. Sua periodicidade se adequada ao porte do IPMU. Os relatérios serdo mantidos e
colocados a disposicdo da Secretaria da Previdéncia Social - SPREV, Tribunal de Contas do Estado, Conselho
Fiscal e demais 6rgaos fiscalizadores e interessados.

Limites e Alcadas

O Presidente praticara, conjuntamente com o Diretor Financeiro, os atos relativos a execucdo das
decisdes proferidas pelo Comité de Investimentos, ficando previamente autorizados a aplicar os recursos
recebidos em fundos de liquidez diaria até que outra destinagdo seja dada pelo Comité de Investimentos,
observada as diretrizes desta Politica de Investimentos e a legislacdo aplicavel. Os resgates necessarios aos
pagamentos das despesas obrigatérias do IPMU poderao ser realizados pela Diretoria Financeira, dispensando a
prévia deliberacao pelo Comité de Investimentos.

18. Carteira Atual

A carteira atual dos investimentos do IPMU, de acordo com a tabela abaixo, demonstra os
percentuais de alocac¢do assim como os limites legais observados por segmento na data 30/11/2021.

Renda Fixa 100% 80,83%
Renda Variavel 30% 9,29%
Investimento no Exterior 10% 9,88%

19. Limites para Macro-Alocacio

A Resolucao CMN n° 4.963/2021, estabelece que os recursos em moeda corrente podem ser alocados,
exclusivamente, nos segmentos de:
I- renda fixa;
II- renda variavel;
[ll- investimentos no exterior;
IV- investimentos estruturados;
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V- fundos imobiliarios;

VI- empréstimos consignados.

§ 1° Para efeito desta Resolucdo, sdo considerados investimentos estruturados:
I- fundos de investimento classificados como multimercado;

lI- fundos de investimento em participacdes (FIP); e

lll- fundos de investimento classificados como “A¢des - Mercado de Acesso”.

RESOLUCAO CMN 4963/2021
TIPO DE ATIVO il = """l siedey At a0 S e CaRPER % '“’::':I‘” PLL Limite (%) -com PRO GESTAO || Limite GLOBAL Resolugdo 4963 (%)
Resol 4963 (%) por Fi
RENDA FIXA - Art. 7° Nivel | | Nivel Il | Nivel It | Nivel IV] Nivel | | Nivelll | Nivellll |Nivel V]
Tit. Publicos Tes. Nac. (SELIC)- Piat. Eletr. ou 70 1, "an
(Oferta Pabl. TN (por Inst + '
FI Renda Fixa 100% Tit. Publicos 7°0,"b" 100% 1o foo
Fi indices RF (ETF) 100% Tit Pubicos 700, e
l(negociados em boisa) L
{Op. Ce {100% Tit. ) 70 5% = -
* Fl Renda Fixa (8m. 20% emissorfsem “CP* nof 7°. 10, "a"
[romatoni tieco papdls priv) o 60% 20% 15% 65% 70%| 75%| 8o%
Fl Indices RF (ETF) (negociados em bolsa) 3 || Mol
|Atives RF emissc clobrig. ou coobrig. de Inst
. N 20%
Financ. Bancérias (ksta exaustiva) (exceto Est. e|
** FIDC Cota Sénior 7°,V, "a" 5% 5% PL cota sénior - 10% 15% 20%
* FI RF - Crédito Privado TN 5% 20% 5% - 10% 15% 20% - 25% 30% 35%
i Fl Debent. de Iinfreestrutural 7°,V, e 5% 5% 10% 15% 20%
Dehéat
TOTAL RENDA FIXA 100%
RENDA VARIAVEL Art. 8° Nivel | | Nivel 1l | Nivel i Nivel V] Nivel 1| Nivelll | Nivel il |Nivel V]
*F1 em Agdes 8° 1
- J#35% (RVi# 40% (RV +# 50% (RV +[# 60% (R
F| Indice Mercado de RV (ETF) (negociados na 30% 20% 15% 35% 40% 45%| 50% J+ Esint. 4 Estnt. 4 Estnt. ++ Estnt. 4
. F imob.) F.Imob.) Flimob.) |F.imob.)
Boisa) (Indices divuigados ou 8l
[negociados por Boisa de Val. no Brasil)
TOTAL RENDA VARIAVEL # 30% Ni
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR Art. 9° (gestor em atividade ha mais de 5 anos / adm. Recursos acima de US$ 5 bi) Nivel ) | Nivel Il | Nivel lll vaullVH Nivel1| Nivelll | Nivellll |Nivel
Fl e FIC classif. Como "RF - Divida Externa'|
(histérico 12 m) 8,1
Fundo com sufixo “ Invest. Exterior * (histérico 12 9,1l 10% 20% 15% (PL Exterior)
meses no exterior) (Vedado FIP no Exterior)
FI "Acbes BDR Nivel I* 9°,1ii
ITOTAL INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS Art. 10 Nivel | | Nivel Il | Nivel ]| Nivel V]| Nivel 1| Nivel Il Nivel Il | Nivel IV]
* Fl ou FIC Mulimercado (Aberto) 10,1 10% - - 15% 16%
(1) * FIP (Fechado) 10,11 5% 20% 15% - - 10% 15% #® # 20%# 20%#
(Cotas “Acdes - Mercado de Acesso” 10, 1 5% - - 10% 15%
TOTAL INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS # 15% 20% 20%
FUNDOS IMOBILIARIOS Art. 11 Nivel | | Nivel Il | Nivel lll | Nivel IV Nivel | Nivel Il Nivel Il |Nivel
(2) * FI Imobilirio (negociados em bolsa) l 1 5% 20% I 15% - 10% 15% 20% # B # #
TOTAL FUNDOS IMOBILIARIOS # 5%

# LIMITE GLOBAL /SOMATORIA: RV (ART. 8°) + INV. ESTRUT. (ART. 10) + F. IMOB. (ART. 11) = SEM PRO GESTAO: 30% / NIVEL 1: 35% / NIVEL 2: 40% / NIVEL 3: 50% / NIVEL 4: 60%
T EMPRESTIMOS CONSIGNADOS Art. 12

Sem Pro Gestdo 12,1 5%

|Com qualquer nivel Pro Gestéo 12,1 10%
TOTAL EMPRESTIMO CONSIGNADO
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Para o exercicio de 2022 os recursos financeiros do IPMU, deveréo ser aplicados levando em consideracdo
a posicao conservadora, a Avaliagdo Atuarial, cenario macroeconémico e as expectativas de mercado vigentes
quando da elaborag¢do deste documento.

A andlise e avaliagdo das adversidades e das oportunidades, observadas em cenarios futuros, contribuem
para a formagdo de uma visdo ampla do IPMU e do ambiente em que este se insere, visando assim a
estabilidade e a solidez do sistema.

A Estratégia Alvo do IPMU estd alinhada com a expectativa de um ambiente de muitas incertezas, em
decorréncia das agendas politicas e econdmicas que encontram cada vez mais dificuldades de serem
apreciadas. Somado a outros fatores, tais como o baixo nivel de atividade e a inflacdo acima da meta, acabam
refletindo a nova realidade das taxas de juros no pais. E claro que ndo se leva em conta nessas afirmagdes
cenarios de altissimo stress (internos ou externos) como o ocorrido com o surgimento do COVID-19 ou
deterioracdo dos fundamentos macroeconémicos do pais. Para o ano de 2022, uma combinacdo de taxa de juro
em elevacdo, inflacdo fora do controle, certamente levardo o IPMU a ter cautela ao assumir mais risco de
mercado e, eventualmente, de crédito se houverem opgdes para isso.

O grau de maturagéo, suas especificidades e as caracteristicas de suas obrigagdes, bem como o cenario
macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes dos investimentos:

< A alocacdo dos recursos nos diversos segmentos da Resolu¢do CMN n® 4.963/2021;
< Os limites maximos de aplicagdo em cada segmento e prazos de vencimentos dos investimentos;
* A escolha por ativos que possuem ou ndo amortizagdes ou pagamento de juros periddicos; dentre

outros.

2,

A nova estratégia proposta visa adequar os investimentos do IPMU a nova realidade das taxas de juros de
curto e longo prazo praticadas pelo governo federal e os reflexos deste novo cendrio nas novas curvas de juros
de médio e longo prazos, que devem impactar os fundos lastreados nestes ativos. A combinacdo de juros
baixos, pouca retomada econémica e um governo possivelmente reformista colocam a renda variavel como
constante oportunidade de acréscimo de rentabilidade, apesar dos riscos inerentes a esta estratégia.

Os limites de “alocacdo objetivo” foram definidos, considerando o cenario macroeconémico e as
expectativas de mercado vigentes quando da elaboracdo desta Politica de Investimentos. Também foi levado
em consideracdo o estudo de Asset Liability Management (ALM), onde foram estudados os patamares de riscos
x retorno (fronteira eficiente Markowitz).

ALOCACAO MARKOWITZ
BENCHMARKS | % ALOCACAO| RS

SELIC/CDI 8,99% 37.024.663,82
IMA-B 66,61% 274.454.347,24
SMLL 4,41% 18.169.857,48
S&P500 10,00% 41.206.108,57
MSCI AC 10,00% 41.206.108,57
TOTAL | 100,00% | 412.061.085,68
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Tendo em vista a Avaliagdo Atuarial do IPMU, efetuada com a data base de 31/12/2020, a seguir é
apresentado o Fluxo do Resultado Previdencidrio (Passivo Atuarial) previsto para os préximos 75 anos (de 2021

a 2095):

2021

5.000.000,00
0.00
~5.000.000,00
~10.000.000,00
-15.000.000,00
-20.000.000,00
-25.000.000,00
~30.000.000,00
~35.000.000,00
~40.000 000,00
~45.000 000,00
~50.000.000,00
-55.000.000,00
-60.000.000.00

0,
%

3.000.000,00
2.500.000,00
2.000.000,00
1.500.000,00

1.000.000,00

0,00
-500.000,00
-1.000.000,00
-1.500.000,00

-2.000.000,00

Resulitado (Receitas - Despesas) IPMU 2021
!

HEDGE DO PASSIVO IPMU

Ativo x Passivo (Milhares)

01/01/2021
01/01/2022
01/01/2023
01/01/2024
01/01/2025
01/01/2026
01/01/2027
01/01/2028
01/01/2029
01/01/2030
01/01/2031
01/01/2032
01/01/2033
01/01/2034
01/01/2035
01/01/2036
01/01/2037
01/01/2038
01/01/2039
01/01/2040
01/01/2041
01/01/2042
01/01/2043
01/01/2044
01/01/2045
01/01/2046
01/01/2047
01/01/2048
01/01/2049
01/01/2050
01/01/2051
01/01/2052
01/01/2053
01/01/2054
01/01/2055
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E importante frisar que as modificacdes das alocacdes da carteira do IPMU ndo podem ser feitas “da noite
para o dia”, mas sim, devem ser feitas aos poucos, analisando cotidianamente as circunstancias, volatilidades e
oportunidades no mercado financeiro.

O IPMU considera os limites apresentados no resultado do estudo técnico elaborado através das reservas
técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo calculo atuarial o que pode exigir
maior flexibilidade nos niveis de liquidez da carteira. Foram observados, também, a compatibilidade dos ativos
investidos com os prazo e taxas das obrigacbes presentes e futuras do regime.

Alocagao Limite

AP0 Ge ARVO Objetivo Superior

Enquadramento

Art.7°,1, "a" Titulos Publicos Registrados no Selic 15% 50%

Art. 7° 1, "b" Fundos 100% Titulos Publicos 28% 50%

Art 791, "¢c” Fundos de indice 100% TP - Referenciado 1% 50%

Art. 7°, 1 Operagoes Compromissadas 0% 0%

Art. 7°, 11, "a" Fundos de Renda Fixa 20% 30%

g Art. 7°, 1ll, "b" Fundos de indice de Renda Fixa (ETF) negociados em bolsa 6% 30%
Art. 7°, IV Ativos RF emissao obrigado/coobrigado 1% 5%

Art.7°,V, "a" Cota Sénior de FIDC 0% 0%

Art. 7°.N."b" Fundos Renda Fixa "Crédito Privado” 1% 5%

Art.7°,V, "c" Fundo de Debéntures 0% 0%

AT Art. 8°, 11 Fundos de indices Referenciados 10% 15%
Art. 8°, 1 Fundos de Agdes 5% 15%

Art.9°A, | Renda Fixa - Divida Externa 1% 10%

EXTERIOR Art.9°A Il Fundos de Investimento no Exterior 4% 10%
Art.9°A 1l Acoes - BDR Nivel | 5% 10%

Art. 10, | Fundos Multimercados 1% 5%

ESTRUTURADOS | Art. 10, 1l Fundos de Participacdes 1% 1%
Art. 10, 1l Fundos de Agoes - Mercado de Acesso 1% 10%

IMOBILIARIOS | Art. 11 Fundos de Investimentos Imobiliarios 0% 0%
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19.1- Vedagdes
O Comité de Investimento do IPMU devera seguir as vedacdes estabelecidas pela Resolugdgo CMN n°
4.963/2021, ficando adicionalmente vedada a aplicagdo ou ativo:

Operag¢des compromissadas;
v Depésitos em Poupanca;

Aquisicdo de qualquer ativo final, emitido por Institui¢cdes Financeiras com alto risco de crédito;
v Fundos imobilirios;
v Empréstimos consignados.

20. Politica de Transparéncia

O IPMU busca, através da sua Politica de Investimentos, estabelecer critérios de transparéncia e
governanga em seus processos internos de investimentos. Desta forma, foram definidos métodos para o
processo de credenciamento das instituicdes financeiras e os produtos por elas ofertados, criadas rotinas
periédicas de envio das informagdes destas instituicdes e dos produtos que receberam recursos deste RPPS e
normas para divulgacdo dos resultados.

As informagdes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisdes serdo disponibilizadas aos
interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovacgdo, observados os critérios estabelecidos pelo
Ministério do Trabalho e Previdéncia, Secretaria de Previdéncia Social. A vista da exigéncia contida no art. 4° e
art. 5° da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, a Politica de Investimentos sera disponibilizada no site do IPMU
(www.ipmu.com.br), sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicagao.

Além das informagdes com divulgacdo obrigatéria disciplinada pela portaria MPS 519/2011 e suas
atualizagées, é de competéncia da Diretoria Financeira do IPMU disponibilizar em sitio eletronico
(www.ipmu.com.br) relatério sintético que permita ao ente e aos servidores acompanharem a execucdo dos
investimentos.

21. Execugdo da Politica de Investimentos

O acompanhamento da execucdo desta Politica de Investimentos sera realizado através dos Relatorios
Mensais de Gestdo de Risco elaborados pela Diretoria Financeira e deliberados no Comité de Investimentos.

O Relatdrio Mensal de Gestdo de Risco sera parte integrante do Relatorio Mensal de Investimentos e
contera no minimo:

a) Lista com todas as aplicagdes da Carteira de Investimentos;

b) VaR histérico da Carteira de Investimentos com nivel de confianca de 95%;

c) Grafico com os retornos mensais, semestrais e anuais

d) Volatilidade mensal e anual;

e) Tabela de liquidez dos fundos com o percentual da carteira em ativos enquadrados de acordo
com os prazos determinados na Politica de Investimentos;

f) Tabela de Limites contendo o percentual de participacdo de cada classe de ativo em
comparagao com os limites definidos pela Resolugdo 4.963/2021 e Manual do Pro-Gestao.

g) Resumo das Aplicagdes por Gestor e Administrador, contendo o valor sob
Gestdo/Administracdo  informado pela ANBIMA, percentual da participagdo do
Gestor/Administrador na Carteira de Investimentos do IPMU e percentual da participacao do
IPMU no valor sob gestao/administragao.
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22. Conflitos de Interesses

E de fundamental importancia para o IPMU a condugdo de suas atividades dentro dos mais elevados
padrdes éticos. Esta Norma estabelece o gerenciamento e a mitigacdo de potenciais ou efetivos conflitos de
interesse que possam existir no exercicio da atividade de gestdo de recursos com a finalidade de preservar e
proteger os interesses dos segurados, contribuindo para a independéncia da atividade de administra¢do da
Carteira de Investimentos.

As normas expostas nesse item sdo aplicaveis a todos que de qualquer forma, direta ou indireta, participe
ou corrobore com uma decisdo relativa a gestdo dos investimentos.

Principios: Esta Norma baseia-se nos seguintes principios:

a) Os responsaveis pela condugdo, fiscalizagdo e execugdo da carteira de investimentos devem
desempenhar suas atividades dentro de elevados padrdes éticos, com imparcialidade e de
acordo com o codigo de ética do IPMU.

b) Dar tratamento transparente e equitativo para todos os interessados sem exce¢io.

¢) Proteger os interesses dos segurados.

d) Prestar servicos com diligéncia e atencéo.

e) O servidor deve informar os possiveis conflitos de interesse no exercicio de suas atividades.

Do Gerenciamento de Conflito de Interesses: Os eventuais conflitos de interesses apresentados formalmente
quando da participagdo do envolvido em processo de tomada de decisdo relativo aos investimentos serdo
tratados, sempre anteriormente a decisdo de investimento, da seguinte forma:
a) Apresentac¢do do conflito e de suas causas ao Comité de Investimentos;
b) Encaminhamento & Comissdo de Etica para emissdo de Parecer, no prazo maximo de 10 dias
Gtets, sobre o conflito;
¢) Apbds a analise do Parecer, os demais membros do Comité de Investimentos deliberardo sobre o
impedimento do membro conflitado;
d) Todas as decisdes serdo registradas em ata.

23. Disposicoes Gerais

A presente Politica de investimentos foi elaborada e planejada para orientar as aplicacdes de
investimentos para o exercicio de 2022, considerando as proje¢des macro e microecondmicas no intervalo de 12
(doze) meses. As revisbes extraordindrias, quando houver necessidade de ajustes perante o
comportamento/conjuntura do mercado e/ou alteracdo da legislagdo, deverdo ser justificadas, aprovadas e
publicadas.

As estratégias macro, definidas nesta Politica de Investimentos, deverdo ser integralmente seguidas pelo
Comité de Investimentos que, de acordo com critérios técnicos, estabelecera as diretrizes de alocacdo
especificas, de curto e médio prazo, para a obtencio da meta atuarial.

Reunides extraordinarias junto aos Conselhos do IPMU serdo realizadas sempre que houver necessidade
de ajustes na Politica de Investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se
apresentar o interesse da preservacdo dos ativos financeiros e/ou com vistas a adequacdo a nova legislagio.
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As informagdes contidas na Politica de Investimentos e suas revisdes serdo disponibilizadas pelo IPMU
aos seus segurados, por meio da sua publicagdo na imprensa local e no seu endereco eletrénico
(www.ipmu.com.br), no prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacao.

O numero de gestores na carteira de investimentos do IPMU sera de no minimo 03 (trés) e no maximo 12
(doze), visando a diversificacdo de ativos e o nimero de Fundos de Investimentos da Carteira do IPMU sera de
no minimo 05 (cinco) e no maximo 20 (vinte).

As aplicagdes financeiras do IPMU somente poderdo ser realizadas em fundos de investimentos e/ou
demais ativos financeiros cujos gestores/administradores figurem entre os 10 (dez) primeiros classificados no
Ranking da ANBIMA (Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais).

Ressalvadas situagdes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do IPMU (tais como
fundos fechados, fundos abertos com prazos de captagao limitados), os fundos elegiveis para alocacdo deverdao
apresentar série histérica de, no minimo, 6 (seis) meses, contados da data de inicio de funcionamento do fundo.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionaliza¢do dos investimentos
do IPMU, através de exame de certificacdo, em atendimento a legislagdo em vigor. A comprovacdo da
habilitacdo ocorrera mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do Demonstrativo da
Politica de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicagbes e Investimentos dos Recursos - DAIR.

As Instituicdes Financeiras que operem e que venham a operar com o IPMU poderdo, a titulo
institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, seminarios e workshops ministrados por profissionais de
mercado e/ou funcionarios das Instituicdes para capacitagdo de servidores e membros dos 6rgéos colegiados;
bem como, contraprestagdo de servigos e projetos de iniciativa do IPMU, sem que haja 6nus ou compromisso
vinculados aos produtos de investimentos.

Esta Politica de Investimentos foi elaborada e aprovada pelo Comité de Investimentos na reunido
ordinaria realizada no dia 20 de dezembro de 2021, aprovada pelo Conselho de Administragdo na reunido
ordinaria realizada no dia XX de dezembro de 2021 e ratificada pelo Conselho Fiscal na reunido ordinaria
realizada no dia XX de dezembro de 2021.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugdo CMN n°® 4.963/2021 e Portaria
MPS n°® 519/2011 e também alteragdes e demais normativas pertinentes aos Regimes Préprios de Previdéncia

Social.
Ubatuba, XX de dezembro de 2021
Flavio Bellard Gomes Sirleide da Silva Ernely Fragoso
Presidente do Conselho de Administracao Presidente do Instituto de Presidente do Conselho Fiscal
Instituto de Previdéncia Municipal de Ubatuba Previdéncia Municipal de Instituto de Previdéncia
Ubatuba Municipal de Ubatuba
Fernando Augusto Matsumoto Wellington Diniz
Diretor Financeiro do Instituto de Previdéncia Controlador Interno

Municipal de Ubatuba
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RESOLUCAOD 4963

L
TIPO DE ATIVO E"“"“':’;‘:;m Resoll Limite da Resolugio (%) | Mé""“::’ F': do RPPS 1, Maximo do PLdo FI|  Limite (%) - com PRO GESTAO Limite GLOBAL Resolug8o 4963 (%)
RENDA FIXA - Art. 72 Nivel || Nivel Il | Nivel Il | Nivel IV ] Nivell Nivel Il Nivel Il Nivel IV
Tit. Pablicos Tes. Nac. (SELIC)- Plat. Eletr. ou Oferta Pibl. TN (por Inst. 70 | "a"
Habilitadas) gk
FI Renda Fixa 100% Tit. Publicos 7¢,1,"b" 100% 100% 100% - -
Fl ndices RF (ETF) 100% Tit. Publicos (negociados em bolsa) 79,1, "c"
Op. Compromissadas (100% Tit. Publicos) 79,11 5% - - - - - = & % ®
* i S P S o uu
Fl Renda Fixa (lim. 20% emissor/sem "CP" no nome/baixo risco papéis priv.) 79,11, "a 60% 20% 15% 65% 70% 75% 80%
FI Indices RF (ETF) (negociados em bolsa) 79,111, "b"
Ativos RF emissdo c/ob’rig. ou coobrig. de Inst. Financ. Bancdrias (lista 70, IV 20% R _ R R R
exaustiva) (exceto Est. e Unido)
** £IDC Cota Sénior 7¢,V,"a" 5% 5% PL cota sénior - 10% 15% 20%
* F| RF - Crédito Privado 7¢,V,"b" 5% 20% 5% - 10% 15% 20% 25% 30% 35%
* F| Debént. de Infraestrutura (Debént.incentivada) 7¢,V, "c" 5% 5% - 10% 15% 20%
TOTAL RENDA FIXA 100%
RENDA VARIAVEL Art. 82 Nivel || Nivel Il | Nivel Il | Nivel IV | Nivel | Nivel Il Nivel Il Nivel IV
* ]
Fl em AcBes ke o #35% (RV |# 40% (RV +]# 50% (Rv +| # 60% (RV
Fi Indice Mercado de RV (ETF) (negociados na Bolsa) (Indices o 30% 20% 15% 35% 40% 45% 50% | +Estrut. + | Estrut. + Estrut. + | + Estrut. +
|divulgados ou negociados por Bolsa de Val. no Brasil) ! Fimob.) | FImob.) | F.mob.) | F.Imob.)
TOTAL RENDA VARIAVEL 30%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR Art. 92 (gestor em atividade ha mais de 5 anos / adm. Recursos acima de US$ 5 bi) Nivel 1| Nivel Il | Nivel 11| Nivel IV | Nivel | Nivel Il Nivel Il | Nivel IV
Fl e FIC classif. Como "RF - Divida Externa" (histérico 12 m) 9¢, |
Fundo com sufixo " Invest. Exterior " (histarico 12 meses no exteriar] (Vedado 99,1l 10% 20% 15% (PL Exterior) ~ ~ _
FIP no Exterior)
FI "Acdes BDR Nivel |" 92, |1l
TOTAL INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS Art. 10 Nivel || Nivel Il | Nivel Il | Nivel IV ] Nivel | Nivel Il Nivel Il Nivel IV
* Fl ou FIC Multimercado (Aberto) 10, | 10% - - 15% 15%
(1) * FIP (Fechado) 10, Il 5% 20% 15% i - 10% 15% # # 20% # 20% #
Cotas "Agdes - Mercado de Acesso" 10, 1Nl 5% - - 10% 15%
TOTAL INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS # 15% 20% 20%
FUNDOS IMOBILIARIOS Art. 11 Nivel 1| Nivel Il | Nivel Il | Nivel IV ] Nivel | Nivel Il Nivel lll Nivel IV
1(2) * F1 Imobilidrio (negociados em bolsa) 11 5% 20% [ 15% - 10% 15% 20% # # # #
TOTAL FUNDOS IMOBILIARIOS # 5%
|## UMITE GLOBAL /SOMATORIA : RV (ART. 82) + INV. ESTRUT. (ART. 10) + F. IMOB. (ART. 11) = SEM PRO GESTAO: 30% /_NIVEL 1: 35% / NIVEL 2: 40% / NIVEL 3: 50% / NIVEL 4: 60%
TR “EMPRESTIMOS CONSIGNADOS Art. 12
Sem Pré Gestdo 12,1 5%
Com qualquer nivel Pré Gestdo 12, 1l 10%
TOTAL EMPRESTIMO CONSIGNADO




OBSERVACOES (QUADRO ACIMA)

na CVM / lll- ser cota sénior de FIDC com rating de baixo risco de crédita /

*g ativos privados devem ser: | - emitidos por insti fi a / 1 — emitidos por cias abertas, exceto securiti desde que op i e

IV - Cotas de fundos cujos ativos observem os itens | e Il

i As aplicacdes subordinam-se: | - série seja baixo risco de crédito por agéncia classificadora reconhecida pela CVM e autarquia / Il - concentragao de 20% por emissor (regulamento) / lll - comprovado que o gestor do fundo j& realizou,

pelo menos, 10 ofertas publicas de cotas seniores de FIDC encerradas e integralmente liquidadas / IV - total de aplicacdes de RPPS's seja limitado a 50% de cotas seniores em um mesmo fundo

(1) comprovaco pelo gestor que nos tltimos 10 anos realizou desinvestimento integral de 3 sociedades investidas no Brasil por meio de FIP ou Fundo Mdtuo em emp! emerg e que o desi tenha em sua totali [

capital integralizado atualizado pelo indice de referéncia e taxa de retorno prevista.

IDevera constar no regulamento: a) O valor justo dos ativos devera ter laudo de ¢éo por audi indep ou anali de valores iliarios autorizados CVM / b) ca de taxa de p! ce apos o imento do capital
integralizado, atualizado de Indice de referéncia + tx de retomo prevista / ¢) o gestor do F1, ou ligadas, mantenham a condigéo de cotista , no minimo, em 5% do capital subscrito do fundo sem qq preferéncia em relagdo aos demals cofistas

d) as cias ou soc. Investidas pelo fundo tenham suas d ¢ por auditor i naCVMep no minimo , e) ndo sejam p ou iado para o gestor e/ou

pessoas ligadas aos demais cotistas,

(2) Se o Fll for i por iméveis vinculados ao RPPS, néo se aplicam os limites na Resolugéo.

LIMITES GERAIS / DA GESTAQ / DOS ENQUADRAMENTOS

Art. 20 - O total de aplicagdes dos RPPS em fundos e carteiras administradas ndo podem exceder 5% do volume total de recursos geridos por um mesmo gestor ou por gestores ligados ao mesmo grupo econbmico.

Art. 21 -§ 2° RPPS somente poderdo aplicar em cotas de Fl quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condicdes: 1) O Adm. ou Gestor do Fl seja inst. Autorizada a funcionar pelo BCB obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos nos
termos da regulamentagdo do CMN; 1) o administrador do Fl detenha, no maximo, 50% dos recursos sob sua administragéo oriundos de RPPS's; Ill)- o gestor e o adm. do Fl tenham sido objeto de prévio credenciamento, de que trata o
dos pelos resp: is pela gestdo de recursos do RPPS como de boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento.

inciso V1 do § 1° do art. 1°, e sejam

Art. 27 - Os RP| 0 180 dias, desenquadramento em funco da nova resolucdo, desde que comprovado o mesmo em decorréncia desituagdo involuntéria (a partir de 03/11/2022).
§ 1° seréo consider, Situagdes involuntarias: |) Entrada em vigor da resolugéo, Il) Resgate de cotas de outro cotista, onde o RPPS néo efetue noves aportes; Ill) valorizagao ou desvalorizacdo dos ativos; IV) Fusdo, cisdo,e transformacéo de fundos;

V) ocorréncia de riscos que prejudiquem a formagéo das reservas e patrim. RPPS; V1) aplic. efetuadas em fundos exclusivos Inv.Qualif. ou Prof. , caso o RPPS deixe de atender aos critérios establecidos na reg. especifica (Port. 519)

W) aplic. em ativos financ. que deixarem de observar os requisitos e candiges previstos na resol.

§ 2° As aplic. com prazos de vcto, caréncia ou conversdo de cotas de Fl.p no regul., pod ser em carteira durante a respectiva data.

I ART, 28 VEDAGOES

1) Aplicar em fundos cuja atuagio em derivativos gere exposicdo superior 2 1 vez o PL.1I) Aplicar recursos diretamente, ou por meio de cotas de fundo, em titulos ou outros ativos financ., cujo ente federativo seja emissor, devedor, fiador, etc..
compra e venda de um mesmo ativo em financ. Em um mesmo dia (Day trade). V) Qualquer modalidade néo prevista na Resol. V) Fundo de Indice em mercado de balcao.

1) aplicar em FIDC ndo padronizado. IV) realizar
\VIl) aplicar em fundos para IQ oi IP quando ndo atendido os critérios lecidos em a ifica ....... X) aplicar recursos em COE
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Politica de Investimentos 2022 Alocacao Recursos

COM - PRO-GESTAO 11l

Enquadramento Tipo de Ativo Aolziiaé:: St:‘:elrti:»r le;;esgklezsg;gao Limite Bloco Limite
Art. 7°. 1. %" Titulos Publicos Registrados no Selic 15% 50% 100%
Art. 7°, 1, "b" Fundos 100% Titulos Piblicos 28% 50% 100%
Art. 7% 1.%¢" Fundos de [ndice 100% TP - Referenciado 1% 50% 100%
Art. 7°, 1l Operagdes Compromissadas 0% 0% 5%
Art. 7°, 111, "a" Fundos de Renda Fixa 20% 30% 60% 60% 759
RENDA FiXA Art. 7°, 111, "b" Fundos de Indice de Renda Fixa (ETF) negociados em bolsa 6% 30% 60% : =

Art. 7°, IV Ativos RF emissdo obrigado/coobrigado 1% 5% 20%
Art. 7°,V, "a" Cota Sénior de FIDC 0% 0% 5% / 15%
Art. 7°,V, "b" Fundos Renda Fixa "Crédito Privado” 1% 5% 5% / 15% 30%
Art. 7°, V, "c" Fundo de Debéntures 0% 0% 5% / 15%
Art. 8°, 11 Fundos de [ndices Referenciados 10% 15% 30% :

RENDA VARIAVEL e P g s 5% oo 0% 30% 45%
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IMOBILIARIOS Art. 11 Fundos de Investimentos Imobiliarios 0% 5%
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Resolu¢do CMN n° 4.963 de 25/11/2021

RESOLUGAO CMN N° 4.963, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2021

Dispbe sobre as aplicagdes dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos
Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 9° da Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964, torna publico que o
Conselho Monetério Nacional, em sessdo realizada em 25 de novembro de 2021, com base no inciso IV e no
parégrafo unico do art. 6° da Lei n°® 9.717, de 27 de novembro de 1998, e no art. 9°, § 7°, da Emenda
Constitucional n® 103, de 12 de novembro de 2019,

RESOLVEU:

Art. 1° Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito
Federal e pelos Municipios nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados
conforme as disposi¢des desta Resolugo.

§ 1° Na aplicagdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis pela gestdo do regime proprio de
previdéncia social devem:

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

I - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
Il - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar regras, procedimentos e controles internos que visem garantir o cumprimento de suas obriga¢des,
respeitando a politica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, limites e demais requisitos
previstos nesta Resolugdo e os parémetros estabelecidos nas normas gerais de organizacio e funcionamento
desses regimes, em regulamentacdo da Secretaria de Previdéncig;

V - realizar com diligéncia a sele¢do, o acompanhamento e a avaliagdo de prestadores de servicos contratados,

VI - realizar o prévio credenciamento, o acompanhamento e a avaliagdo do gestor e do administrador dos
fundos de investimento e das demais instituigdes escolhidas para receber as aplicagdes, observados os
parémetros estabelecidos de acordo com o inciso IV.

§ 2° Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos nesta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime prdprio de previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e conhecimento técnico conforme requisitos
estabelecidos nas normas gerais desses regimes.

§ 3° Os pardmetros para o credenciamento das institui¢Bes de que trata o inciso VI do § 1° deverdo contemplar,
entre outros, o histdrico e a experiéncia de atuacdo, o volume de recursos sob a gestdo e administracdo da
institui¢do, a solidez patrimonial, a exposicdo a risco reputacional, padrio ético de conduta e aderéncia da
rentabilidade a indicadores de desempenho.

§ 4° Entendem-se por responsaveis pela gestdo, para fins desta Resolucdo, as pessoas que participam do
processo de andlise, de assessoramento e decisorio sobre a aplicagdo dos recursos dos regimes préprios de
previdéncia social e os participantes do mercado de titulos e valores mobiliarios no que se refere a distribuicéo,
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intermediacdo e administracdo dos ativos aplicados por esses regimes.

§ 5° Incluem-se no rol de pessoas previstas no § 4°, na medida de suas atribui¢des, os gestores, dirigentes e
membros dos conselhos e drgdos colegiados de deliberacdo, de fiscalizagdo ou do comité de investimentos do
regime proprio de previdéncia social, os consultores e outros profissionais que participem do processo de
analise, de assessoramento e decisorio sobre a aplica¢do dos recursos do regime préprio de previdéncia social,
diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada e os agentes que participam da distribuicdo,
intermediagéo e administracdo dos ativos aplicados por esses regimes.

§ 6° O regime proprio de previdéncia social deve definir claramente a separagao de responsabilidades de todos
0s agentes que participem do processo de analise, avaliacdo, gerenciamento, assessoramento e deciso sobre a
aplicagdo dos recursos, inclusive com a defini¢do das alcadas de decisdo de cada instancia.

§ 7° O regime proprio de previdéncia social devera manter registro, por meio digital, de todos os documentos
que suportem a tomada de decisdo na aplica¢do de recursos.

Secdo 1

Da Alocacdo dos Recursos e da Politica de Investimentos
Subsecdo |

Da Alocagdo dos Recursos

Art. 2° Observadas as limitagdes e condigdes estabelecidas nesta Resolugdo, os recursos dos regimes proprios
de previdéncia social devem ser alocados nos seguintes segmentos de aplicagao:

I - renda fixa;

I - renda variével;

I - investimentos no exterior;

IV - investimentos estruturados;

V - fundos imobiliarios;

VI - empréstimos consignados.

§ 1° Para efeito desta Resolucdo, sdo considerados investimentos estruturados:
1 - fundos de investimento dassificados como multimercado;

I - fundos de investimento em participagdes (FIP); e

Il - fundos de investimento classificados como "A¢bes - Mercado de Acesso’.

§ 2° Os fundos de investimento objeto de aplicagdo por parte dos regimes préprios de previdéncia social devem
ser registrados na Comissdo de Valores Mobiliarios, e os investimentos por eles realizados, inclusive por meio de
cotas de fundos de investimento, devem observar os requisitos dos ativos financeiros estabelecidos nesta
Resolucdo.

§ 39 Os regimes proprios de previdéncia social devem avaliar os custos decorrentes das aplica¢des, inclusive
daquelas efetuadas por meio de fundos de investimento, e divulgar as despesas com as aplica¢des e com a
contratacdo de prestadores de servicos.
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§ 4° Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Resolugdo, aplicam-se aos fundos de investimento os
flimites de concentragdo por emissor e por modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela
Comissdo de Valores Mobiliarios em regulamentacdo especifica.

Art. 3° Para efeito desta Resolucdo, sdo considerados recursos:

I - as disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital;

1T - os demais ingressos financeiros auferidos pelo regime préprio de previdéncia social;

I - as aplicagdes financeiras;

IV - os titulos e os valores mobiliarios;

V - os ativos vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social; e

VI - demais bens, direitos e ativos com finalidade previdenciaria do regime préprio de previdéncia social.

§ 1° Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social visam a constituicdo das reservas garantidoras dos
beneficios do regime e devem ser mantidos e controlados de forma segregada dos recursos do ente federativo
e geridos, em conformidade com a politica de investimento estabelecida e os critérios para credenciamento de
instituicdes e contratacdes, de forma independente.

§ 2° Para garantir a segregacdo de que trata 0 § 1°, 0s recursos do regime proprio de previdéncia social
deverdo ser vinculados a érgdo ou entidade gestora do regime ou a fundos previdenciérios com inscri¢do
especifica no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica.

Subsecéo II
Da Politica de Investimentos

Art. 4° Os responsaveis pela gestdo do regime propric de previdéncia social, antes do exercicio a que se referir,
deverdo definir a politica anual de aplicagdo dos recursos de forma a contemplar, no minimo:

I - 0 modelo de gestdo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratacdo de pessoas juridicas
autorizadas nos termos da legislagdo em vigor para o exercicio profissional de administracdo de carteiras;

Il - a estratégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagdo e as respectivas carteiras de
investimentos;

Il - os parametros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas
obrigac¢Bes, tendo em vista a necessidade de busca e manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial e os limites
de diversificacdo e concentracdo previstos nesta Resolucdo;

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliérios de emissdo ou coobrigagdo de uma
mesma pessoa juridica;

V - a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para precificacdo dos ativos de que
trata o art. 39

V1 - a metodologia e os critérios a serem adotados para andlise prévia dos riscos dos investimentos, bem como
as diretrizes para o seu controle e monitoramento;

VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliacdo e acompanhamento do retorno esperado dos
investimentos;
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VII - o plano de contingéncia, a ser aplicado no exercicio seguinte, com as medidas a serem adotadas em caso
de descumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolucdo e dos pardmetros estabelecidos nas
normas gerais dos regimes proprios de previdéncia social, de excessiva exposicdo a riscos ou de potenciais
perdas dos recursos.

§ 1° Justificadamente, a politica anual de investimentos poderé ser revista no curso de sua execucdo, com vistas
a adequacdo ao mercado ou a nova legislagdo.

§ 2° O regime proprio de previdéncia social deverd estabelecer critérios para a contratacdo de pessoas juridicas
que desempenham atividade de avaliagdo de investimentos em valores mobiliarios, as quais devem ser
registradas, autorizadas ou credenciadas nos termos da regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios,
com a finalidade de produgdo de recomendagdes, relatdrios de acompanhamento e estudos, que auxiliem no
processo de formulacdo da politica de investimento e de tomada de decisio de investimento.

§ 3° A elaboracdo, a revisdo e as informagdes constantes na politica de investimentos devemn observar os
pardmetros de que trata o inciso IV do §1° do art. 1°.

Art. 5° A politica anual de investimentos dos recursos do regime proprio de previdéncia social e suas revisdes
deverdo ser aprovadas pelo drgdo superior competente, antes de sua implementagdo.

Secdo Il
Dos Segmentos de Aplicagdo e dos Limites

Art. 6° Para fins de cdmputo dos limites definidos nesta Resolu¢do, sdo consideradas as aplicages de recursos
de gue tratam os incisos L, II, T e IV do art. 3° desta Resolugdo, excluidos os recursos de que tratam os incisos V
e VI daquele artigo, as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e as cotas de fundos de
investimento imobilidrio de que trata o § 3° do art. 11.

§1° As aplicagbes e a continuidade dos investimentos nos ativos de que trata o art. 3° deverdo observar a
compatibilidade dos ativos investidos com os prazos, montantes e taxas das obrigagdes atuariais presentes e
futuras do regime proprio de previdéncia social, com o objetivo de manter o equilibrio econdmico-financeiro
entre ativos e passivos do regime.

§ 2° Para garantir a compatibilidade de que trata o § 1°, os responsaveis pela gestdo do regime proprio de
previdéncia social devem:

I - manter procedimentos e controles internos formalizados para a gestdo do risco de liquidez das aplica¢des de
forma que os recursos estejam disponiveis na data do pagamento dos beneficios e demais obrigagdes do
regime;

II - realizar o acompanhamento dos fluxos de pagamentos dos ativos, assegurando o cumprimento dos prazos e
dos montantes das obriga¢&es do regime, independentemente de tratar-se de gestdo propria ou por entidade
autorizada e credenciada de que trata o art. 21.

Subsecdo 1
Do Segmento de Renda Fixa

Art. 7° No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos dos regimes prdprios de previdéncia social
subordinam-se acs seguintes limites:

I - até 100% (cem por cento) em:

a) tftulos de emisséo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de Liquidacgo e Custddia (Selic);
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b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme regulamentacdo estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobiliarios, constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos regulamentos
determinem que seus recursos sejam aplicados exclusivamente em titulos definidos na alinea "a", ou
compromissadas lastreadas nesses titulos;

¢) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negocidveis em bolsa de valores,
conforme regulamentacgdo estabelecida pela Comisséo de Valores Mobilirios, cujos regulamentos determinem
gue suas carteiras sejam compostas exclusivamente em titulos definidos na alinea "a", ou compromissadas
lastreadas nesses titulos (fundos de indice de renda fixa);

II - até 5% (cinco por cento) diretamente em operagdes compromissadas, lastreadas exclusivamente pelos titulos
definidos na alinea "a" do inciso

Il - até 60% (sessenta por cento) no somatdrio dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme regulamentacdo estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobiliarios, constituidos sob a forma de condominio aberto (fundos de renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociaveis em bolsa de valores,
compostos por ativos financeiros que busquem refletir as variacdes e rentabilidade de indice de renda fixa,
conforme regulamentagdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios (fundos de indice de renda fixa);

IV - até 20% (vinte por cento) diretamente em ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigagdo ou
coobrigagdo de instituicdes financeiras bancarias autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, que
atendam as condi¢8es previstas no inciso I do § 2° do art. 21;

o
V - até 5% (cinco por cento) em:  { g’“\ﬂ'ﬁ-‘t

a) cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC);

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo “crédito privado’ constituidos sob a
forma de condominio aberto, conforme regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(fundos de renda fixa);

¢) cotas de fundo de investimento de gue trata art. 3° da Lei n°® 12.431, de 24 de junho de 2011, que disponha
em seu regulamento que 85% (oitenta e cinco por cento) do patriménio liquido do fundo seja aplicado em
debéntures de que trata o art. 2° dessa mesma Lei, observadas as normas da Comissdo de Valores Mobilidrios.

§1° As operagBes que envolvam os ativos previstos na alinea “a" do inciso I do caput deverdo ser realizadas
por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios, nas suas respectivas areas de competéncia, admitindo-se, ainda,
aquisi¢des em ofertas publicas do Tesouro Nacional por intermédio das instituicdes regularmente habilitadas,
desde que possam ser devidamente comprovadas.

§ 2° As aplicagBes previstas no inciso Il do caput subordinam-se a que o fundo de investimento ndo contenha
o sufixo "crédito privado'.

§ 3° As aplicagBes previstas no inciso Il e na alinea "b" do inciso V do caput subordinam-se a que o
regulamento do fundo determine:

[ - que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem suas carteiras ou 0s respectivos emissores sejam
considerados de baixo risco de crédito, com base, entre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco registrada na Comissdo de Valores Mobilidrios ou reconhecida por essa autarquia;
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II - que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por
ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja
de 20% (vinte por cento).

§ 4° As aplicagBes previstas na alinea “a” do inciso V do caput subordinam-se a:

[ - que a série ou classe de cotas do fundo de investimento seja considerada de baixo risco de crédito, com base,
entre outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco registrada na Comisséo de
Valores Mobilidrios ou reconhecida por essa autarquia;

I - que o regulamento do fundo determine que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa
juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cento);

I - que seja comprovado que o gestor do fundo de investimento ja realizou, pelo menos, dez ofertas publicas
de cotas seniores de fundo de investimento em direitos creditdrios encerradas e integralmente liguidadas;

IV - que o total das aplicagBes de regimes proprios de previdéncia social represente, no maximo, 50% (cinquenta
por cento) do total de cotas seniores de um mesmo fundo de investimento em direitos creditdrios.

§ 5° Os responsaveis pela gestdo de recursos do regime proprio de previdéncia social deverdo certificar-se de
que os direitos, titulos e valores mobilidrios que comp&em as carteiras dos fundos de investimento de que trata
este artigo e os respectivos emissores sdo considerados de baixo risco de crédito.

§ 6° Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de investimento de que
tratam a alinea "a" do inciso Ill e as alineas "b" e "¢" do inciso V do caput, ndo classificados, conforme
regulamentacdo da Comissao de Valores Mobiliarios, como ativos financeiros no exterior, devem:

1 - ser emitidos por instituicdo financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

II - ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e registradas na
Comiss3o de Valores Mobiliarios;

Il - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditérios classificade como de baixo risco
de crédito por agéncia classificadora de risco registrada na Comisséo de Valores Mobilidrios ou reconhecida por
essa autarguia; ou

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as condi¢es do inciso [ ou do inciso 1T
deste paragrafo.

§ 7° Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem a adocédo de melhores préticas de gestdo
previdencidria a Secretaria de Previdéncia, conforme 4 (quatro) niveis crescentes de aderéncia na forma por ela
estabelecida, terdo os limites para aplicagdo dos recursos nos ativos de que tratam os incisos do caput elevados
da seguinte forma:

[ - quanto acs ativos de gue trata o inciso [l do caput, um acréscimo de 5 {cinco) pontos percentuais a cada
nivel de governanga comprovado;

I - quanto aos ativos de que tratam as alineas "a", "b" e “¢”" doinciso V do caput, um acréscimo de 5 (cinco)
pontos percentuais a cada nivel de governanga comprovado, iniciando-se no sequndo nivel;

Il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “a", "b" e “c” do inciso V do caput, os limites acrescidos ficardo
sujeitos a um limite global de 25% (vinte e cinco por cento) para o segundo nivel, 30% (trinta por cento) para o
terceiro nivel e 35% (trinta e cinco por cento) para o quarto nivel de governanca comprovado.
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II - os fundos de investimento constituidos no exterior possuam histérico de performance superior a 12 (doze)
meses.

§ 2° F vedada a aquisicdo de cotas de fundo de investimento com o sufixo “Investimento no Exterior” cujo
regulamento ndo atenda a regulamentagdo para investidor qualificado nos termos estabelecidos pela Comissdo
de Valores Mobiliarios.

§ 3° E vedada a aquisicdo direta ou indireta de cotas de fundo de investimento em participacdes com o sufixo
"Investimento no Exterior”.

§ 4° Os fundos de investimento constituidos no Brasil de que trata o inciso II do caput somente poderdo
adquirir ativos financeiros emitidos no exterior mediante a aquisigdo de cotas de fundos de investimento
constituidos no exterior, incluidas as cotas de fundos de indice.

§ 5° Para fins de verificagdo do disposto no art. 19, em rela¢do aos fundos de que trata este artigo, considera-se
0 patrimonio liquido do fundo constituido no exterior.

Subsecao IV

Do Segmento de Investimentos Estruturados

Art. 10. No segmento de investimentos estruturados, as aplicagdes dos recursos do regime préprio de
previdéncia social subordinam-se ao limite global de até 15% (quinze por cento), e adicionalmente aos
seqguintes:

I - até 10% (dez por cento) em cotas de fundos de investimento classificados como multimercado (FIM) e em
cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento classificados como multimercado (FICFIM);

I - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento em participacdes (FIP), constituidos sob a
forma de condominio fechado, vedada a subscri¢do em distribuicbes de cotas subsequentes, salvo se para
manter a mesma propor¢ao ja investida nesses fundos;

1 - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento classificados como "A¢des - Mercado de
Acessd’, conforme regulamentacdo estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 1° As aplicagBes do regime proprio de previdéncia social em FIR diretamente ou por meio de fundos de
investimento em cotas de fundo de investimento, subordinam-se a:

[ - que o fundo de investimento seja qualificado como entidade de investimento, conforme regulamentacdo
especifica da Comissdo de Valores Mobiliarios;

a) o valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem objeto de integralizacdo de cotas, esteja
respaldado em laudo de avaliacdo elaborado por auditores independentes ou analistas de valores mobiliarios
autorizados pela Comissdo de Valores Mobiliarios;

\
|
I - que o regulamento do fundo determine que:

b) a cobranca de taxa de performance pelo fundo seja feita somente ap6s o recebimento, pelos investidores, da
totalidade de seu capital integralizado no fundo, devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de
retorno nele previstos;

) o gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdmico, mantenham a
condicdo de cotista do fundo em percentual eguivalente a, no minimo, 5% (cinco por cento) do capital subscrito
do fundo, sendo vedada clausula que estabelega preferéncia, privilégio ou tratamento diferenciado de qualguer
natureza em relagdo aos demais cotistas;
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§ 8° Os regimes proprios de previdéncia social que ndo alcangarem os niveis de governanga previstos no § 7°
subordinam-se aos limites de que tratam os incisos do caput deste artigo.

Subsecao Il
Do Segmento de Renda Variavel

Art. 8° No segmento de renda variével, as aplicacdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social
suberdinam-se ao limite de até 30% (trinta por cento) em:

[ - cotas de fundos de investimento classificados como a¢des, constituidos sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentagao estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios (fundos de renda variavel),

I - cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda variavel, negociaveis em bolsa de valores,
cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros gue busquem refletir as variacdes e rentabilidade de
indices de renda variavel, divulgados ou negociados por bolsa de valores no Brasil, conforme regulamentacio
estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilirios (fundos de indice de renda variavel).

§1° Aos ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de investimento de que
trata o inciso I do caput aplica-se o previsto no § 6° do art. 7°.

§ 2° Para fins do disposto no § 1° deste artigo, ndo sdo considerados ativos financeiros as acdes, os bénus ou
recibos de subscricdo, os certificados de depdsito de a¢des, as cotas de fundas de acbes e as cotas dos fundos
de indice de acdes negociados nos pregdes de bolsa de valores.

§ 3° Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem, nos termos do § 7° do art. 7°, a adocdo de
melhores préticas de gestdo previdenciaria terdo os limites para aplicacdo nos ativos de que tratam os incisos I e
Il do caput elevados em 5 (cinco) pontos percentuais a cada nivel de governanga comprovado.

§ 4° Os regimes proprios de previdéncia social que ndo alcangarem os niveis de governanca previstos no § 7°
do art. 7° subordinam-se aos limites de que tratam os incisos do caput deste artigo.

Subsecao Ill
Do Segmento de Investimentos no Exterior

Art. 9° No segmento de investimentos no exterior, as aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de
previdéncia social subordinam-se ao limite de até 10% (dez por cento) no conjunto de:

I - cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento
classificados como "Renda Fixa - Divida Externa”;

II - cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentagdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios,
que invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento} do seu patriménio liquido em cotas de fundos de
investimento constituidos no exterior;

Il - cotas dos fundos da classe "A¢des — BDR Nivel I, nos termos da regulamentacéo estabelecida pela Comisso
de Valores Mobiliarios.

§ 1° O regime proprio de previdéncia social deve assegurar que:

I - os gestores dos fundos de investimentos constituidos no exterior estejam em atividade ha mais de 5 (cinco)
anos e administrem montante de recursos de terceiros superior a US$5.000.000.000,00 (cinco bilh&es de ddélares
dos Estados Unidos da América) na data do investimento;
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d} as companhias ou sociedades investidas pelo fundo tenham suas demonstracdes financeiras auditadas por
auditor independente registrado na Comissdo de Valores Mobilidrios e publicadas, no minimo, anualmente;

e) ndo sejam estabelecidos preferéncia, privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza ao gestor
e/ou pessoas ligadas em relagdo aos demais cotistas;

I - que seja comprovado que o gestor do fundo ja realizou, nos Ultimos 10 (dez) anos, desinvestimento integral
de, pelo menos, 3 (trés) sociedades investidas no Brasil por meio de fundo de investimento em participagdes,
observado o disposto no inciso I, ou fundo mutuo de investimento em empresas emergentes geridos pelo
gestor e que referido desinvestimento tenha resultado em recebimento, pelo fundo, da totalidade do capital
integralizado pelo fundo nas referidas sociedades investidas, devidamente atualizado pelo indice de referéncia e
taxa de retorno previstos no regulamento.

§ 2° Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem, nos termos do § 7° do art. 7°, o terceiro e
quarto niveis de governanca terdo os limites e os critérios para aplicagdo dos recursos nos ativos de que trata
este artigo acrescidos da seguinte forma, desde que em seu conjunto nao ultrapassem 20% (vinte por cento) do
total de recursos:

I - quanto ao FIM e FICFIM, um limite de até 15% {quinze por cento) do total dos recursos para o terceiro e
quarto niveis;

II - guanto ao FIR um limite de até 10% (dez por cento) do total de recursos para o terceiro nivel e de até 15%
(quinze por cento) para o quarto nivel;

M - quanto ao fundo "A¢des - Mercado de Acesso’, um limite de até 10% (dez por cento) para o terceiro nivel e
15% (quinze por cento) para o quarto nivel.

Subsecao V
Do Segmento de Fundos Imobiliarios

Art. 11. No segmento de fundos imobiliarios, as aplicagdes dos recursos do regime préprio de previdéncia social
sujeitam-se ao limite de até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento imobilidrios (FII)
negociadas nos pregdes de bolsa de valores.

§ 1° Aos ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de que trata
o caput aplica-se o previsto nos §§ 1° e 2° do art. 8°.

§ 2° Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem, nos termos do § 7° do art. 7°, o segundo,
terceiro e quarto niveis de governanga, terdo, respectivamente, o limite de que trata o caput elevado para 10%
(dez por cento), 15% (quinze por cento) e 20% (vinte por cento) do total de recursos.

§ 3° Os limites previstos nesta Resolugdo ndo se aplicam as cotas de Fll que sejam integralizadas, conforme
regulamentagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios, por imdveis vinculados por lei ao regime proprio de
previdéncia social.

Subsecao Vi
Do Segmento de Empréstimos Consignados

Art. 12. No segmento de empréstimos a segurados, na modalidade consignados, as aplicagdes dos recursos do
regime préprio de previdéncia social subordinam-se, alternativamente, aos seguintes limites, apurados na forma
do caput do art. 6°;
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1 - até 5% (cinco por cento), para os regimes que ndo alcancarem os niveis de governanga previstos no § 7° do
art. 7;

I - até 10% (dez por cento), para os regimes que alcancarem ao menos o primeiro nivel de governanca de que
trata o § 7° do art. 7°.

§1° Os encargos financeiros das operagdes de que trata o caput devem ser superiores a meta de rentabilidade
de que trata o incisc Il do art. 4°, acrescidos das seguintes taxas:

I - de administracdo das operacdes, que devera suportar todos os custos operacionais e de gestdo decorrentes
das atividades de concessédo e controle dos empréstimos;

I - de custeio dos fundos garantidores ou de oscilagcdo de riscos de que trata o § 6%

I - de adicional de risco, para fazer frente a eventos extraordinarios, porventura ndo cobertos pelos fundos de
gue trata o inciso Il.

§ 2° Os contratos das operagdes de empréstimos devem conter:

I - cldusula de consignagdo em pagamento com desconto em folha, cujo correspondente valor deveré ser
imediatamente creditado ao érgdo ou entidade gestora do regime préprio de previdéncia social;

II - autorizagdo, em caso de exoneragdo, demissdo, cessagdo do vinculo do servidor ou do beneficio do
aposentado ou pensionista, ou de afastamentos do servidor sem manutengio da remuneracdo mensal, de
reten¢do das verbas rescisérias para a quitacdo do saldo devedor liguido do empréstimo;

I - autorizagdo para débito em conta corrente do tomador, no caso de inviabilidade do desconto direto em
folha de pagamento ou das verbas rescisorias de que tratam os incisos [ e II;

IV - anuéncia dos érgdos responsaveis pelo pagamento dos servidores, aposentados e pensionistas, de que trata
0 § 59, de sua responsabifidade como devedor solidario pela cobertura de eventual inadimplemento.

§ 3° Os empréstimos serdo concedidos, pelo 6rgdo ou entidade gestora do regime préprio de previdéncia
social, aos servidores, aposentados e pensionistas vinculados ao regime, por meio de sistemas interligados acs
de gestdo das folhas de pagamento.

§ 4° O regime préprio de previdéncia social deverd adequar os prazos e limites de concessdo de empréstimos
consignados ao perfil da massa de segurados, observados os seguintes critérios minimos:

I - quanto aos prazos dos empréstimos:

a) ndo poderdo ser superiores aqueles previstos para os beneficidrios do Regime Geral de Previdéncia Social,
observado o disposto no § 5%

b) deverdo ter por base a expectativa de sobrevida do segurado e o tempo de dura¢io do beneficio estimado
conforme taxa de sobrevivéncia utilizada na avaliacdo atuarial do regime proprio de previdéncia social,
considerando a estrutura etaria dos tomadores;

I - relativos a inelegibilidade dos tomadores:

a) histdrico de inadimpléncia em relagdo a empréstimos consignados anteriores perante o regime proprio de
previdéncia social;

b) recebimento de beneficio que possua requisitc para sua cessagao, previsto na legislagdo do regime préprio de
previdéncia social.
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§ 5° Para os empréstimos concedidos a servidores, aposentados e pensionistas, nas situacdes em que 0
pagamento da remuneragdo ou dos proventos seja de responsabilidade do ente federativo ou que dependa de
suas transferéncias financeiras mensais, deverdo ser observados os seguintes critérios minimos, com base na
classificagdo da situacdo financeira dos respectivos Estados, Distrito Federal e Municipios, divulgada pela
Secretaria do Tesouro Nacional, relativa a sua capacidade de pagamento:

[ - ndo poderado ser concedidos os empréstimos aos segurados de que trata este paragrafo, em caso de
classificagdo B, C ou D;

II - em caso de inadimpléncia, pelo ente federativo, do repasse ac érgao ou entidade gestora do regime praprio
de previdéncia social dos valores devidos em consignagdo ou das transferéncias dos aportes para o pagamento
das aposentadorias e pensdes por morte, sdo vedadas novas concessdes de empréstimos aos segurados de que
trata este paragrafo por prazo igual ao periodo de atraso, contado a partir da regulariza¢do total dos
pagarmentos.

§ 6° O regime préprio de previdéncia social devera constituir, com os recursos das taxas de que trata o § 1°,
fundos garantidores ou de oscila¢do de riscos destinados a situagdes de liquidagdo do saldo devedor dos
empréstimos em caso de subestimacdo de eventos de decremento ou de ndo aderéncia das demais hipdteses,
observados os seguintes critérios minimos:

I - a constituigdo dos fundos devera estar embasada em estudo atuarial que considere as perdas em caso de
ocorréncia de eventos de desvinculagdo de segurados do regime, por morte, exoneragdo, demissdo, cessagdo
do vinculo do servidor ou cassagéo do beneficio, por decisdo administrativa ou judicial, entre outros;

I - utilizacdo, no estudo a que se refere o inciso I, de modelos que limitem a probabilidade de perdas méaximas e
0 seu embasamento em hipdteses de taxa de sobrevivéncia de validos e invalidos e de rotatividade aderentes as
caracteristicas da massa de segurados do regime, nos termos das normas de atuaria aplicaveis aos regimes
proprios de previdéncia social;

I - cobertura integral, pelas taxas de que trata o § 19, dos riscos calculados na forma dos incisos I e I, para
preservar o equilibrio econdmico-financeiro da carteira de empréstimos consignados.

§ 7° Os parametros de rentabilidade perseguidos para a carteira do segmento de que trata este artigo deverdo
buscar compatibilidade com o perfil das obrigacdes do regime prdprio de previdéncia social, tendo em vista a
necessidade de busca e manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial.

§ 89 N&o havera possibilidade de portabilidade, pelos tomadores, dos saldos devedores dos empréstimos
contratados.

§ 9° A concessdo de empréstimos aos segurados serd automaticamente suspensa quando o saldo da carteira de
investimentos alocado aos empréstimos atingir o percentual de alocagdo maximo estipulado na politica de
investimentos de que trata o art. 4°, observados os limites previstos nos incisos I e Il do caput.

§ 10. A margem méaxima individual consignavel para os empréstimos consignados aos segurados dos regimes
préprios de previdéncia social e os conceitos de remuneragdo bésica e disponivel deverdo observar, como
parametro minimo, o previsto para os beneficiarios do Regime Geral de Previdéncia Social.

§ 11. Os valores minimo e maximo dos empréstimos deverao ser determinados na polftica de investimentos de
que trata o art. 4°, com observagdo do valor da prestagao, do prazo e do custo administrativo da carteira.

§ 12. O regime proprio de previdéncia social devera adotar medidas que objetivem mitigar os riscos inerentes a
todo o processo de concessdo e gestdo dos créditos relativos aos empréstimos, de modo a preservar o retorno
dos capitais empregados, evitar possivel inadimpléncia e garantir a rentabilidade minima exigida, para assegurar
o equilibrio dessa modalidade de investimento, nos termos do disposto no § 7°.
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§ 13. A Secretaria de Previdéncia, nos termos do art. 29, editara as regulamentagdes procedimentais para o
cumprimento do disposto neste artigo, para garantir a observancia dos principios previstos no art. 1° desta
Resolucdo.

Sec¢ao IlI

Dos Limites Gerais e da Gestao
Subsecaol

Dos Limites Gerais

Art. 13. Para verificacdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedacdes estabelecidos nesta Resolugao, as
aplicagdes dos recursos realizadas diretamente pelos regimes proprios de previdéncia social, ou indiretamente
por meio de fundos de investimento ou de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento, devem
ser consolidadas com as posi¢des das carteiras préprias e carteiras administradas.

Art. 14. Nos segmentos de renda variavel, investimentos estruturados e fundos imobilidrios, ficam os regimes
préprios de previdéncia social sujeitos a um limite global de 30% (trinta por cento) da totalidade de suas
aplica¢Ges, apurada na forma do art. 6°.

Paragrafo Unico. Os regimes proprios de previdéncia social qgue comprovarem, nos termos do § 7° do art. 7°, o
primeiro, segundo, terceiro e quarto niveis de governanga poderdo elevar suas participa¢des nos segmentos de
que trata o caput, respectivamente, até os limites globais de 35% (trinta e cinco por cento), 40% (quarenta por

cento), 50% (cinquenta por cento) e 60% (sessenta por cento) em relacdo ao total de seus recursos aplicados.

Art. 15. As aplicacdes dos recursos de que trata o inciso IV do caput do art. 7° ficam igualmente condicionadas
a que a instituicdo financeira ndo tenha o respectivo controle societario detido, direta ou indiretamente, por
Estado ou pelo Distrito Federal.

Art. 16. As aplicagbes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento serdo admitidas desde que seja possivel identificar e demonstrar que os respectivos
fundos mantenham as composi¢3es, os limites e as garantias exigidos para os fundos de investimento de que
trata esta Resclugdo.

Art. 17. A aplicacdo de recursos pelos regimes proprios de previdéncia social em fundos de investimentos ou em

carteiras administradas, quando os regulamentos ou contratos contenham clausulas que tratem de taxa
de performance, esta condicionada a gue o pagamento da referida taxa atenda cumulativamente as seguintes
condicdes:

1 - rentabilidade do investimento superior a valoriza¢do de, no minimo, 100% (cem por cento) do indice de
referéncia;

II - montante final do investimento superior ao capital inicial da aplicacdo ou ao valor do investimento na data
do Ultimo pagamento;

Il - periodicidade, no minimo, semestral;

IV - conformidade com as demais regras aplicaveis a investidores que ndo sejam considerados qualificados, nos
termos da regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios.

Paragrafo Unico. As condigBes previstas nos incisos Il e IV do caput n&o se aplicam aos fundos de investimento
cujos regulamentos estabelecam que a taxa de performance serd paga somente apds a devolugdo aos cotistas
da totalidade de seu capital integralizado no fundo, devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de

retorno neles previstos.
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Art. 18. As aplicaces em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de investimento em cotas de
fundos de investimento ou fundo de indice ndo podem, direta ou indiretamente, exceder a 20% (vinte por cento)
das aplicagbes dos recursos do regime proprio de previdéncia social.

Paragrafo Unico. N3o se aplica o disposto no caput aos fundos de investimento que apliquem seus recursos
exclusivamente em tituios definidos na alinea “a” do inciso I do art. 7° ou em compromissadas lastreadas nesses
titulos.

Art. 19. O total das aplicacbes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em um mesmo fundo de
investimento devera representar, no maximo, 15% (quinze por cento) do patriménio liguido do fundo, observado
o disposto no art. 16.

§ 1° O limite de que trata o caput sera de até 5% (cinco por cento) do patriménio liquido dos fundos de
investimento de que trata o inciso V do art. 7°.

§ 2° Para aplicacdes em fundos de investimento em direitos creditérios efetuadas a partir de 1° de janeiro de
2015, o limite estabelecido no caput deve ser calculado em proporgdo do total de cotas de classe sénior e ndo
do total de cotas do fundo.

§ 3° N3o se aplica o disposto neste artigo aos fundos de investimento que apliquem seus recursos
exclusivamente em titulos definidos na alinea “a” do inciso I do art. 7° ou em compromissadas lastreadas nesses
titulos.

Art. 20. O total das aplicagbes dos recursos do regime préprio de previdéncia social em fundos de investimento
e carteiras administradas ndo pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de recursos de terceiros
gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdmico, assim definido pela
Comissdo de Valores Mobiliarios em regulamentagdo especifica.

Subsecao Il
Da Gestdo

Art. 21. A gestdo das aplicagdes dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social podera ser propria, por
entidade autorizada e credenciada ou mista.

§ 1° Para fins desta Resolucdo, considera-se:

I - gestdo prépria, quando as aplicacdes sdo realizadas diretamente pelo érgdo ou entidade gestora do regime
préprio de previdéncia social;

II - gestdo por entidade autorizada e credenciada, quando as aplicacbes sdo realizadas por intermédio de
instituicdo financeira ou de outra instituicdo autorizada, nos termos da legistacdo em vigor, para o exercicio
profissional de administracdo de carteiras; e

I - gestdo mista, quando as aplicacdes sdo realizadas parte por gestdo prdpria e parte por gestdo por entidade
autorizada e credenciada, observados os critérios definidos no inciso II.

§ 2° Os regimes proprios de previdéncia social somente poderdo aplicar recursos em cotas de fundos de
investimento guando atendidas, cumulativamente, as seguintes condi¢des:

I - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da regulamentacdo do
Conselho Monetario Nacional;
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Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no méximo, 50% (cinquenta por cento) dos recursos sob
sua administra¢do oriundos de regimes prdprios de previdéncia social;

Il - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio credenciamento, de que
trata o inciso VI do § 1° do art. 1°, e sejam considerados pelos responsaveis pela gestdo de recursos do regime
proprio de previdéncia social como de boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento.

§ 3° As aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social por meio de entidades autorizadas e
credenciadas deverdo observar os limites, condicdes e vedagdes estabelecidos nesta Resolucio e deverdo ser
consolidadas na forma do art. 13 para verificacdo do cumprimento desta Resolucao.

§ 4° A gestdo dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social por entidade autorizada e credenciada
devera observar os critérios estabelecidos no § 2° deste artigo e no art. 24, e aqueles definidos na forma do
inciso IV do § 1° do art. 1° desta Resolugio.

§ 5° A entidade autorizada e credenciada de que trata o § 4° devera comprovar:

I - a adogdo de politica de gerenciamento de riscos:

a) consistente e passivel de verificagdo;

p) que fundamente efetivamente o processo decisério de investimentos;

¢) compativel com a politica de investimentos do regime proprio de previdéncia social;

d) que considere, sempre que possivel, 0s aspectos relacionados a sustentabilidade econdmica, ambiental, social
e de governanga dos investimentos;

II - o cumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolu¢ao e os parametros estabelecidos nas normas
gerais de organizagao e funcionamento desses regimes;

Il - que possui recursos humanos, computacionais e estrutura adequados e suficientes para prestagdo dos
servicos contratados.

§ 6° Aplica-se o previsto no inciso Il do § 2° deste artigo as institui¢des financeiras com obriga¢do ou
coobrigacdo relacionadas aos ativos de gue trata o inciso IV do art. 7°.

§ 7° Os requisitos previstos no inciso 1 do § 2° deste artigo somente se aplicam aos gestores ou administradores
que receberam diretamente as aplica¢des do regime préprio de previdéncia social.

§ 8° Para fins de cumprimento do disposto no inciso I do § 2° deste artigo, admite-se que o gestor ou
administrador esteja no escopo de atuagdo de comité de auditoria e de comité de riscos constituidos
obrigatoriamente, nos termos da regulamentagdo do Conselho Monetério Nacional, por outra instituicdo
autorizada integrante do mesmo conglomerado prudencial.

§ 9° Os requisitos de que tratam os §§ 2° e 8° deste artigo devem ser observados apenas quando da aplicacio
dos recursos pelo regime préprio de previdéncia social.

Art. 22. Na aplicagdo dos recursos do regime proprio de previdéncia social em titulos e valores mobiliarios,
conforme disposto nos incisos I e Il do § 1° do art. 21, o responsavel pela gestdo, além da consuita 3 instituicdo
financeira, a instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridicas autorizadas
pela Comissdo de Valores Mobilidrios para o exercicio profissional de administraco de carteira, devera cbservar
as informacbes divulgadas, diariamente, por entidades reconhecidamente iddneas pela sua transparéncia e
elevado padrao técnico na difusdo de precos e taxas dos titulos, para fins de utilizacgo como referéncia em
negociagdes no mercado financeiro, antes do efetivo fechamento da operacdo.
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Se¢do IV

Das Disposigoes Gerais
Subsecao |
Do Custodiante

Art. 23. Em caso de contratagdo de servigos de custddia pelo regime proprio de previdéncia social, devera ser
efetuado o prévio credenciamento de que trata o inciso VI do § 1° do art. 1°, e observada a regulamentaggo
estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilirios e pelo Banco Central do Brasil.

Subsecao Il
Das Outras Contratacbes

Art. 24. Na hipdtese de contratacdo objetivando a prestacdo de servicos relacionados a gestdo dos recursos do
regime proprio de previdéncia social:

1 - a contratagdo devera recair sobre pessoas juridicas;

I - a regulamentagdo especifica da Comissdo de Valores Mobilidrios para os prestadores de servi¢o por esta
regulados devera ser observada;

II - a contratagdo sujeitara o prestador e as partes a ele relacionadas, direta ou indiretamente, em relagdo as
aplicacdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social, a fim de que:

a) ndo recebam qualquer remuneragao, beneficio ou vantagem que potencialmente prejudiquem a
independéncia na prestacdo de servico;

b) ndo figurem como emissores dos ativos ou atuem na originagdo e estruturacdo dos produtos de investimento.

§ 1° O regime proprio de previdéncia social devera manter politica de contratacéo e monitoramento periddico
dos prestadores de servi¢o, de forma a verificar, no minimo, que os prestadores cumprem, satisfatoriamente:

I - 0s requisitos e condi¢Bes estabelecidos na legislacdo aplicavel;
I - as condicdes, exigéncias e finalidades estabelecidas no contrato.

§ 2° O regime préprio de previdéncia social deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de interesse
de seus prestadores de servi¢os e das pessoas que participam do processo decisério, inclusive por meio de
assessoramento.

§ 3° O conflito de interesse sera configurado em quaisquer situacdes em que possam ser identificadas a¢bes
que ndo estejam alinhadas aos objetivos do regime préprio de previdéncia social independentemente de
obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.

Subsegao I
Do Registro dos Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 25. Os ativos financeiros devem ser admitidos a negociagdo em mercado organizado, registrados em
sistema de registro, de custddia ou de liquidacéo financeira ou depositados perante depositario central,
observada a regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios e do Banco Central do Brasil, nas suas
respectivas dreas de competéncia.
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Paragrafo Unico. Os registros devem permitir a identificacdo do comitente final, com a consequente segregacao
do patrimonio do regime préprio de previdéncia social do patriménio do custodiante e liquidante.

Subsecdo IV
Do Controle das Disponibilidades Financeiras

Art. 26. Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social, representados por disponibilidades financeiras,
devem ser mantidos em contas bancarias ou em depdsitos de poupanca distintos dos do ente federativo, em
instituicBes financeiras bancarias, publicas ou privadas, devidamente autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco
Central do Brasil, controlados e contabilizados de forma segregada dos recursos do ente federativo.

Subsecao V
Dos Enquadramentos

Art. 27. Os regimes préprios de previdéncia social poderdo manter em carteira, por até 180 (cento e oitenta)
dias, as aplica¢des que passem a ficar desenquadradas em relacdo a esta Resolugdo, desde que seja
comprovado que o desenquadramento foi decorrente de situages involuntérias, para as quais ndo tenha dado
causa, e gue o seu desinvestimento ocasionaria, comparativamente a sua manutengdo, maiores riscos para o
atendimento aos principios previstos no art. 1° desta Resolucdo.

§ 1° Para fins do disposto no caput, sdo consideradas situa¢bes involuntérias:
[ - entrada em vigor de alteracbes desta Resolugao;

II - resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais o regime proprio de previdéncia
social ndo efetue novos aportes;

II - valorizagdo ou desvalorizacdo de ativos financeiros do regime proprio de previdéncia social;

IV - reorganizagdo da estrutura do fundo de investimento em decorréncia de incorporagdo, fusdo, cisdo e
transformacéo ou de outras deliberaces da assembleia geral de cotistas, apds as aplicaces realizadas pela
unidade gestora do regime proprio de previdéncia social;

V - ocorréncia de eventos de riscos gue prejudiquem a formacdo das reservas e a evolugdo do patrimoénio do
regime proprio de previdéncia social ou quando decorrentes de revisdo do plano de custeio e da segregacdo da
massa de segurados do regime;

VI - aplica¢des efetuadas na aquisicdo de cotas de funde de investimento destinado exclusivamente a
investidores qualificados ou profissionais, caso o regime prdprio de previdéncia social deixe de atender aos
critérios estabelecidos para essa categorizacdo em regulamentacdo especifica; e

VII - aplicagBes efetuadas em ativos financeiros que deixarem de observar os requisitos e condi¢bes previstos
nesta Resolucado.

§ 2° As aplicagBes que apresentem prazos para vencimento, resgate, caréncia ou para conversdo de cotas de
fundos de investimento, previstos em seu regulamento, superiores ao previsto no caput, poderdo ser mantidas
em carteira, durante o respectivo prazo, desde que o regime préprio de previdéncia social demonstre a adocdo
de medidas de methoria da governanca e do controle de riscos na gestdo das aplicacGes, conforme
regulamentacdo estabelecida pela Secretaria de Previdéncia.

Subsecao VI

Das Vedacées
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Art. 28. £ vedado aos regimes proprios de previdéncia social:

I - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cuja atuacdo em mercados de derivativos
gere exposicao superior a uma vez o respectivo patrimédnio liquido;

II - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de investimento, em titulos ou outros ativos
financeiros nos quais o ente federativo figure como emissor, devedor ou preste fianca, aval, aceite ou
coobrigac¢do sob qualquer outra forma;

Il - aplicar recursos na aquisicdc de cotas de fundo de investimento em direitos creditorios ndo padronizados,

IV - realizar diretamente operagdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um mesmo dia
(operagdes day trade);

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou outros ativos gue néo
0s previstos nesta Resolugdo;

VI - negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcdo;

VI - aplicar recursos diretamente na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento destinado exclusivamente a
investidores qualificados ou profissionais, quando ndo atendidos os critérios estabelecidos em regulamentagdo
especffica;

VIIL - remunerar quaisquer prestadores de servico relacionados direta ou indiretamente aos fundos de
investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das seguintes:

a) taxas de administracdo, performance, ingresso ou saida previstas em regulamento ou contrato de carteira
administrada; ou

b) encargos do fundo, nos termos da regulamentagdo da Comissao de Valores Mobiliarios;

IX - aplicar recursos na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento cujos prestadores de servi¢o, ou partes a
eles relacionadas, direta ou indiretarnente, figurem como emissores dos ativos das carteiras, salvo as hipdteses
previstas na regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios;

X - aplicar recursos em empréstimos de qualquer natureza, ressalvado o disposto no art. 12 desta Resolucio;
XI - aplicar recursos diretamente em certificados de opera¢des estruturadas (COE).

Art. 29. A Secretaria de Previdéncia e a Comissdo de Valores Mobilidrios poderédo editar regulamentagdes
procedimentais necessérias ao cumprimento do disposto nesta Resolucdo, observadas as respectivas
competéncias legais.

Art. 30. Ficam revogados:

I - a Resolugdo n® 3.922, de 25 de novembro de 2010;

II - a Resolugdo n® 4.392, de 19 de dezembro de 2014;

I - a Resolucdo n® 4.604, de 19 de outubro de 2017; e

IV - 0s arts. 1°, 29, 3°, 4° e 5° da Resolugdc n° 4.695, de 27 de novembro de 2018.

Art. 31. Esta Resolucdo entra em vigor em 3 de janeiro de 2022.
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Roberto de Oliveira Campos Neto
Presidente do Banco Central do Brasil
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Legenda: destaques em vermelho representam as alteracdes textuais e de
merito trazidas pela proposta de resolucéo.

QUADRO COMPARATIVO
Resolucio CMN n° 3.922/2010 Proposta de Revisdo da Resolucgio Justificativa
Art. 1° Os recursos dos regimes [ Art. 1° Os recursos dos regimes Seut dltermgao:
proprios de previdéncia social | proprios de previdéncia  social

instituidos pela Unido, Estados, Distrito
Federal e Municipios nos termos da Lei
n°® 9.717, de 27 de novembro de 1998,
devem ser aplicados conforme as
disposi¢des desta Resolugao.

instituidos pela Unido, Estados, Distrito
Federal e Municipios nos termos da Lei
n°® 9.717, de 27 de novembro de 1998,
devem ser aplicados conforme as
disposigdes desta Resolugio.

§ 1° Na aplicagdo dos recursos de que
trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdio do regime proprio de
previdéncia social devem:

I - observar os principios de seguranga,
rentabilidade,  solvéncia, liquidez,
motivagdo, adequagdo a natureza de
suas obrigagoes e transparéncia;

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

III - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar regras, procedimentos e
controles internos que visem garantir o
cumprimento de suas obrigagdes,
respeitando a politica de investimentos
estabelecida, observados os segmentos,
limites e demais requisitos previstos
nesta Resolugdo e os pardmetros
estabelecidos nas normas gerais de
organizagdo e funcionamento desses
regimes, em regulamentagdio da
Secretaria de Previdéncia do Ministério
da Fazenda;

V - realizar com diligéncia a selegdo, o

acompanhamento e a avaliagdo de
prestadores de servigos contratados;

VI - realizar o prévio credenciamento, o
acompanhamento e a avaliagdo do
gestor e do administrador dos fundos de
investimento e das demais institui¢des
escolhidas para receber as aplicagdes,
observados os pardmetros estabelecidos
de acordo com o inciso IV.

§ 1° Na aplicagdo dos recursos de que
trata esta Resolugdo, os responséveis
pela gestdo do regime proprio de
previdéncia social devem:

I - observar os principios de seguranga,
rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivagdo, adequagdo a natureza de
suas obrigacdes ¢ transparéncia;

IT - exercer suas atividades com boa f€,
lealdade e diligéncia;

III - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar regras, procedimentos e
controles internos que visem garantir o
cumprimento de suas obrigagdes,
respeitando a politica de investimentos
estabelecida, observados os segmentos,
limites e demais requisitos previstos
nesta Resolugdo e os parametros
estabelecidos nas normas gerais de
organiza¢do e funcionamento desses
regimes, em regulamentagdo da
Secretaria de Previdéncia;

V - realizar com diligéncia a selegdo, o
acompanhamento e a avaliagdo de
prestadores de servigos contratados;

VI - realizar o prévio credenciamento, o
acompanhamento e a avaliagdo do
gestor e do administrador dos fundos de
investimento ¢ das demais institui¢des
escolhidas para receber as aplicagdes,
observados os parametros estabelecidos
de acordo com o inciso IV.

Alterar o nome da Secretaria
supervisora dos RPPS.




§ 2° Para assegurar o cumprimento dos
principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolugdo, os responsédveis pela
gestio do regime proprio de
previdéncia social e os demais
participantes do processo decisorio dos

investimentos  deverdo comprovar
experiéncia profissional e
conhecimento  técnico  conforme

requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes.

§ 2° Para assegurar o cumprimento dos
principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolugfo, os responsaveis pela
gestio do regime proprio de
previdéncia social ¢ os demais
participantes do processo decisorio dos

investimentos  deverio comprovar
experiéncia profissional e
conhecimento  técnico  conforme

requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes.

Sem alterag8o.

§ 3° Os pardmetros para o
credenciamento das institui¢des de que
trata o inciso VI do § 1° deverdo
contemplar, dentre outros, o histérico e
experi€ncia de atuagdo, o volume de
recursos sob a gestio e administragdo
da instituicdo, a solidez patrimonial, a
exposicao a risco reputacional, padrdo
€tico de conduta e aderéncia da
rentabilidade a  indicadores de
desempenho.

§ 3° Os parimetros para o
credenciamento das institui¢cdes de que
trata o inciso VI do § 1° deverdo
contemplar, dentre outros, o historico e
experiéncia de atua¢fo, o volume de
recursos sob a gestdo ¢ administragdo
da instituig¢do, a solidez patrimonial, a
exposi¢do a risco reputacional, padrdo
ético de conduta e aderéncia da
rentabilidade a  indicadores de
desempenho.

Sem alteragio.

§ 4° Entende-se por responsaveis pela
gestdo, para fins dessa resolugdo, as
pessoas que participam do processo de
analise, de assessoramento e decisorio
sobre a aplicagdo dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social
e os participantes do mercado de titulos
e valores mobiliarios no que se refere &
distribuigio, intermediacdo ¢
administragdo dos ativos aplicados por
esses regimes.

§ 4° Entende-se por responsaveis pela
gestdo, para fins dessa resolucdo, as
pessoas que participam do processo de
analise, de assessoramento ¢ decisorio
sobre a aplicagdo dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social
¢ os participantes do mercado de titulos
¢ valores mobilidrios no que se refere a
distribuigio, intermediagdo e
administragdo dos ativos aplicados por
esses regimes.

Sem alteragéo.

§ 5° Incluem-se no rol de pessoas
previstas no § 4°, na medida de suas
atribui¢des, os gestores, dirigentes e
membros dos consethos ¢ o6rgéos
colegiados de  deliberagdo, de
fiscalizagdo ou do comité de
investimentos do regime proprio de
previdéncia social, os consultores e
outros profissionais que participem do
processo de andlise, de assessoramento
¢ decisorio sobre a aplicacdo dos
recursos do regime préprio de
previdéncia social, diretamente ou por
intermédio  de  pessoa  juridica

§ 5° Incluem-se no rol de pessoas
previstas no § 4° na medida de suas
atribuigcOes, os gestores, dirigentes e
membros dos conselhos e drgdos
colegiados de  deliberagdo, de
fiscalizacgio ou do comité de
investimentos do regime proprio de
previdéncia social, os consultores e
outros profissionais que participem do
processo de analise, de assessoramento
¢ decisorio sobre a aplicagio dos
recursos do regime proprio de
previdéncia social, diretamente ou por
intermédio  de  pessoa  juridica

Sem alteragfo.




contratada e os agentes que participam
da distribuicdo, intermediagdo e
administrag@o dos ativos aplicados por
esses regimes.

contratada e os agentes que participam
da distribuicdo, intermediacdo e
administragdo dos ativos aplicados por
esses regimes.

§ 6° O regime préprio de previdéncia
social deve definir claramente a
separagdo de responsabilidades de
todos os agentes que participem do
processo de analise, avaliagdo,
gerenciamento,  assessoramento ¢
decisdo sobre a aplicagdo dos recursos,
inclusive com a definicdo das algadas
de decisdo de cada instancia.

§ 6° O regime proprio de previdéncia
social deve definir claramente a
separagdo de responsabilidades de
todos os agentes que participem do
processo de analise, avaliagdo,
gerenciamento,  assessoramento ¢
decisdo sobre a aplicagdo dos recursos,
inclusive com a definicdo das algadas
de decisdo de cada instancia.

Sem alteragdo.

§ 7° O regime proprio de previdéncia
social devera manter registro, por meio
digital, de todos os documentos que
suportem a tomada de decisdo na

§ 7° O regime proprio de previdéncia
social devera manter registro, por meio
digital, de todos os documentos que
suportem a tomada de decisdo na

Sem alteragdo.

aplicacdo de recursos. aplicagdo de recursos.

Seciio I ol Desmembrar investimentos
¢ ¢ em renda variavel de
Da Alocagio dos Recursos e da Da Alocacio dos Recursos e da investimentos estruturados;
Politica de Investimentos Politica de Investimentos segregar fundos
Subsecéo I Subsecdo I }xnobl!lanos de
investimentos estruturados,
Da Alocac¢ido dos Recursos Da Alocac¢io dos Recursos passando ambos a ter
Art. 2° Observadas as limitagdes e | Art. 2° Observadas as limitagdes e | ratamento em  separado;
condigdes estabelecidas nesta | condigdes  estabelecidas nesta | Pém como da¢1:_rescentar da
Resolugdo, os recursos dos regimes | Resolugdo, os recursos dos regimes | "0V@ =~ modalidade — de
proprios de previdéncia social devem | proprios de previdéncia social devem mve§t1m3ntos (empréstimos
ser alocados nos seguintes segmentos | ser alocados nos seguintes segmentos cgnSIgrza 95)’ cin
de aplicagdo: de aplicagdo: kil ?,
regulamentagdo da EC n
[ - renda fixa; I - renda fixa; 103/2019 (Reforma da

II - renda variavel e investimentos Previdéncia).

estruturados;
III - (Revogado)

IV — investimentos no exterior;

II - renda variavel;

I1I — investimentos no exterior:
IV — investimentos estruturados;
V — fundos imobiliarios;

VI — empréstimos consignados.

§ 1° Para efeito desta Resolugdo, sdo
considerados investimentos
estruturados:

I - fundos de investimento classificados
como multimercado;

§ 1° Para efeito desta Resolugdo, sdo
considerados investimentos
estruturados:

I - fundos de investimento classificados
como multimercado;

Sem alterag@o.
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I[I - fundos de investimento em
participacdes (FIP); e
I - fundos de investimento

classificados como “Agdes - Mercado
de Acesso”.

II - fundos de investimento em
participagdes (FIP); e
III - fundos de investimento

classificados como “Agdes - Mercado
de Acesso™.

§ 2° Os fundos de investimento objeto
de aplicacdo por parte dos regimes
proprios de previdéncia social devem
ser registrados na Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e os investimentos
por eles realizados, inclusive por meio
de cotas de fundos de investimento,
devem observar os requisitos dos ativos
financeiros estabelecidos nesta
Resolugao.

§ 2° Os fundos de investimento objeto
de aplicagdo por parte dos regimes
proprios de previdéncia social devem
ser registrados na Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e os investimentos
por eles realizados, inclusive por meio
de cotas de fundos de investimento,
devem observar os requisitos dos ativos
financeiros estabelecidos nesta
Resolugdo.

Sem alteragdo.

§ 3° Os regimes proéprios de previdéncia
social devem avaliar os custos
decorrentes das aplicagdes, inclusive
daquelas efetuadas por meio de fundos
de investimento e divulgar as despesas
com as aplica¢des e com a contratagdo
de prestadores de servicos.

§ 3° Os regimes proprios de previdéncia
social devem avaliar os custos
decorrentes das aplicagdes, inclusive
daquelas efetuadas por meio de fundos
de investimento ¢ divulgar as despesas
com as aplicagdes e com a contratagdo
de prestadores de servicos.

Sem alteragdo.

§ 4° Ressalvadas as  regras
expressamente previstas nesta
Resolugdo, aplicam-se aos fundos de
investimento os limites de concentragdo
por emissor ¢ por modalidade de ativo
financeiro e demais critérios definidos
pela. CVM em regulamentagdo
especifica.

Essa regra contida nesse
novo § 4° proposto estava
disciplinada no § 9° do art.
7°, tendo sido deslocada
para este dispositivo, para
fins de melhoria do
racional-légico do
dispositivo.

Art. 3° Para efeito desta Resolugdo, sdo
considerados recursos:

[ - as disponibilidades oriundas das
receitas correntes ¢ de capital;

IT - os demais ingressos financeiros
auferidos pelo regime proprio de
previdéncia social;

[II - as aplicagdes financeiras;
IV - os titulos e os valores mobiliarios:

V - os ativos vinculados por lei ao
regime proprio de previdéncia social; e

Art. 3° Para efeito desta Resolugdo, sdo
considerados recursos:

I - as disponibilidades oriundas das
receitas correntes e de capital;

I - os demais ingressos financeiros
auferidos pelo regime proprio de
previdéncia social;

III - as aplicacdes financeiras;
IV - os titulos € os valores mobiliarios;

V - os ativos vinculados por lei ao
regime proprio de previdéncia social; e

Sem alteragdo.
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VI - demais bens, direitos e ativos com
finalidade previdencidria do regime
proprio de previdéncia social.

VI - demais bens, direitos e ativos com
finalidade previdenciaria do regime
proprio de previdéncia social.

§ 1° Os recursos dos regimes proprios
de previdéncia social visam a
constituicdo das reservas garantidoras
dos beneficios do regime e devem ser
mantidos e controlados de forma
segregada dos recursos do ente
federativo e geridos, em conformidade
com a politica de investimento
estabelecida e os critérios para
credenciamento de instituigdes e
contratagdes, de forma independente.

Inclusdo do § 1° para dar
énfase na necessidade de
segregacdo dos recursos do
RPPS dos do Ente
Federativo.

§ 2° Para garantir a segregacdo de que
trata o § 1°, os recursos do regime
préprio de previdéncia social deverdo
ser vinculados a 6rgdo ou entidade

gestora do regime ou a fundos
previdenciarios com inscri¢ao

especifica no Cadastro Nacional de
Pessoas Juridicas.

Idem

Subsecao 11
Da Politica de Investimentos

Art. 4° Os responsaveis pela gestdo do
regime proprio de previdéncia social,
antes do exercicio a que se referir,
deverdo definir a politica anual de
aplicacdo dos recursos de forma a
contemplar, no minimo:

I - o modelo de gestdo a ser adotado e,
se for o caso, os critérios para a
contratagdo de pessoas juridicas
autorizadas nos termos da legislagdo em
vigor para o exercicio profissional de
administragdo de carteiras;

II - a estratégia de alocacdo dos recursos
entre os diversos segmentos de
aplicag@o e as respectivas carteiras de
investimentos;

III - os pardmetros de rentabilidade
perseguidos, que deverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas
obrigagdes, tendo em vista a
necessidade de busca e manutengdo do
equilibrio financeiro ¢ atuarial ¢ os

Subsecio 11
Da Politica de Investimentos

Art. 4° Os responséveis pela gestdo do
regime proprio de previdéncia social,
antes do exercicio a que se referir,
deverdo definir a politica anual de
aplicagdo dos recursos de forma a
contemplar, no minimo:

I - 0 modelo de gestdo a ser adotado e,
se for o caso, os critérios para a
contratagdo de pessoas juridicas
autorizadas nos termos da legislagdo em
vigor para o exercicio profissional de
administragdo de carteiras;

11 - a estratégia de alocac@o dos recursos
entre os diversos segmentos de
aplicagdo e as respectivas carteiras de
investimentos;

III - os parametros de rentabilidade
perseguidos, que deverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas
obrigagdes. tendo em vista a
necessidade de busca e manutengdo do
equilibrio financeiro ¢ atuarial e os

Sem alteragdo.
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limites de diversifica¢do e concentragdo
previstos nesta Resolugéo;

IV - os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores
mobilidrios de emissdo ou coobrigagdo
de uma mesma pessoa juridica;

V - a metodologia, os critérios e as
fontes de referéncia a serem adotados
para precificagdo dos ativos de que trata
o art. 3%

VI - ametodologia e os critérios a serem
adotados para analise prévia dos riscos
dos investimentos, bem como as
diretrizes para o seu controle e
monitoramento;

VII - a metodologia € os critérios a
serem adotados para avaliagio e
acompanhamento do retorno esperado
dos investimentos;

VIII - o plano de contingéncia, a ser
aplicado no exercicio seguinte, com as
medidas a serem adotadas em caso de
descumprimento  dos  limites e
requisitos previstos nesta Resolucdo e
dos parametros estabelecidos nas
normas gerais dos regimes proprios de
previdéncia social, de excessiva
exposi¢do a riscos ou de potenciais
perdas dos recursos.

limites de diversificacdo e concentragdo
previstos nesta Resolucdo;

IV - os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores
mobilidrios de emissdo ou coobrigagdo
de uma mesma pessoa juridica;

V - a metodologia, os critérios e as
fontes de referéncia a serem adotados
para precificagdo dos ativos de que trata
o art. 3°

VI - a metodologia e os critérios a
serem adotados para andlise prévia dos
riscos dos investimentos, bem como as
diretrizes para o seu controle e
monitoramento;

VII - a metodologia e os critérios a
serem adotados para avaliagdo e
acompanhamento do retorno esperado
dos investimentos;

VIII - o plano de contingéncia, a ser
aplicado no exercicio seguinte, com as
medidas a serem adotadas em caso de
descumprimento  dos  limites ¢
requisitos previstos nesta Resolugdo e
dos parametros estabelecidos nas
normas gerais dos regimes proprios de
previdéncia social, de excessiva
exposi¢do a riscos ou de potenciais
perdas dos recursos.

§ 1° Justificadamente, a politica anual
de investimentos poderd ser revista no
curso de sua execucdo, com vistas a
adequacdo ao mercado ou a nova
legislagao.

§ 1° Justificadamente, a politica anual
de investimentos poderd ser revista no
curso de sua execugdo, com vistas a
adequagdo ao mercado ou a nova
legislacdo.

Sem alteragao.

§ 2° As pessoas naturais contratadas
pelas pessoas juridicas previstas no
inciso [ deste artigo e que
desempenham atividade de avaliagdo
de investimento em valores
mobilidrios. em cardater profissional,
com a finalidade de produzir
recomendacdes, relatorios de
acompanhamento e estudos, que
auxiliem no processo de tomada de
decisdo de investimento deverdo estar
registradas na Comissdo de Valores
Mobilidrios.

§ 2° O regime préprio de previdéncia
social devera estabelecer critérios para
a contratacdo de pessoas juridicas que
desempenham atividade de avaliacdo

de investimentos em valores
mobilidrios, as quais devem ser
registradas, autorizadas ou
credenciadas nos termos da

regulamentacio da Comissdo de
Valores Mobilidrios, com a finalidade
de produgio de recomendagdes,
relatéorios de acompanhamento e
estudos, que auxiliem no processo de

Alteragdo para dar énfase a
necessidade de o regime
proprio ter de adotar
critérios técnicos na
contratacdo de PJ para a
avaliacdo de investimentos
em valores mobilidrios.
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formulagdo da politica de investimento
e de tomada de decisdo de investimento.

§ 3° A elaboragdo, a revisdo e as
informagdes constantes na politica de
investimentos devem observar os
pardmetros de que trata o inciso IV do
§1°do art. 1°.

§ 3° A elaboragdo, a revisio e as
informagdes constantes na politica de
investimentos devem observar os
parametros de que trata o inciso IV do
§1°do art. 1°.

Sem alteragdo.

Art. 5° A politica anual de
investimentos dos recursos do regime
proprio de previdéncia social e suas
revisdes deverdo ser aprovadas pelo
Orgdo superior competente, antes de sua
implementagao.

Art. 5° A politica anual de
investimentos dos recursos do regime
proprio de previdéncia social e suas
revisdes deverdo ser aprovadas pelo
6rgdo superior competente, antes de sua
implementagao.

Secdo 11

Dos Segmentos de Aplicacéio e dos
Limites

Art. 6° Para fins de computo dos limites
definidos nesta Resolugdo, sdo
consideradas as aplicagdes de recursos
de que tratam os incisos I, II, [ll e IV do
art. 3° desta Resolucdo, excluidos os
recursos de que tratam os incisos V e VI
daquele artigo, as disponibilidades
financeiras mantidas em conta corrente
¢ as cotas de fundos de investimento
imobiliario de que trata o § 8 do art. 8°.

Secao 11

Dos Segmentos de Aplicacio e dos
Limites

Art. 6° Para fins de computo dos limites
definidos nesta Resolugdo, sdo
consideradas as aplicagdes de recursos
de que tratam os incisos I, II, 1Tl e IV do
art. 3° desta Resolugdo, excluidos os
recursos de que tratam os incisos V e VI
daquele artigo, as disponibilidades
financeiras mantidas em conta corrente
¢ as cotas de fundos de investimento
imobilidrio de que trata o § 3° doart. 11.

Alteragdo da remissdo. na
parte final do dispositivo,
em razdo das alteragdes
referentes a segregacdo de
FII  de investimentos
estruturados.

§ 1° As aplicacdes e a continuidade dos
investimentos nos ativos de que trata o
art.  3° deverdo  observar a
compatibilidade dos ativos investidos
com os prazos, montantes e taxas das
obrigacdes atuariais presentes ¢ futuras
do regime proprio de previdéncia
social, com o objetivo de manter o
equilibrio econdmico-financeiro entre
ativos e passivos do regime.

§ 1° As aplicagdes e a continuidade dos
investimentos nos ativos de que trata o
art. 3° deverdo  observar a
compatibilidade dos ativos investidos
com 0s prazos, montantes ¢ taxas das
obrigacdes atuariais presentes e futuras
do regime proprio de previdéncia
social, com o objetivo de manter o
equilibrio econdmico-financeiro entre
ativos e passivos do regime.

Sem alteragdes.

§ 2° Para garantir a compatibilidade de
que trata o § 1°, os responsaveis pela
gestdio do regime proprio de
previdéncia social devem:

I - manter procedimentos e controles
internos formalizados para a gestdo do
risco de liquidez das aplicagdes de
forma que os recursos estejam
disponiveis na data do pagamento dos

§ 2° Para garantir a compatibilidade de
que trata o § 1°, os responsaveis pela
gestdio do regime proprio de
previdéncia social devem:

I - manter procedimentos e controles
internos formalizados para a gestdo do
risco de liquidez das aplicagdes de
forma que os recursos estejam
disponiveis na data do pagamento dos

Alteragao apenas da
remissdo contida no final do
inciso Il  devido as
alteracdes nas numeragdes
dos  artigos, conforme
justificativas abaixo.




beneficios e demais obrigagdes do
regime;

IT - realizar o acompanhamento dos
fluxos de pagamentos dos ativos,
assegurando o cumprimento dos prazos
¢ dos montantes das obrigagdes do
regime, independentemente de tratar-se
de gestdo propria ou por entidade
autorizada e credenciada de que trata o
art. 15.

beneficios e demais obrigacdes do
regime;

Il - realizar o acompanhamento dos
fluxos de pagamentos dos ativos,
assegurando o cumprimento dos prazos
¢ dos montantes das obrigacdes do
regime, independentemente de tratar-se
de gestdo propria ou por entidade
autorizada e credenciada de que trata o
art. 21.

Subsecio I
Segmento de Renda Fixa

Art. 7° No segmento de renda fixa, as
aplicacdes dos recursos dos regimes
proprios de  previdéncia  social
subordinam-se aos seguintes limites:

[ - até¢ 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissdo do Tesouro
Nacional, registrados no Sistema
Especial de Liquidagdo e Custédia
(SELIC);

b) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa,
conforme regulamentagdo estabelecida
pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), constituidos sob a forma de
condominio aberto, que apliquem seus
recursos exclusivamente em titulos
definidos na alinea "a", ou
compromissadas lastreadas  nesses
titulos, e cuja politica de investimento
assuma o compromisso de buscar o
retorno de indice de renda fixa ndo
atrelado a taxa de juros de um dia, cuja
carteira  tedrica seja  composta
exclusivamente por titulos publicos
(fundos de renda fixa):

¢) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda fixa,
negociaveis em bolsa de valores,
conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM, cuja carteira seja composta
exclusivamente por titulos publicos
federais, ou compromissadas lastreadas
nesses titulos, que busquem refletir as
variagdes e rentabilidade de indice de
renda fixa ndo atrelados a taxa de juros

Subsecao I
Do Segmento de Renda Fixa

Art. 7° No segmento de renda fixa, as
aplicagoes dos recursos dos regimes
proprios  de  previdéncia  social
subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissdo do Tesouro
Nacional, registrados no Sistema
Especial de Liquidacdo e Custddia
(SELIC);

b) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa,
conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM, constituidos sob a forma de
condominio aberto, cujos regulamentos
determinem que seus recursos sejam
aplicados exclusivamente em titulos

definidos na alinea "a", ou
compromissadas  lastreadas  nesses
titulos;

¢) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda fixa,
negocidveis em bolsa de wvalores,
conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM, cujos regulamentos
determinem que suas carteiras sejam
compostas exclusivamente em titulos
definidos na alinea "a", ou

Alteragdes/exclusdes a fim
de simplificar as
nomenclaturas e exigéncias
desnecessérias que acabam
por dificultar a contratagdo
de fundos pelos RPPS e
aumentando  os  custos
devido a necessidade de
criacdo de fundos
especificos para RPPS.
Assim, passardo a ser
atendidas as regras da CVM
para fins de padronizagdo e
simplifica¢gdo, bem como
para unificar os ativos
emitidos por instituigdes
financeiras em um Unico
inciso.
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de um dia, cuja carteira tedrica seja
composta exclusivamente por titulos
publicos (fundos de indice de renda
fixa);

II - at¢ 5% (cinco por cento)
diretamente em operagdes
compromissadas, lastreadas

exclusivamente pelos titulos definidos
na alinea “a” do inciso I;

III - até 60% (sessenta por cento) no
somatdrio dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa com
sufixo  “referenciado”,  conforme
regulamentagdo  estabelecida  pela
CVM, constituidos sob a forma de
condominio aberto e cuja politica de
investimento assegure que o patrimonio
liquido esteja investido em ativos que
acompanham indice de renda fixa ndo
atrelado a taxa de juros de um dia
(fundos de renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda fixa,
negociaveis em bolsa de valores.
compostos por ativos financeiros que
busquem refletir as variagdes e
rentabilidade de indice de renda fixa
cuja carteira tedrica seja composta por
titulos ndo atrelados a taxa de juros de
um dia, conforme regulamentagdo
estabelecida pela CVM (fundos de
indice de renda fixa);

[V - até 40% (quarenta por cento) no
somatorio dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa
constituidos sob a forma de condominio
aberto. conforme regulamentacdo
estabelecida pela CVM (fundos de
renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda fixa,
negociaveis em bolsa de wvalores,
compostos por ativos financeiros que
busquem refletir as variagdes e
rentabilidade de indices de renda fixa.
conforme regulamentacdo estabelecida

compromissadas  lastreadas nesses
titulos (fundos de indice de renda fixa);

I - até 5% (cinco por cento)
diretamente em operagdes
compromissadas, lastreadas

exclusivamente pelos titulos definidos
na alinea “a” do inciso [;

III - até 60% (sessenta por cento) no
somatorio dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa,
conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM, constituidos sob a forma de
condominio aberto (fundos de renda
fixa);

b) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda fixa,
negocidveis em bolsa de valores,
compostos por ativos financeiros que
busquem refletir as variagdes e
rentabilidade de indice de renda fixa,
conforme regulamentagdo estabelecida
pela CVM (fundos de indice de renda
fixa)

Obs.: IV e VI — atuais serdo
excluidos e o V passara a ser
o IV, com a fusdo da alinea
“b” do V e do VI ao caput
do novo inciso IV.
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pela CVM (fundos de indice de renda
fixa):

V - até 20% (vinte por cento) em:

a) (Revogada pela Resolugdo n° 4.604,
de 19/10/2017.)

b) em Letras Imobiliarias Garantidas
(LIG):

VI - até 15% (quinze por cento),
limitado ao montante garantido pelo
Fundo Garantidor de Créditos (FGC),
nos seguintes instrumentos financeiros:

a) Certificado de Depésito Bancario
(CDB): ou

b) depdsito de poupanga.
VII -até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de classe sénior de fundos de
investimento em direitos creditorios
(FDIC):

b) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa com
sufixo “crédito privado” constituidos
sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentagdo estabelecida
pela CVM (fundos de renda fixa);

¢) cotas de fundo de investimento de
que trata art. 3° da Lei n® 12.431, de 24
de junho de 2011, que disponha em seu
regulamento que 85% (oitenta e cinco
por cento) do patriménio liquido do
fundo seja aplicado em debéntures de
que trata o art. 2° da Lei n° 12.431, de
2011, observadas as normas da CVM.

IV - até 20% (vinte por cento)
diretamente em ativos financeiros de
renda fixa de emissdo com obrigagdo ou
coobrigacdo de institui¢des financeiras
bancarias autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil, que atendam
as condigdes previstas no inciso [ do §
2° do art. 21.

V - até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de classe sénior de fundos de
investimento em direitos creditorios
(FIDQ);

b) cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa com
sufixo “crédito privado” constituidos
sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM (fundos de renda fixa);

¢) cotas de fundo de investimento de
que trata art. 3° da Lei n® 12.431, de 24
de junho de 2011, que disponha em seu
regulamento que 85% (oitenta e cinco
por cento) do patriménio liquido do
fundo seja aplicado em debéntures de
que trata o art. 2° dessa mesma Leli,
observadas as normas da CVM.

Obs.: VI - atual sera
excluido, pois sera fundido
no caput do IV, visto que os
ativos emitidos por
instituigdes financeiras
serdo unificados no inciso
IV.

§ 1° As operagdes que envolvam os
ativos previstos na alinea "a" do inciso
I deste artigo deverdo ser realizadas por
meio de plataformas eletronicas
administradas por sistemas autorizados
a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobiliarios  (CVM), nas  suas
respectivas  areas de competéncia,
admitindo-se, ainda, aquisi¢des em
ofertas publicas do Tesouro Nacional
por intermédio das institui¢des

§ 1° As operagdes que envolvam os
ativos previstos na alinea "a" do inciso
I deste artigo deverdo ser realizadas por
meio de plataformas eletronicas
administradas por sistemas autorizados
a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM), nas  suas
respectivas areas de competéncia,
admitindo-se, ainda, aquisigdes em
ofertas publicas do Tesouro Nacional
por intermédio das institui¢des

Sem alteragdo.
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regularmente habilitadas, desde que
possam ser devidamente comprovadas.

regularmente habilitadas, desde que
possam ser devidamente comprovadas.

§ 2° As aplicagdes previstas nos incisos
[T e IV deste artigo subordinam-se a
que a respectiva denominagdo ndo
contenha a expressao "crédito privado".

§ 2° As aplicagdes previstas no inciso
[l do caput subordinam-se a que o
fundo de investimento ndo contenha o
sufixo "crédito privado”.

Alteragdo da remissdo em
virtude da revogagdo do
inciso IV.

§ 3° As aplicagdes previstas nos incisos
[II e IV e na alinea "b" do inciso VII
subordinam-se a que o regulamento do
fundo determine:

I - que os direitos, titulos ¢ valores
mobilidrios que compdem suas
carteiras ou os respectivos emissores
sejam considerados de baixo risco de
crédito, com base, entre outros critérios,
em classificagdo efetuada por agéncia
classificadora de risco registrada na
CVM ou reconhecida por essa
autarquia;

II - que o Ilimite maximo de
concentragdo em uma mesma pessoa
juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum
seja de 20% (vinte por cento).

§ 3° As aplicagdes previstas no inciso
I1I e na alinea "b" do inciso V do caput
subordinam-se a que o regulamento do
fundo determine:

I - que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem  suas
carteiras ou os respectivos emissores
sejam considerados de baixo risco de
crédito, com base, entre outros critérios,
em classificagdo efetuada por agéncia
classificadora de risco registrada na
CVM ou reconhecida por essa
autarquia;

II - que o Ilimite maximo de
concentragdo em uma mesma pessoa
juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum
seja de 20% (vinte por cento).

Alteragdo da  remissdo
devido a revogagdo do
inciso IV e da alteracdo da
numeragdo do atual inciso
VII para V.

§ 4° As aplicagbes previstas na alinea
“a” do inciso V deste artigo
subordinam-se a:

I - que a série ou classe de cotas do
fundo de investimento seja considerada
de baixo risco de crédito, com base,
entre outros critérios, em classifica¢do
efetuada por agéncia classificadora de
risco registrada na CVM ou
reconhecida por essa autarquia;

Il - que o regulamento do fundo
determine que o limite méaximo de
concentragdio em uma mesma pessoa
juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum
seja de 20% (vinte por cento);

I1I - que seja comprovado que o gestor
do fundo de investimento ja realizou,

§ 4° As aplicagdes previstas na alinea
“a” do inciso V deste artigo
subordinam-se a:

I - que a série ou classe de cotas do
fundo de investimento seja considerada
de baixo risco de crédito, com base,
entre outros critérios, em classificagdo
efetuada por agéncia classificadora de
risco registrada na CVM ou
reconhecida por essa autarquia;

II - que o regulamento do fundo
determine que o limite maximo de
concentragdio em uma mesma pessoa
juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum
seja de 20% (vinte por cento):

III - que seja comprovado que o gestor
do fundo de investimento ja realizou,

Houve apenas a subtragdo
do inciso V por conta de ja
ter sido revogado
anteriormente.
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pelo menos, dez ofertas publicas de
cotas seniores de fundo de investimento
em direitos creditérios encerradas e
integralmente liquidadas:

IV - que o total das aplicagdes de
regimes proprios de previdéncia social
represente, no maximo, 50% (cinquenta
por cento) do total de cotas seniores de
um mesmo fundo de investimento em
direitos creditdrios.

V - (Revogado pela Resolugdo n° 4.695,
de 27/11/2018.)

pelo menos, dez ofertas publicas de
cotas seniores de fundo de investimento
em direitos creditorios encerradas e
integralmente liquidadas;

IV - que o total das aplicagdes de
regimes proprios de previdéncia social
represente. no maximo, 50% (cinquenta
por cento) do total de cotas seniores de
um mesmo fundo de investimento em
direitos creditdrios.

§ 5° (Revogado pela Resolugdo n°
4.604, de 19/10/2017.)

§ 67 Os responsaveis pela gestdo de
recursos do regime proprio de
previdéncia social deverdo certificar-se
de que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem as carteiras
dos fundos de investimento de que trata
este artigo e os respectivos emissores
sdo considerados de baixo risco de
crédito.

§ 5% Os responsaveis pela gestdo de
recursos do regime proprio de
previdéncia social deverdo certificar-se
de que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem as carteiras
dos fundos de investimento de que trata
este artigo € os respectivos emissores
sdo considerados de baixo risco de
crédito.

Alteragdo da numeragdo do
§ 6° para § 5° em razdo de
que o antigo § 5° ja havia
sido revogado
anteriormente.

=0
/

§ (Revogado pela Resolugdo n°
4.695, de 27/11/2018.)

§ 8° Os ativos financeiros de emissores
privados que integrem as carteiras dos
fundos de investimento de que tratam a
alinea “a” do inciso 111, a alinea “a” do
inciso IV e as alineas b e ““¢” do inciso
VII deste artigo devem:

I - ser emitidos por instituicdo
financeira bancaria autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil;

Il - ser emitidos por companhias
abertas, exceto securitizadoras, desde
que operacionais e registradas na CVM;

III - ser cotas de classe sénior de fundo
de investimento em direitos creditorios
classificado como de baixo risco de
crédito por agéncia classificadora de
risco registrada na CVM ou
reconhecida por essa autarquia; ou

IV - ser cotas de fundos de investimento
cujos ativos investidos observem as

§ 6° Os ativos financeiros de emissores
privados que integrem as carteiras dos
fundos de investimento de que tratam a
alinea "a" do inciso III e as alineas "b"
e "¢" do inciso V do caput, ndo
classificados, conforme
regulamentagdo da CVM, como ativos

financeiros no exterior, devem:

I - ser emitidos por institui¢do
financeira bancaria autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil;

II - ser emitidos por companhias
abertas, exceto securitizadoras, desde
que operacionais ¢ registradas na CVM;

IIT - ser cotas de classe sénior de fundo
de investimento em direitos creditorios
classificado como de baixo risco de
crédito por agéncia classificadora de
risco registrada na CVM ou
reconhecida por essa autarquia; ou

Alterag@o da numeragdo do
§ 8% para § 6° em razdo de
que os antigos §§ 5°e 7° ja
haviam sido revogados
anteriormente, bem como da
remissao devido as
alteracdes explicadas acima.




condi¢des do inciso I ou do inciso II
deste paragrafo.

IV - ser cotas de fundos de investimento
cujos ativos investidos observem as
condigdes do inciso I ou do inciso II
deste paragrafo.

§ 9° Ressalvadas as  regras
expressamente previstas nesta
Resolugdo. aplicam-se aos fundos de
investimento de que trata este artigo os
limites de concentracdo por emissor €
por modalidade de ativo financeiro e
demais critérios definidos pela CVM
em regulamentacao especifica.

Este § 9° foi deslocado para
o artigo 2°, como § 4° deste
artigo.

§ 10. Os regimes proprios de
previdéncia social que comprovarem a
adocdo de melhores praticas de gestdo
previdenciaria a  Secretaria  de
Previdéncia do Ministério da Fazenda,
conforme 4 (quatro) niveis crescentes
de aderéncia na forma por ela
estabelecidos, terdo os limites para
aplicagdo dos recursos nos ativos de
que tratam os incisos do caput deste
artigo elevados da seguinte forma:

[ - quanto aos ativos de que tratam os
incisos III, IV e a alinea “b™ do inciso
VII, um acréscimo de 5 (cinco) pontos
percentuais a cada nivel de governanga
comprovado;

I - quanto aos ativos de que tratam as
alineas “a” e “c” do inciso VII, um
acréscimo de 5 (cinco) pontos
percentuais a cada nivel de governanca
comprovado, iniciando-se no segundo
nivel;

III - quanto aos ativos de que tratam as
alineas “a”, *b” e “c” do inciso VII, os
limites acrescidos ficardo sujeitos a um
limite global de 20% (vinte por cento)
para o primeiro nivel. 25% (vinte e
cinco por cento) para o segundo nivel,
30% (trinta por cento) para o terceiro
nivel e 35% (trinta e cinco por cento)
para o quarto nivel de governanca
comprovado.

§ 7° Os regimes proprios de
previdéncia social que comprovarem a
adocdo de melhores praticas de gestdo
previdenciaria a  Secretaria  de
Previdéncia, conforme 4 (quatro) niveis
crescentes de aderéncia na forma por
ela estabelecidos, terdo os limites para
aplica¢do dos recursos nos ativos de
que tratam os incisos do caput elevados
da seguinte forma:

I - quanto aos ativos de que trata o
inciso III do caput, um acréscimo de 5
(cinco) pontos percentuais a cada nivel
de governanca comprovado:

Il - quanto aos ativos de que tratam as
alineas "a", "b" e "c¢" do inciso V do
caput, um acréscimo de 5 (cinco)
pontos percentuais a cada nivel de
governanga comprovado, iniciando-se

no segundo nivel;

III - quanto aos ativos de que tratam as
alineas “a”, “b” e “¢” do inciso V do
caput, os limites acrescidos ficardo
sujeitos a um limite global de 25%
(vinte e cinco por cento) para o segundo
nivel, 30% (trinta por cento) para o
terceiro nivel e 35% (trinta e cinco por
cento) para o quarto nivel de
governanga comprovado.

Alteragdo da numeragdo do
§ 10° para § 7° em razdo de
que os antigos §§ 5° e 7° ja
haviam sido revogados
anteriormente ¢ de que o
atual § 9° sera transformado
em § 4° do art. 2°. Alteragdo
das remissdes contidas nos
incisos devido as alteragdes
explicitadas acima. Por fim,
sera retirada a regra que
limita o limite global em
20% para os RPPS
enquadrados no primeiro
nivel de governanga.

§ 11. Os regimes proprios de
previdéncia social que ndo alcangarem
os niveis de governanga previstos no §

§ 8% Os regimes proprios de
previdéncia social que ndo alcangarem
0s niveis de governanca previstos no §

O § 11° virou § 8° em razdo
de que os antigos §§ 5°e 7°
ja4 haviam sido revogados




10 subordinam-se aos limites de que
tratam os incisos do caput deste artigo.

7° subordinam-se aos limites de que
tratam os incisos do caput deste artigo.

anteriormente € de que o
atual § 9° serd transformado
em § 4° do art. 2°, 0 que
implicou a necessidade de
alteragdo da remissdo ao §
10° para §7°.

Subsecao 11

Do Segmento de Renda Variivel e
Investimentos Estruturados

Subsecio 11

Do Segmento de Renda Variavel

Alteragdo em razdo da
separa¢do dos segmentos de
renda variavel,
investimentos estruturados,
FII em subseg¢des distintas.

Art. 8° No segmento de renda variavel e
investimentos estruturados, as
aplicagdes dos recursos dos regimes
proprios de  previdéncia  social
subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 30% (trinta por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento
classificados como agdes, constituidos
sob a forma de condominio aberto cuja
politica de investimento assegure que o
seu patrimonio liquido esteja investido
em ativos que acompanham indices de
renda variavel, divulgados por bolsa de
valores no Brasil, compostos por, no
minimo, cinquenta acoes,
correspondentes bonus ou recibos de
subscricdo e de certificados de
depositos de tais agdes, conforme
regulamentagéo estabelecida pela CVM
(fundos de renda variavel);

b) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda variavel,
negocidaveis em bolsa de valores, cujas
carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as
variacdes e rentabilidade de indices de
renda variavel, divulgados por bolsa de
valores no Brasil, compostos por, no
minimo, cinquenta agoes,
correspondentes bonus ou recibos de
subscricio e de certificados de
depositos de tais acdes, conforme
regulamentacdo estabelecida pela CVM
(fundos de indice de renda variavel);

II - até 20% (vinte por cento) em:

Art. 8° No segmento de renda variavel,
as aplicagdes dos recursos dos regimes
proprios de  previdéncia  social
subordinam-se ao limite de até 30%
(trinta por cento) em:

I - cotas de fundos de investimento
classificados como agdes, constituidos
sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentagdo estabelecida
pela CVM (fundos de renda variavel);

11 - cotas de fundos de investimento em
indice de mercado de renda varidvel,
negocidveis em bolsa de valores, cujas
carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as
variagdes e rentabilidade de indices de
renda  varidvel.  divulgados  ou

Fundiram-se o caput do
antigo art. 8° com os caputs
de seus incisos I ¢ II no
caput do novo art. 8°, assim
como as alineas “a” e “b”
dos atuais incisos I e I, com
a retirada das restrigdes
contidas nas alineas “a” e
“b” do atual inciso I, para
fins de simplificagdo ¢
padronizagdo,

transformando-as em novos
incisos I e II.
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a) cotas de fundos de investimento
classificados como agdes, constituidos
sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentagdo estabelecida
pela CVM (fundos de renda variavel);

b) cotas de fundos de investimento em
indice de mercado variavel, negociaveis
em bolsa de valores, cujas carteiras
sejam compostas por ativos financeiros
que busquem refletir as variagdes e
rentabilidade de indices de renda
variavel, conforme regulamentagdo
estabelecida pela CVM (fundos de
indice de renda variavel);

I1I - até 10% (dez por cento) em cotas
de Fundos de Investimento
classificados como multimercado,
constituidos sob a forma de condominio
aberto, cujos regulamentos determinem
tratar-se de fundos sem alavancagem
(fundos de renda variavel);

IV - até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento em
participagdes (FIP), constituidos sob a
forma de condominio fechado., vedada
a subscricdo em distribuicdes de cotas
subsequentes, salvo se para manter a
mesma propor¢do ja investida nesses
fundos;

b) cotas de fundos de investimento
imobiliario  (FII) negociadas nos
pregdes de bolsa de valores:

c) cotas de fundos de investimento
classificados como “Ac¢des - Mercado
de Acesso”, observada a
regulamentacdo  estabelecida pela
CVM. (Incluida pela Resolugdo n°
4.695, de 27/11/2018.)

V - (Revogado pela Resolugdo n® 4.604,
de 19/10/2017.)

VI - (Revogado pela Resolugdo n°
4.604, de 19/10/2017.)

negociados por bolsa de valores no
Brasil, conforme regulamentagdo
estabelecida pela CVM (fundos de
indice de renda variavel).

Obs.: antigos incisos [l e IV
foram transformados em
arts. 10 e 11. por conta da
separagdo de investimentos
estruturados e fundos
imobiliarios em subsegoes
distintas da de renda
variavel, bem como
retirados os incisos V e VI,
que ja se encontravam
revogados.

§ 1° As aplicagdes previstas neste artigo
limitar-se-30, cumulativamente, a 30%
(trinta por cento) da totalidade das

Devido as alteragdes no
caput ¢ incisos, esse
dispositivo ~ se  tornou
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aplicagdes dos recursos do regime
proprio de previdéncia social.

desnecessario, uma vez que
0 caput ja traz esse limite
cumulativo de 30%.

§ 2° (Revogado pela Resolu¢do n°
4.695, de 27/11/2018.)

§ 3° Os ativos financeiros de emissores
privados que integrem as carteiras dos
fundos de investimento de que tratam a
alinea *a™ do inciso I, a alinea “a” do
inciso I1, o inciso Il e o inciso [V deste
artigo devem:

I - ser emitidos por instituigdo
financeira bancaria autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil;
(Redagio dada pela Resolugdo n° 4.695,
de 27/11/2018.)

I - ser emitidos por companhias
abertas, exceto securitizadoras, desde
que operacionais e registradas na CVM;
I11 - ser cotas de classe sénior de fundo
de investimento em direitos creditorios,
classificado como de baixo risco de
crédito por agéncia classificadora de
risco registrada na CVM ou
reconhecida por essa autarquia; ou

IV - ser cotas de fundos de investimento
cujos ativos investidos observem as
condig¢des do inciso I ou do inciso Il
deste paragrafo.

§ 1° Aos ativos financeiros de emissores
privados que integrem as carteiras dos
fundos de investimento de que trata o
inciso I do caput aplica-se o previsto no
§ 6° do art. 7°.

Alteragdo da numeragdo do
atual § 3° para § 1° em razdo
de que o antigo § 2° ja havia
sido revogado
anteriormente € de que o
atual § 1° se tornou
desnecessario,  conforme
justificativa acima.

§ 4° Para fins do disposto no § 3° deste
artigo, ndo sdo considerados ativos
financeiros as agdes, os boOnus ou
recibos de subscrigdo, os certificados de
deposito de agdes, as cotas de fundos de
acdes ¢ as cotas dos fundos de indice de
acgdes negociados nos pregdes de bolsa
de valores.

§ 2° Para fins do disposto no § 1° deste
artigo, ndo sdo considerados ativos
financeiros as agdes, os bdnus ou
recibos de subscrigdo, os certificados de
deposito de agdes, as cotas de fundos de
acdes e as cotas dos fundos de indice de
acdes negociados nos pregdes de bolsa
de valores.

Alteragdo da numeragdo do
§ 4° para § 2° e da remissdo,
em virtude das alteragdes
justificadas na célula acima.

§ 5° As aplicagdes previstas na alinea
“a” do inciso IV deste artigo
subordinam-se a:

[ - que o fundo de investimento seja
qualificado como  entidade de
investimento. nos termos da
regulamentacdo especifica da CVM;

II - que o regulamento do fundo
determine que:

O disciplinamento contido
neste § 5° foi deslocado para
0 § 1° do art. 10, devido a
segregacao de
investimentos estruturados
em topico distinto do de
renda variavel e de fundos
imobilidrios.
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a) o valor justo dos ativof investidos
pelo fundo, inclusive os que forem
objeto de integralizag¢do de cotas, deve
estar respaldado em laudo de avaliagdo
elaborado por Auditores Independentes
ou Analistas de Valores Mobilidrios
autorizados pela CVM;

b) (Revogado pela Resolugdo n° 4.695,
de 27/11/2018.)

c) que a cobranga de taxa de
performance pelo fundo seja feita
somente apds o recebimento, pelos
investidores, da totalidade de seu
capital integralizado no fundo,
devidamente atualizado pelo indice de
referéncia e taxa de retorno nele
previstos;

d) que o gestor do fundo de
investimento, ou gestoras ligadas ao seu
respectivo grupo econdémico,
mantenham a condi¢do de cotista do
fundo em percentual equivalente a, no
minimo, 5% (cinco por cento) do
capital subscrito do fundo, sendo
vedada clausula que estabeleca
preferéncia, privilégio ou tratamento
diferenciado de qualquer natureza em
relacdo aos demais cotistas:

€) que as companhias ou sociedades
investidas pelo fundo tenham suas
demonstracdes financeiras auditadas
por auditor independente registrado na
CVM e publicadas, no minimo,
anualmente;

III - que seja comprovado que o gestor
do fundo ja realizou, nos ultimos dez
anos, desinvestimento integral de, pelo
menos, trés sociedades investidas no
Brasil por meio de fundo de
investimento em participagdes ou fundo
mutuo de investimento em empresas
emergentes geridos pelo gestor e que
referido desinvestimento tenha
resultado em recebimento. pelo fundo,
da totalidade do capital integralizado
pelo fundo nas referidas sociedades
investidas, devidamente atualizado pelo




indice de referéncia e taxa de retorno
previstos no regulamento.

§ 6° Os limites e condi¢des de que trata
0 § 5° ndo se aplicam a fundos de
investimento em cotas de fundo de
investimento desde que as aplicagdes

Supressao do § 6° por
motivo de revogagdo.

do fundo de investimento em
participagdes observem tais limites.

. , Essa regra de concentracdo
§ 7 Ressalvadas as  regras 3, JoeT ¢

, : foi inserida na parte geral
expressamente previstas nesta

Resolugdo, aplicam-se aos fundos de
investimento de que trata este artigo os
limites de concentragdo por emissor e
por modalidade de ativo financeiro e
demais critérios definidos pela CVM
em regulamentacdo especifica.

para todos os fundos, no § 4°
do art. 2° dispensando,
portando, novo
disciplinamento para os
ativos contidos neste artigo.

§ 8° Os limites previstos na alinea *b”
do inciso IV deste artigo e no art. 14
desta Resolugdo ndo se aplicam as cotas
de fundos de investimento imobilidrio
que forem admitidas a negocia¢do no
mercado secundario, conforme
regulamentacdo da CVM, e que sejam
integralizadas por iméveis legalmente
vinculados ao Regime Préprio de
Previdéncia Social.

A supressdo deste paragrafo
se deve em razdo do
apartamento de  fundos
imobiliarios dos ativos de
renda varidvel ¢ de
investimentos estruturados,
passando esses fundos a
serem tratados no art. 11.

§ 9° Os regimes proprios de previdéncia
social que comprovarem a adogdo de
melhores  praticas de  gestdo
previdenciaria ~a  Secretaria  de
Previdéncia do Ministério da Fazenda,
conforme 4 (quatro) niveis crescentes
de aderéncia na forma por ela
estabelecidos, terdo os limites para
aplicagdo dos recursos nos ativos de
que tratam este artigo elevados da
seguinte forma:

[ - quanto aos ativos de que tratam os
incisos I e II do caput e o limite de que
trata o § 1° deste artigo, um acréscimo
de 5 (cinco) pontos percentuais a cada
nivel de governanga comprovado;

I[ - quanto aos ativos de que trata
inciso III do caput. um acréscimo de
(cinco) pontos percentuais para 0s que

wn ©

§ 3° Os regimes proprios de previdéncia
social que comprovarem, nos termos do
§ 7% do art. 7°, a adogdo de melhores
praticas de gestdo previdenciaria, terdo
os limites para aplicagdo nos ativos de
que tratam os incisos I e II do caput,
elevados em cinco pontos percentuais a
cada nivel de governanca comprovado.

Alteragdo da numeragdo do
§ por conta das alteragdes
informadas acima.

Também fora feita a jungdo
do caput do antigo § 9° com
o inciso I e remissdo aos
niveis de governanga que
passaram a ser definidos no
§ 7° do art. 7°, bem como a
revogacdo dos  demais
incisos devido as alteragdes
justificadas no caput e seus
incisos acima.
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comprovarem o quarto nivel de
governanga;

III - quanto aos ativos de que tratam as
alineas “a” e “"¢” do inciso IV do caput,
um acréscimo de 5 (cinco) pontos
percentuais a cada nivel de governanga
comprovado, iniciando-se no terceiro
nivel;

[V - quanto ao ativo de que trata a alinea
“b” do inciso IV do caput, um
acréscimo de 5 (cinco) pontos
percentuais a cada nivel de governanca
comprovado. iniciando-se no segundo
nivel;

V - quanto aos ativos de que tratam o
inciso III e as alineas “a” e “c™ do inciso
IV do caput, os limites acrescidos
ficardo sujeitos a um limite global de
20% (vinte por cento) para o terceiro e
quarto  niveis de  governanga
comprovados.

§ 10°. Os regimes proprios de
previdéncia social que ndo alcangarem
os niveis de governanga previstos no §
9° subordinam-se aos limites de que
tratam os incisos do caput deste artigo.

§ 4° Os regimes proprios de
previdéncia social que ndo alcangarem
os niveis de governanca previstos no §
7¢ do art. 7° subordinam-se aos limites
de que tratam os incisos do caput deste
artigo.

Transformagdo do § 10° em
§ 4° em razdo das
revogagdes dos §§ 1°e do 5°
ao 8° e da supressdo do § 2°
que ja se encontrava
revogado  anteriormente,
bem como da remissdo em
razdo da alteracdo do
dispositivo que diz respeito
aos niveis de gestdo de
governanga.

Art. 9° (Revogado pela Resolugdo n°
4.604, de 19/10/2017.)

Exclusdo do art. 9° que fora
revogado anteriormente.

Subsecio IV
Segmento de Investimentos no
Exterior

Subsecio I11

Segmento de Investimentos no
Exterior

Alteracdo para refletir a
Subsecdo correta.

Art.  9°-A No segmento de
investimentos no exterior, as aplicagdes
dos recursos dos regimes proprios de
previdéncia social subordinam-se ao
limite de at¢ 10% (dez por cento) no
conjunto de:

I - cotas de fundos de investimento e
cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento

Art. 9° No segmento de investimentos
no exterior, as aplicacdes dos recursos
dos regimes proprios de previdéncia
social subordinam-se ao limite de até
10% (dez por cento) no conjunto de:

I - cotas de fundos de investimento e
cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento

Alterag@o da numeragdo do
artigo em razdo da exclusdo
de dispositivos revogados.
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classificados como “Renda Fixa -

Divida Externa™;

II - cotas de fundos de investimento
constituidos no Brasil sob a forma de
condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos
da regulamentagdo estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobiliarios, que
invistam, no minimo, 67% (sessenta e
sete por cento) do seu patrimonio
liquido em cotas de fundos de
investimento constituidos no exterior;

IIT - cotas dos fundos da classe “Acgdes
— BDR Nivel I?, nos termos da
regulamentagdo  estabelecida  pela
Comissdo de Valores Mobiliarios.

classificados como “Renda Fixa -

Divida Externa™;

IT - cotas de fundos de investimento
constituidos no Brasil sob a forma de
condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos
da regulamentagdo estabelecida pela
Comissdao de Valores Mobiliarios, que
invistam, no minimo, 67% (sessenta e
sete por cento) do seu patrimonio
liquido em cotas de fundos de
investimento constituidos no exterior;

III - cotas dos fundos da classe “A¢oes
— BDR Nivel I”, nos termos da
regulamentagdo  estabelecida  pela
Comissdo de Valores Mobiliarios.

Paragrafo primeiro. O regime proprio
de previdéncia social deve assegurar
que:

[ - os gestores dos fundos de
investimentos constituidos no exterior
estejam em atividade ha mais de cinco
anos ¢ administrem montante de
recursos de terceiros superior a US$
5.000.000.000,00 (cinco bilhdes de
délares dos Estados Unidos da
América) na data do investimento;

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

§ 1° O regime proprio de previdéncia
social deve assegurar que:

I - os gestores dos fundos de
investimentos constituidos no exterior
estejam em atividade ha mais de cinco
anos ¢ administrem montante de
recursos de terceiros superior a US$
5.000.000.000,00 (cinco bilhdes de
dolares dos Estados Unidos da
América) na data do investimento;

II - os fundos de investimento
constituidos no exterior possuam
historico de performance superior a
doze meses.

Alteragdo da numeragdo do
§. em razdo da inclusdo dos
§§ 2° a 5° ao presente artigo.

§ 2° E vedada a aquisi¢do de cotas de
fundo de investimento com o sufixo
“Investimento no Exterior” cujo
regulamento nao atenda a
regulamentagdo para investidor
qualificado nos termos estabelecidos
pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Inclusdo dos §§ 2° a 5° para
melhor disciplinamento do
tipo de ativo que se encaixa
como Investimentos no
Exterior.

20

§ 3° E vedada a aquisi¢do direta ou
indireta de cotas de fundo de
investimento em participa¢cdes com o
sufixo “Investimento no Exterior™.

Idem.

§ 4° Os fundos de investimento
constituidos no Brasil de que trata o
inciso Il do caput somente poderdo

Idem.




adquirir ativos financeiros emitidos no
exterior mediante a aquisi¢do de cotas
de fundos de investimento constituidos
no exterior, incluidas as cotas de fundos
de indice.

§ 5° Para fins de verificacdo do
disposto no art. 19. em relagdo aos
fundos de que ftrata este artigo,
considera-se o patriménio liquido do
fundo constituido no exterior.

Idem.

Subsecao IV

Do Segmento de Investimentos
Estruturados

Art. 10. No segmento de investimentos
estruturados, as aplica¢des dos recursos
do regime proprio de previdéncia social
subordinam-se ao limite global de até
15%  (quinze por cento), e
adicionalmente aos seguintes:

1 - até 10% (dez por cento) em cotas de
fundos de investimento classificados
como multimercado (FIM) e em cotas
de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados
como multimercado (FICFIM);

II - até 5% (cinco por cento) em cotas
de fundos de investimento em
participagdes (FIP), constituidos sob a
forma de condominio fechado, vedada
a subscricdo em distribui¢cdes de cotas
subsequentes, salvo se para manter a
mesma propor¢do ja investida nesses
fundos;

III - até 5% (cinco por cento) em cotas
de fundos de investimento classificados
como “Acdes - Mercado de Acesso”,
conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM.

Inclusdo de nova Subsecdo
segregando o Segmento de
Investimentos Estruturados
de renda variavel e fundos
imobiliarios.

§ 1° As aplicagdes do regime proprio
de previdéncia social em FIP,
diretamente ou por meio de fundos de
investimento em cotas de fundo de
investimento, subordinam-se a:

I - que o fundo de investimento seja
qualificado como entidade de




investimento, conforme
regulamentacdo especifica da CVM;

II - que o regulamento do fundo,
determine que:

a) o valor justo dos ativos investidos
pelo fundo. inclusive os que forem
objeto de integralizacdo de cotas, esteja
respaldado em laudo de avaliagdo
elaborado por Auditores Independentes
ou Analistas de Valores Mobiliarios
autorizados pela CVM;

b) a cobranga de taxa de performance
pelo fundo seja feita somente apds o
recebimento, pelos investidores, da
totalidade de seu capital integralizado
no fundo, devidamente atualizado pelo
indice de referéncia e taxa de retorno
nele previstos;

¢) o gestor do fundo de investimento, ou
gestoras ligadas ao seu respectivo grupo
econdmico, mantenham a condi¢do de
cotista do fundo em percentual
equivalente a, no minimo, 5% (cinco
por cento) do capital subscrito do
fundo, sendo vedada clausula que
estabeleca preferéncia, privilégio ou
tratamento diferenciado de qualquer
natureza em relagdo aos demais
cotistas;

d) as companhias ou sociedades
investidas pelo fundo tenham suas
demonstragdes financeiras auditadas
por auditor independente registrado na
CVM e publicadas, no minimo.
anualmente;

) ndo sejam estabelecidos preferéncia,
privilégio ou tratamento diferenciado
de qualquer natureza ao gestor e/ou
pessoas ligadas em rela¢do aos demais
cotistas;

IIT - que seja comprovado que o gestor
do fundo ja realizou, nos tltimos dez
anos, desinvestimento integral de. pelo
menos, trés sociedades investidas no
Brasil por meio de fundo de
investimento em participagdes,
observado o disposto no inciso I, ou
fundo mutuo de investimento em




empresas emergentes geridos pelo
gestor e que referido desinvestimento
tenha resultado em recebimento, pelo
fundo, da totalidade do capital
integralizado pelo fundo nas referidas
sociedades investidas, devidamente
atualizado pelo indice de referéncia e
taxa de retorno previstos no
regulamento.

§ 2 Os regimes proprios de
previdéncia social que comprovarem,
nos termos do § 7° do art. 7°, o terceiro
€ quarto niveis de governanga terdo os
limites e os critérios para aplicagdo dos
recursos nos ativos de que trata este
artigo acrescidos da seguinte forma,
desde que em seu conjunto ndo
ultrapassem 20% (vinte por cento) do
total de recursos:

I - quanto ao FIM e FICFIM, um limite
de até 15% (quinze por cento) do total
dos recursos para o terceiro e quarto
niveis;

IT - quanto ao FIP, um limite, de até
10% (dez por cento) do total de recursos
para o terceiro nivel e de até 15%
(quinze por cento) para o quarto nivel;

I1I - quanto ao fundo “Ag¢des - Mercado
de Acesso”, um limite de até 10% (dez
por cento) para o terceiro nivel e 15%
(quinze por cento) para o quarto nivel.

Subsec¢io V

Do Segmento de Fundos
Imobilidrios

Art. 11. No segmento de fundos
imobilidrios, as aplica¢des dos recursos
do regime proprio de previdéncia social
sujeitam-se ao limite de até 5% (cinco
por cento) em cotas de fundos de
investimento imobilidrios (FID)
negociadas nos pregdes de bolsa de
valores.

Inclusdo de nova Subsecdo
segregando o Segmento de
Fundos Imobilidrios de
renda variavel e
Investimentos Estruturados.

§ 1° Aos ativos financeiros de emissores
privados que integrem as carteiras dos
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fundos de que trata o caput aplica-se o
previsto nos §§ 1° e 2° do art. 8°.

§ 2° Os regimes proprios de
previdéncia social que comprovarem,
nos termos do § 7° do art. 7°, o segundo,
terceiro e quarto niveis de governanga,
terdo, respectivamente, o limite de que
trata o caput elevado para 10% (dez por
cento), 15% (quinze por cento) e 20%
(vinte por cento) do total de recursos.

§ 3° Os limites previstos nesta
Resolugdo ndo se aplicam as cotas de
FII que sejam integralizadas, conforme
regulamentagdo da CVM, por imoveis
vinculados por lei ao regime proprio de
previdéncia social.

Subsec¢ido VI

Do Segmento de Empréstimos
Consignados

Art. 12. No segmento de empréstimos
a segurados, na modalidade
consignados, as aplicagdes dos recursos
do regime proprio de previdéncia social
subordinam-se, alternativamente, aos
seguintes limites, apurados na forma do
caput do art. 6°:

I - até 5% (cinco por cento), para os
regimes que ndo alcangarem os niveis
de governanga previstos no § 7° do art.
1%

IT - até 10% (dez por cento), para os
regimes que alcangarem ao menos o
primeiro nivel de governanca de que
trata o § 7° do art. 7°.

Inclusdo de nova Subsegdo

para  regulamentar  os
empréstimos  consignados
de RPPS, conforme

disciplinado na EC n°
103/2019 (Reforma da
Previdéncia).

§ 1° Os encargos financeiros das
operagdes de que trata o caput devem
ser superiores a meta de rentabilidade
de que trata o inciso Il do art. 4°,
acrescidos das seguintes taxas:

a) de administragdo das operagdes, que
devera suportar todos o0s custos
operacionais e de gestdo decorrentes
das atividades de concessdo e controle
dos empréstimos;

Idem.
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b) de custeio dos fundos garantidores
ou de oscilagdo de riscos de que trata o
§ 6°%

¢) de adicional de risco. para fazer
frente a eventos extraordinérios,
porventura ndo cobertos pelos fundos
de que trata a alinea *“b™.

§ 2° Os contratos das operagdes de
empréstimos devem conter:

I - clausula de consignagdo em
pagamento com desconto em folha,
cujo correspondente valor deverd ser
imediatamente creditado ao 6rgdo ou
entidade gestora do RPPS;

II - autorizagdo, em caso de exoneragdo,
demissdo, cessacdo do vinculo do
servidor ou do beneficio do aposentado
ou pensionista, ou de afastamentos do
servidlor sem  manutengdo da
remunera¢do mensal, de reten¢do das
verbas rescisorias para a quitagdo do
saldo devedor liquido do empréstimo;

[T - autorizagdo para débito em conta
corrente do tomador, no caso de
inviabilidade do desconto direto em
folna de pagamento ou das verbas
rescisorias de que tratam os incisos [ e
I1;

IV - anuéncia dos 6rgdos responsaveis
pelo pagamento dos servidores.
aposentados e pensionistas de que trata
o § 5° de sua responsabilidade como
devedor soliddrio pela cobertura de
eventual inadimplemento.

Idem.

§ 3° Os empréstimos serdo concedidos
pelo 6rgido ou entidade gestora do
regime proprio de previdéncia social,
aos  servidores, aposentados e
pensionistas vinculados ao regime, por
meio de sistemas interligados aos de
gestao das folhas de pagamento.

Idem.

§ 4° O regime proprio de previdéncia
social devera adequar os prazos e
limites de concessdo de empréstimos
consignados ao perfil da massa de

Idem.
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segurados, observados os seguintes
critérios minimos:

I - quanto aos prazos dos empréstimos:

a) ndo poderdo ser superiores aqueles
previstos para os beneficidrios do
Regime Geral de Previdéncia Social,
observado o disposto no § 5°;

b) deverdo ter por base a expectativa de
sobrevida do segurado e o tempo de
duragio do beneficio estimado
conforme taxa de sobrevivéncia
utilizada na avaliagdo atuarial do
regime proprio de previdéncia social,
considerando a estrutura etaria dos
tomadores;

I - relativos a inelegibilidade dos
tomadores:

a) historico de inadimpléncia em
relacio a empréstimos consignados
anteriores perante o regime proprio de
previdéncia social;

b) recebimento de beneficio que possua
requisito para sua cessagdo. previsto na
legislacdo do regime proprio de
previdéncia social.

. . Idem.
§ 5° Para os empréstimos concedidos a

servidores, aposentados e pensionistas,
nas situagdes em que o pagamento da
remuneragdo ou dos proventos seja de
responsabilidade do ente federativo ou
que dependa, de suas transferéncias
financeiras mensais, deverdo ser
observados os seguintes critérios
minimos, com base na classifica¢do da
situagdo financeira dos respectivos
Estados, Distrito Federal e Municipios,
divulgada pela Secretaria do Tesouro
Nacional, relativa a sua capacidade de
pagamento:

I - ndo poderdo ser concedidos os
empréstimos aos segurados de que trata
este paragrafo, em caso de classificagdo
B, CouD;

I - em caso de inadimpléncia, pelo ente
federativo, do repasse ao oOrgdo ou
entidade gestora do regime proprio de




previdéncia social dos valores devidos
em consignagdo ou das transferéncias
dos aportes para o pagamento das
aposentadorias e pensdes por morte, sdo
vedadas novas  concessdes de
empréstimos aos segurados de que trata
este paragrafo por prazo igual ao
periodo de atraso. contado a partir da
regularizagdo total dos pagamentos.

§ 6° O regime proprio de previdéncia
social devera constituir, com o0s
recursos das taxas de que trata o § 1°,
fundos garantidores ou de oscilagdo de
riscos destinados a situagdes de
liquidagdo do saldo devedor dos
empréstimos em caso de subestimagdo
de eventos de decremento ou de ndo
aderéncia das demais hipdteses,
observados os seguintes critérios
minimos:

I - a constitui¢do dos fundos devera
estar embasada em estudo atuarial que
considere as perdas em caso de
ocorréncia de eventos de desvinculagdo
de segurados do regime, por morte.
exonera¢do, demissdo, cessa¢do do
vinculo do servidor ou cassagdo do
beneficio, por decisdo administrativa
ou judicial, entre outros;

II - utilizagdo, no estudo a que se refere
o inciso I, de modelos que limitem a
probabilidade de perdas maximas e o
seu embasamento em hipdteses de taxa
de sobrevivéncia de validos e invélidos
e de rotatividade aderentes as
caracteristicas da massa de segurados
do regime, nos termos das normas de
atudria aplicaveis aos RPPS;

IIT - cobertura integral, pelas taxas de
que trata o § 1°, dos riscos calculados na
forma dos incisos I e Il, para preservar
o equilibrio econdmico-financeiro da
carteira de empréstimos consignados.

Idem.

§ 7°Os parametros de rentabilidade
perseguidos para a carteira do segmento
de que trata este artigo deverdo buscar
compatibilidade com o perfil das

Idem.




obrigagdes - do regime proprio de
previdéncia social, tendo em vista a
necessidade de busca e manuten¢do do
‘equilibrio financeiro e atuarial.

§ 8 Niao havera possibilidade de
portabilidade, pelos tomadores, dos
saldos devedores dos empréstimos
contratados.

Idem.

§ 9° A concessdo de empréstimos aos
segurados  sera  automaticamente
suspensa quando o saldo da carteira de
investimentos alocado aos empréstimos
atingir o percentual de alocacdo
maximo estipulado na politica de
investimentos de que trata o art. 4°,
observados os limites previstos nos
incisos I e II do caput.

Idem.

§ 10. A margem maéaxima individual
consignavel para os empréstimos
consignados aos segurados dos regimes
proprios de previdéncia social e os
conceitos de remuneracdo basica e
disponivel deverdo observar, como
pardmetro minimo, o previsto para os
beneficiarios do Regime Geral de
Previdéncia Social.

Idem.

§ 11. Os valores minimo e maximo dos
empréstimos deverdo ser determinados
na politica de investimentos de que trata
o art. 4°, com observagdao do valor da
prestacdo, do prazo e do custo
administrativo da carteira.

Idem.

§ 12. O regime proprio de previdéncia
social deverd adotar medidas que
objetivem mitigar os riscos inerentes a
todo o processo de concessdo e gestao
dos créditos relativos aos empréstimos,
de modo a preservar o retorno dos
capitais empregados, evitar possivel
inadimpléncia e garantir a rentabilidade
minima exigida, para assegurar o
equilibrio dessa modalidade de
investimento, nos termos do disposto
no § 7°.

Idem.
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§ 13. A Secretaria de Previdéncia. nos Idem.
termos do art. 29, editard as
regulamentacdes procedimentais para o
cumprimento do disposto neste artigo,
para garantir a observincia dos
principios previstos no art. 1° desta
Resolucéo.
Sec¢ao III Secio III Alteragﬁ(z SpPoa da
numeracdo do artigo, por
Dos Limites Gerais e da Gestio Dos Limites Gerais e da Gestio conta da alteragdo dos
Subsecdio I Subsegdo I artigos ant~ecedent6§, devid(?
a revogagdes anteriores e a
Dos Limites Gerais Dos Limites Gerais inclusdo de novos artigos,
Art. 10. Para verificagio do | Art. 13. Para verificagio do | P€m como para exclusdo do
cumprimento dos limites, requisitos e | cumprimento dos limites, requisitos e | § Wnico que ja havia sido
vedagdes estabelecidos nesta | vedagdes estabelecidos nesta | revogado.

Resolugdo, as aplicagdes dos recursos
realizadas diretamente pelos regimes
proprios de previdéncia social, ou
indiretamente por meio de fundos de
investimento ou de fundos de
investimento em cotas de fundos de
investimento, devem ser consolidadas
com as posi¢des das carteiras proprias e
carteiras administradas.

Paragrafo unico. (Revogado pela
Resolugdo n°® 4.604, de 19/10/2017.)

Resolugdo, as aplicagdes dos recursos
realizadas diretamente pelos regimes
proprios de previdéncia social, ou
indiretamente por meio de fundos de
investimento ou de fundos de
investimento em cotas de fundos de
investimento, devem ser consolidadas
com as posi¢des das carteiras proprias e
carteiras administradas.

Art. 14. Nos segmentos de renda
varidvel, investimentos estruturados e
fundos imobilidrios, ficam os regimes
proprios de previdéncia social sujeitos a
um limite global de 30% (trinta por
cento) da totalidade de suas aplicagdes,
apurada na forma do art. 6°.

Manutengdo  do  limite
global para aqueles ativos
que na resolucdo original
remetiam ao segmento de
renda variavel e
investimentos estruturados
em 30%, sem nivel.

Paragrafo unico. Os regimes proprios
de previdéncia social que
comprovarem, nos termos do § 7° do
art. 7°, o primeiro, segundo, terceiro e
quarto niveis de governanga poderdo
elevar suas  participagdes  nos
segmentos de que trata o caput,
respectivamente, até os limites globais
de 35% (trinta e cinco por cento), 40%
(quarenta por cento), 50% (cinquenta
por cento) e 60% (sessenta por cento)
em relagdo ao total de seus recursos
aplicados.

Na resolugdo atual, o artigo
8° que trata de segmento de
renda variavel e
investimento estruturado, o
limite global ¢ de 30% para
os fundos sem nivel de Pro-
Gestdo e aumenta 5 p.p. a
cadanivel, que vaide I alV.
Portanto, 0s limites
variariam de 35% a 50% no
Pro-Gestao. Quer-se
aumentar um pouco 0s
niveis para os dois tltimos
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Art. 11. As aplicagdes dos recursos
referidas nos incisos V e VI do art. 7°
ficam igualmente condicionadas a que a
instituicdo financeira ndo tenha o
respectivo controle societario detido,
direta ou indiretamente, por Estado ou
Distrito Federal.

Art. 15. As aplicagdes dos recursos de
que trata o inciso IV do caput do art. 7°
ficam igualmente condicionadas a que a
instituicdo financeira ndo tenha o
respectivo controle societario detido,
direta ou indiretamente, por Estado ou
pelo Distrito Federal.

Alterag@o da numeracdo do
artigo e da remissdo em
razdo das alteracdes nos
respectivos dispositivos.

Art. 12. As aplicagdes dos regimes
proprios de previdéncia social em
fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento serdo admitidas
desde que seja possivel identificar e
demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composi¢cdes, limites e
garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta
Resolugao.

Art. 16. As aplicagdes dos regimes
proprios de previdéncia social em
fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento serdo admitidas
desde que seja possivel identificar e
demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composi¢des, limites e
garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta
Resolugdo.

Altera¢do da numerag@o do
artigo, em razdo da exclusdo
de  artigos  revogados
anteriormente ¢ da inclusdo
de novos artigos.

Art. 12-A. A aplicagdo de recursos
pelos regimes proprios de previdéncia
social em fundos de investimentos ou
em carteiras administradas, quando os
regulamentos ou contratos contenham
cldusulas que tratem de taxa de
performance, esta condicionada a que
0 pagamento da referida taxa atenda

cumulativamente as seguintes
condigdes:
I - rentabilidade do investimento

superior & valorizagdo de, no minimo,
100% (cem por cento) do indice de
referéncia;

I - montante final do investimento
superior ao capital inicial da aplicacdo
ou ao valor do investimento na data do
ultimo pagamento;

Il - periodicidade,
semestral;

no minimo,

IV - conformidade com as demais
regras aplicaveis a investidores que ndo
sejam considerados qualificados, nos
termos da regulamentagdo da Comissio
de Valores Mobiliarios.

Art. 17. A aplicagdo de recursos pelos
regimes proprios de previdéncia social
em fundos de investimentos ou em
carteiras administradas, quando os
regulamentos ou contratos contenham
clausulas que tratem de taxa de
performance, esta condicionada a que
o pagamento da referida taxa atenda

cumulativamente as seguintes
condigdes:
I - rentabilidade do investimento

superior a valorizagdo de, no minimo,
100% (cem por cento) do indice de
referéncia;

I - montante final do investimento
superior ao capital inicial da aplicagdo
ou ao valor do investimento na data do
ultimo pagamento;

III - periodicidade,
semestral;

no minimo,

IV - conformidade com as demais
regras aplicaveis a investidores que ndo
sejam considerados qualificados, nos
termos da regulamentac@o da Comissdo
de Valores Mobilidrios.

Alteracdo da numeragdo do
artigo, em razdo da exclusdo
de  artigos revogados
anteriormente e da inclusdo
de novos artigos.

Paragrafo  unico. As  condigdes
previstas nos incisos III e IV do caput
ndo se aplicam aos fundos de
investimento  cujos  regulamentos

Paragrafo  tGinico. As  condigdes
previstas nos incisos IIl e IV do caput
ndo se aplicam aos fundos de
investimento  cujos  regulamentos

Sem alteragdo.
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estabelecam que a taxa de
performance sera paga somente apds a
devolugdo aos cotistas da totalidade de
seu capital integralizado no fundo.
devidamente atualizado pelo indice de
referéncia e taxa de retorno neles
previstos.

estabelecam que a taxa de
performance serd paga somente apos a
devolugdo aos cotistas da totalidade de
seu capital integralizado no fundo,
devidamente atualizado pelo indice de
referéncia e taxa de retorno neles
previstos.

Art. 13. As aplicagdes em cotas de um
mesmo fundo de investimento, fundo
de investimento em cotas de fundos de
investimento ou fundo de indice ndo
podem, direta ou indiretamente,
exceder a 20% (vinte por cento) das
aplicagdes dos recursos do regime
proprio de previdéncia social.

Art. 18. As aplicagdes em cotas de um
mesmo fundo de investimento, fundo
de investimento em cotas de fundos de
investimento ou fundo de indice ndo
podem, direta ou indiretamente,
exceder a 20% (vinte por cento) das
aplicagdes dos recursos do regime
proprio de previdéncia social.

Alteracdo da numeragdo do
artigo, em razdo da exclusdo
de  artigos  revogados
anteriormente e da inclusdo
de novos artigos.

Paragrafo tUnico. Ndo se aplica o
disposto no caput aos fundos de
investimento que apliquem seus
recursos exclusivamente em titulos
definidos na alinea “a™ do inciso I do
art. 7° ou em compromissadas
lastreadas nesses titulos.

Inclusdo do § tUnico, para
excepcionalizar a aplicagdo
em fundos de investimentos
compostos exclusivamente
por titulos publicos.

Art. 14. O total das aplicagdes dos
recursos do regime proprio de
previdéncia social em um mesmo fundo
de investimento devera representar, no
maximo, 15% (quinze por cento) do
patrimonio liquido do fundo, observado
o disposto no art. 12.

Art. 19. O total das aplicagdes dos
recursos do regime proprio de
previdéncia social em um mesmo fundo
de investimento deverd representar, no
maximo, 15% (quinze por cento) do
patriménio liquido do fundo, observado
o disposto no art. 16.

Alteragdo da numeracdo do
artigo e da remissdo em
razdo das alteragdes nos
respectivos dispositivos.

§ 1° O limite de que trata o caput serd
de at¢ 5% (cinco por cento) do
patrimonio liquido dos fundos de
investimento de que tratam os incisos V
do art. 7°, Il e IV do art. 8°.

§ 1° O limite de que trata o caput sera
de at¢ 5% (cinco por cento) do
patrimdnio liquido dos fundos de
investimento de que trata o inciso V do
art. 7°.

Alteracdo da remissdo em
razdo das alteragdes nos
respectivos dispositivos.

§ 2° Para aplicagdes em fundos de
investimento em direitos creditdrios, a
serem efetuadas a partir de 1° de janeiro
de 2015, o limite estabelecido no caput
passa a ser calculado em proporgao do
total de cotas de classe sénior e ndo do
total de cotas do fundo.

§ 2° Para aplicacdes em fundos de
investimento em direitos creditorios, a
serem efetuadas a partir de 1° de janeiro
de 2015, o limite estabelecido no caput
passa a ser calculado em proporgdo do
total de cotas de classe sénior e ndo do
total de cotas do fundo.

Sem alteragdo.

§ 3° Em caso de os limites de que tratam
o caput ¢ o § 1° deste artigo serem
ultrapassados em decorréncia de
resgate de cotas do fundo por outros

Supressdo deste paragrafo
devido as regras de
desenquadramentos estarem
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cotistas, o0 regime proprio de
previdéncia social devera adequar-se
em até 120 dias.

sendo disciplinadas no art.
27:

§ 3° Nao se aplica o disposto neste
artigo aos fundos de investimento que
apliquem seus recursos exclusivamente
em titulos definidos na alinea “a™ do
inciso | do art. 7° ou em
compromissadas lastreadas nesses
titulos.

Inclusdo do novo § 3° para
excepcionalizar a aplicag@o
em fundos de investimentos
compostos exclusivamente
por titulos publicos.

Art. 14-A. O total das aplicagdes dos
recursos do regime prdprio de
previdéncia social em fundos de
investimento e carteiras administradas
ndo pode exceder a 5% (cinco por
cento) do volume total de recursos de
terceiros gerido por um mesmo gestor
ou por gestoras ligadas ao seu
respectivo grupo econdmico, assim
definido pela CVM em regulamentagio
especifica.

Art. 20. O total das aplicagdes dos
recursos do regime proprio de
previdéncia social em fundos de
investimento e carteiras administradas
ndo pode exceder a 5% (cinco por
cento) do volume total de recursos de
terceiros gerido por um mesmo gestor
ou por gestoras ligadas ao seu
respectivo grupo econdmico, assim
definido pela CVM em regulamentago
especifica.

Alteragdo da numeragdo do
artigo em razdo das
revogagdes  mencionadas
acima e da inclusdo de
novos artigos.

Subsecio 11
Da Gestio

Art. 15. A gestdo das aplicagdes dos
recursos dos regimes proprios de
previdéncia social podera ser prépria,
por entidade autorizada e credenciada
ou mista.

Subsecio 11
Da Gestéao

Art. 21. A gestdo das aplicagdes dos
recursos dos regimes proprios de
previdéncia social podera ser propria,
por entidade autorizada e credenciada
ou mista.

Alteragdo da numeragdo do
artigo em razdo das
revogagdes  mencionadas
acima e da inclusdo de
novos artigos.

§ 1° Para fins desta Resolugdo,
considera-se:

[ - gestdo propria, quando as aplicagdes
sdo realizadas diretamente pelo érgdo
ou entidade gestora do regime préoprio
de previdéncia social;

IT - gestdo por entidade autorizada e
credenciada, quando as aplica¢des sdo
realizadas por intermédio de instituigdo
financeira ou de outra institui¢do
autorizada nos termos da legislagdo em
vigor para o exercicio profissional de
administragdo de carteiras; ¢

III - gestdo mista, quando as aplicagdes
sdo realizadas, parte por gestdo propria
¢ parte por gestdio por entidade

§ 1° Para fins desta Resolugio,
considera-se:

I - gestdo propria, quando as aplicagdes
sdo realizadas diretamente pelo 6rgido
ou entidade gestora do regime proprio
de previdéncia social;

Il - gestdo por entidade autorizada e
credenciada, quando as aplicagdes sdo
realizadas por intermédio de institui¢do
financeira ou de outra institui¢do
autorizada nos termos da legislagdo em
vigor para o exercicio profissional de
administragdo de carteiras; e

I1I - gestdo mista, quando as aplicac¢des
sdo realizadas, parte por gestdo propria
¢ parte por gestdo por entidade

Sem alteragdo.
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autorizada e credenciada, observados os
critérios definidos no inciso II.

autorizada e credenciada, observados
os critérios definidos no inciso H.

§ 2° Os regimes proprios de previdéncia
social somente poderdo aplicar recursos
em cotas de fundos de investimento
quando atendidas, cumulativamente, as
seguintes condigdes:

I - 0 administrador ou o gestor do fundo
de investimento seja instituicfo
autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil obrigada a instituir
comité de auditoria e comité de riscos,
nos termos da regulamentagdo do
Conselho Monetario Nacional;

I - o administrador do fundo de
investimento detenha, no maximo, 50%
(cinquenta por cento) dos recursos sob
sua administracio oriundos de regimes
proprios de previdéncia social;

III - o gestor e o administrador do fundo
de investimento tenham sido objeto de
prévio credenciamento, de que trata o
inciso VI do § 1° do art. 1°, e sejam
considerados pelos responsaveis pela
gestdo de recursos do regime proprio de
previdéncia social como de boa
qualidade de gestdio e de ambiente de
controle de investimento.

§ 2° Os regimes proprios de previdéncia
social somente poderfio aplicar recursos
em cotas de fundos de investimento
quando atendidas, cumulativamente, as
seguintes condigdes:

I - 0 administrador ou o gestor do fundo
de investimento seja instituigfo
autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil obrigada a instituir
comité de auditoria e comité de riscos,
nos termos da regulamentagdo do
Conselho Monetario Nacional;

I - o administrador do fundo de
investimento detenha, no maximo, 50%
(cinquenta por cento) dos recursos sob
sua administra¢do oriundos de regimes
proprios de previdéncia social;

I - o gestor e o administrador do fundo
de investimento tenham sido objeto de
prévio credenciamento, de que trata o
inciso VI do § 1° do art. 1°, ¢ sejam
considerados pelos responsdveis pela
gestio de recursos do regime prdprio de
previdéncia social como de boa
qualidade de gestdo e de ambiente de
controle de investimento.

Sem alteragdo.

§ 3° As aplicagles dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social
por meio de entidades autorizadas e
credenciadas deverdo observar os
limites, condicdes e  vedagdes
estabelecidos nesta Resolugdo e
deverdo ser consolidadas na forma do
art. 13 para verificag¢do do cumprimento
desta Resolugio.

§ 3° As aplicagdes dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social
por meio de entidades autorizadas e
credenciadas deverdo observar os
limites, condi¢des e  vedagdes
estabelecidos nesta Resolugdo e
deverdo ser consolidadas na forma do
art. 13 para verificagio do cumprimento
desta Resolugéo.

Sem alteracgfo.

§ 4° A gestdo dos recursos dos regimes
proprios de previdéncia social por
entidade autorizada e credenciada
devera  observar  os  critérios
estabelecidos no § 2° deste artigo e no
art. 24, e aqueles definidos na forma do
inciso IV do § 1° do art. 1° desta
Resolugdo.

§ 4° A gestio dos recursos dos regimes
proprios de previdéncia social por
entidade autorizada e credenciada
devera  observar os  critérios

estabelecidos no § 2° deste artigo e no
art. 24, e aqueles definidos na forma do
inciso IV do § 1° do art. 1° desta
Resolugdo.

Sem alteragdo.
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§ 5° A entidade autorizada e
credenciada de que trata o § 4° deveré
comprovar:

[ - a adogdo de de

gerenciamento de riscos:

politica

a) consistente e passivel de verificagio;

b) que fundamente efetivamente o
processo decisorio de investimentos;

¢) compativel com a politica de
investimentos do regime proprio de
previdéncia social;

d) que considere, sempre que possivel,
0s aspectos relacionados a
sustentabilidade econdmica, ambiental,
social e de governanga  dos
investimentos.

Il - o cumprimento dos limites e
requisitos previstos nesta Resolugdo e
os parametros estabelecidos nas normas
gerais de organizacdo e funcionamento
desses regimes;

III - que possui recursos humanos,
computacionais e estrutura adequados e
suficientes para prestacdo dos servigos
contratados.

§ 5° A entidade autorizada e
credenciada de que trata o § 4° devera
comprovar:

I - a adocdo de de

gerenciamento de riscos:

politica

a) consistente e passivel de verificacdo;

b) que fundamente efetivamente o
processo decisdrio de investimentos;

c) compativel com a politica de
investimentos do regime proprio de
previdéncia social;

d) que considere, sempre que possivel,
0s aspectos relacionados a
sustentabilidade econdmica, ambiental,
social e de governanga dos

investimentos.

Il - o cumprimento dos limites e
requisitos previstos nesta Resolucdo ¢
os parametros estabelecidos nas normas
gerais de organizagdo e funcionamento
desses regimes;

Il - que possui recursos humanos,
computacionais e estrutura adequados e
suficientes para prestacdo dos servigos
contratados.

Sem alteragdo.

§ 6° Aplica-se o previsto no inciso III
do § 2° deste artigo as institui¢des
financeiras com  obrigagdo  ou
coobrigagdo relacionadas aos ativos de
que tratam a alinea “b” do inciso V do
art. 7°.

§ 6° Aplica-se o previsto no inciso III
do § 2° deste artigo as instituigdes
financeiras com  obrigacdo  ou
coobrigagdo relacionadas aos ativos de
que trata o inciso IV do art. 7°.

Alteragdo da remissdo por
conta da alteragdio da
numera¢do do dispositivo
remitido.

§ 7° Os requisitos previstos no inciso [
do § 2° somente se aplicam aos gestores
ou administradores que receberam
diretamente as aplicagdes do regime
proprio de previdéncia social.

§ 7° Os requisitos previstos no inciso I
do § 2° somente se aplicam aos gestores
ou administradores que receberam
diretamente as aplicagdes do regime
proprio de previdéncia social.

Sem alteragdo.

§ 8° Para fins de cumprimento do
disposto no inciso I do § 2° deste artigo,
admite-se que o gestor ou administrador
esteja no escopo de atuacdo de comité
de auditoria ¢ de comité de riscos
constituidos ~ obrigatoriamente, nos
termos da regulamentacdo do Conselho
Monetario  Nacional, por outra

§ 8° Para fins de cumprimento do
disposto no inciso I do § 2° deste artigo,
admite-se que o gestor ou administrador
esteja no escopo de atuagdo de comité
de auditoria e de comité de riscos
constituidos  obrigatoriamente, nos
termos da regulamentacdo do Conselho
Monetdrio  Nacional, por outra

Sem alteragdo.
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instituicdo autorizada integrante do
mesmo conglomerado prudencial.

instituicdo autorizada integrante do
mesmo conglomerado prudencial.

§ 9° Os requisitos de que tratam os §§
2° e 8&° deste artigo devem ser
observados apenas quando da aplicag@o
dos recursos pelo regime proprio de
previdéncia social.

§ 9° Os requisitos de que tratam os §§
2° e 8° deste artigo devem ser
observados apenas quando da aplicagdo
dos recursos pelo regime proprio de
previdéncia social.

Sem alteragdo.

Art. 16. Na aplicacdo dos recursos do
regime proprio de previdéncia social
em titulos e valores mobilidrios,
conforme disposto nos incisos I e IIT do
§ 1° do art. 21, o responsavel pela
gestdo, além da consulta a institui¢do
financeira, a institui¢do autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil
ou as pessoas juridicas autorizadas pela
Comiss@o de Valores Mobilidrios para
\ exercicio profissional de
administragdo de carteira, devera
observar as informagdes divulgadas,
diariamente, por entidades
reconhecidamente idoneas pela sua
transparéncia e elevado padrdo técnico
na difusdo de pregos e taxas dos titulos,
para fins de utilizagdo como referéncia
em negociagdes no mercado financeiro,

Art. 22. Na aplicag@o dos recursos do
regime préprio de previdéncia social
em titulos e valores mobiliarios,
conforme disposto nos incisos I e III do
§ 1° do art. 21, o responsdvel pela
gestdo, além da consulta a instituigdo
financeira, a instituigdo autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil
ou as pessoas juridicas autorizadas pela
Comissdo de Valores Mobiliarios para
0 exercicio profissional de
administracdo de carteira, devera
observar as informacdes divulgadas,
diariamente, por entidades
reconhecidamente idoneas pela sua
transparéncia e elevado padrdo técnico
na difusdo de pregos e taxas dos titulos,
para fins de utilizagdo como referéncia
em negociagdes no mercado financeiro,

Alteragdo da numeragdo do
artigo em razdo das
revogacdes  mencionadas
acima e da inclusdo de
novos artigos.

antes do efetivo fechamento da |antes do efetivo fechamento da
operagao. operagio.
Secdio IV Seciio IV Alteragao Eio dispositivo
com a fusdo dos termos
Das Disposicoes Gerais Das Disposicdes Gerais constantes no caput € no
Subsegdio I Subsegiio I paragrafo tnico, para fins de
simplificagdo.
Do Custodiante Do Custodiante
Art. 17. A atividade de custodiante e | Art. 23. Em caso de contrata¢do de
responsavel pelos fluxos de | servicos de custddia pelo regime

pagamentos e recebimentos relativos as
operagdes realizadas no ambito dos
segmentos de renda fixa e de renda
variavel e investimentos estruturados
devera observar a regulamentagdo
especifica da CVM.

proprio de previdéncia social devera ser
efetuado o prévio credenciamento de
que trata o inciso VI do § 1° do art. 1°,
e observada a regulamentacdo
estabelecida pela CVM e pelo Banco
Central do Brasil.

Paragrafo Gnico. Em caso de
contratagdo de servigos de custddia pelo
regime proprio de previdéncia social,
além do prévio credenciamento de que
trata o inciso VI do § 1° do art. 1°

Revogacdo do § tinico em
razdo da alteragdo proposta
para o caput deste artigo.




deverdo ser observados os requisitos
estabelecidos no art. 18 e aqueles
definidos na forma do inciso IV do § 1°
do art. 1° desta Resolucgéo.

Subsecao I1
Das Outras Contratacdes

Art. 18. Na hipotese de contratacao
objetivando a prestacdo de servigos
relacionados a gestdo dos recursos do
regime proprio de previdéncia social:

I - a contratagdo devera recair sobre
pessoas juridicas;

I - a regulamentagdo especifica da
CVM para os prestadores de servigo por
esta regulados devera ser observada;

I1I - a contratagdo sujeitara o prestador
e as partes a ele relacionadas, direta ou
indiretamente, em relagdo as aplicagdes
dos recursos do regime préprio de
previdéncia social, a fim de que:

a) ndo recebam qualquer remuneragao,
beneficio ou vantagem que
potencialmente prejudiquem a
independéncia na prestagdo de servigo;

b) ndo figurem como emissores dos
ativos ou atuem na originagdo e
estruturacdo  dos  produtos  de
investimento.

Subsecao 11
Das Outras Contratacdes

Art. 24. Na hipotese de contratagdo
objetivando a prestagdo de servigos
relacionados a gestdo dos recursos do
regime proprio de previdéncia social:

I - a contratagdo deverd recair sobre
pessoas juridicas;

II - a regulamentagdo especifica da
CVM para os prestadores de servigo por
esta regulados devera ser observada;

IIT - a contratagdo sujeitara o prestador
¢ as partes a ele relacionadas, direta ou
indiretamente, em relagdo as aplicagdes
dos recursos do regime proprio de
previdéncia social, a fim de que:

a) ndo recebam qualquer remuneragéo,
beneficio  ou vantagem que
potencialmente prejudiquem a
independéncia na prestagdo de servigo;

b) ndo figurem como emissores dos
ativos ou atuem na originagdo e
estruturacdo  dos  produtos  de
investimento.

Alteragdo da numeragdo do
artigo em razdo das
revogacdes  mencionadas
acima e da inclusdo de
novos artigos.

§ 1° O regime préprio de previdéncia
social devera manter politica de
contratacdo e monitoramento periodico
dos prestadores de servico, de forma a
verificar, no minimo, que os

prestadores cumprem,
satisfatoriamente:
I - os requisitos e condi¢des

estabelecidos na legislagdo aplicavel;

I - as condi¢des, exigéncias e
finalidades estabelecidas no contrato.

§ 1° O regime proprio de previdéncia
social deverda manter politica de
contrata¢do ¢ monitoramento periédico
dos prestadores de servigo, de forma a
verificar, no minimo, que os

prestadores cumprem,
satisfatoriamente:
I - os requisitos e condig¢des

estabelecidos na legislagdo aplicavel;

II - as condigdes, exigéncias e
finalidades estabelecidas no contrato.

Sem alteracdo.

§ 2° O regime proprio de previdéncia
social deve avaliar a capacidade técnica
e potenciais conflitos de interesse de
seus prestadores de servicos e das
essoas que participam do processo

§ 2° O regime proprio de previdéncia
social deve avaliar a capacidade técnica
e potenciais conflitos de interesse de
seus prestadores de servicos e das
pessoas que participam do processo

Sem alteragdo.




decisorio, inclusive por meio de
assessoramento.

decisorio, inclusive por meio de
assessoramento.

§ 3° O conflito de interesse sera
configurado em quaisquer situagdes em
que possam ser identificadas agdes que
ndo estejam alinhadas aos objetivos do
regime proprio de previdéncia social
independentemente de obtengdo de
vantagem para si ou para outrem, da
qual resulte ou ndo prejuizo.

§ 3° O conflito de interesse sera
configurado em quaisquer situagdes em
que possam ser identificadas acdes que
ndo estejam alinhadas aos objetivos do
regime préprio de previdéncia social
independentemente de obtengdo de
vantagem para si ou para outrem, da
qual resulte ou ndo prejuizo.

Sem alteragdo.

Subsecio 111

Do Registro dos Titulos e Valores
Mobilidrios

Art. 19. Os titulos e valores mobiliarios
integrantes dos diversos segmentos de
aplicagdo dos recursos dos regimes
proprios de previdéncia social devem
ser registrados no Sistema Especial de
Liquidagao e de Custédia (SELIC), em
sistemas de registro e de liquidagdo
financeira de ativos autorizados pelo
Banco Central do Brasil ou mantidos
em conta de depésito individualizada
em institui¢do ou entidade autorizada a
prestagdo desse servigo pela Comissdao
de Valores Mobiliérios.

Subsecao 111

Do Registro dos Titulos e Valores
Mobiliarios

Art. 25. Os ativos financeiros devem
ser admitidos a negocia¢do em mercado
organizado, registrados em sistema de
registro, de custodia ou de liquidagdo
financeira ou depositados perante
depositario central, observada a
regulamentagdo da CVM e Banco
Central do Brasil, nas suas respectivas
areas de competéncia.

Alteracdo do dispositivo,
fazendo constar a
necessidade de se observar
as regulamentagdes do
Bacen ¢ da CVM, sem
maiores detalhamentos,
para fins de simplificacdo.

Paragrafo tnico. Os registros devem
permitir a identificagdo do comitente
final, com a consequente segregacio do
patrimdnio do regime proprio de
previdéncia social do patrimdnio do
custodiante e liquidante.

Paragrafo tnico. Os registros devem
permitir a identificagdo do comitente
final, com a consequente segregacdo do
patriménio do regime proprio de
previdéncia social do patrimonio do
custodiante e liquidante.

Sem alteragao.

Subsegdo IV

Do Controle das Disponibilidades
Financeiras

Art. 20. Os recursos dos regimes
proprios de  previdéncia  social,
representados  por  disponibilidades
financeiras, devem ser depositados em
contas  proprias. em  instituicdes
financeiras  bancarias devidamente
autorizadas a funcionar no Pais pelo
Banco Central do Brasil, controlados e
contabilizados de forma segregada dos
recursos do ente federativo.

Subsec¢ao IV

Do Controle das Disponibilidades
Financeiras

Art. 26. Os recursos dos regimes
proprios de previdéncia  social,
representados por  disponibilidades
financeiras, devem ser mantidos em
contas bancarias ou em depositos de
poupanga distintos dos do ente
federativo, em institui¢des financeiras
bancarias, publicas ou privadas,
devidamente autorizadas a funcionar no
Pais pelo Banco Central do Brasil,

Alteracdo  para  constar

expressamente a
possibilidade de
manutencao das

disponibilidades financeiras
em poupanca.
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controlados e contabilizados de forma
segregada dos recursos do ente
federativo.

Subsecio V
Dos Enquadramentos

Art. 21. Os regimes proprios de
previdéncia social que, em decorréncia
da entrada em vigor desta Resolugdo ou
de suas alteragdes, passem a apresentar
aplicagdes em desacordo com o
estabelecido, poderdo manté-las em
carteira por até 180 dias.

Subsecio V
Dos Enquadramentos

Art. 27. Os regimes proprios de
previdéncia social poderdo manter em
carteira, por até 180 (cento e oitenta)
dias, as aplicagdes que passem a ficar
desenquadradas em relagdo a esta
Resolugdo, desde que seja comprovado
que o desenquadramento foi decorrente
de situagdes involuntdrias, para as quais
ndo tenha dado causa, e que o seu
desinvestimento ocasionaria,
comparativamente a sua manutengao,
maiores riscos para o atendimento aos
principios previstos no art. 1° desta
Resolugio.

Alteragdo dos dispositivos
atinentes a Subsegdo dos
Desenquadramentos  para
que haja maior
previsibilidade no
tratamento de possiveis
desenquadramentos
involuntdrios por parte dos
RPPS.

§ 1° As aplicagdes que apresentem
prazos para vencimento, resgate,
caréncia ou para conversdo de cotas de
fundos de investimento previstas em
seu regulamento entdo vigente poderdo
ser mantidas em carteira até a
respectiva data, caso superior ao prazo
previsto no caput.

§1° Para fins do disposto no caput, sdo
consideradas situac¢des involuntarias:

I - entrada em vigor de alteragdes desta
Resolugdo:

[I - resgate de cotas de fundos de
investimento por um outro cotista, nos
quais o regime proprio de previdéncia
social ndo efetue novos aportes;

IIT - valorizagdo ou desvalorizagdo de
ativos financeiros do regime préprio de
previdéncia social;

IV - reorganizagio da estrutura do
fundo de investimento em decorréncia
de incorporacdo, fusdo, cisdo e
transformagao ou de outras
deliberagdes da assembleia geral de
cotistas, apds as aplicagdes realizadas
pela unidade gestora do regime proprio
de previdéncia social;

V - ocorréncia de eventos de riscos que
prejudiquem a formagdo das reservas e
a evolugdo do patrimonio do regime
proprio de previdéncia social ou quando
decorrentes de revisdo do plano de
custeio e da segregacdo da massa de
segurados do regime;

Idem.
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VI - aplicacdes efetuadas na aquisigao

de cotas de fundo de investimento
destinado exclusivamente a
investidores qualificados ou

profissionais, caso o regime proprio de
previdéncia social deixe de atender aos
critérios  estabelecidos para essa
categorizagdo em regulamentagdo
especifica: e

VII - aplicagdes efetuadas em ativos
financeiros que deixarem de observar
os requisitos e condi¢des previstos
nesta Resolugdo.

§ 2° Até o enquadramento nos limites e
condicdes estabelecidos nesta
Resolugdo, ficam os regimes proprios
de previdéncia social impedidos de
efetuar novas aplicagdes que onerem 0s
excessos  porventura  verificados,
relativamente  aos  limites  ora
estabelecidos.

§ 2° As aplicagdes que apresentem
prazos para vencimento, resgate,
caréncia ou para conversdo de cotas de
fundos de investimento, previstos em
seu regulamento, superiores ao previsto
no caput, poderdo ser mantidas em
carteira, durante o respectivo prazo,
desde que o regime proprio de
previdéncia social demonstre a adogdo
de medidas de melhoria da governanca
e do controle de riscos na gestdo das
aplicagdes, conforme regulamentagdo
estabelecida pela Secretaria de
Previdéncia.

Idem.

Art. 22 Nao serdo considerados como
infringéncia dos limites de aplicagdes

estabelecidos nesta Resolucdo os
eventuais desenquadramentos
decorrentes de  valorizagdio ou

desvalorizagdo de ativos financeiros:

I - que ndo excedam 25% (vinte e cinco
por cento) do limite definido no inciso
VII do art. 7° € nos incisos III e IV do
art. 8°;

II - pelo prazo maximo de 180 (cento e
oitenta) dias, no caso dos demais
limites.

Paragrafo Unico. Enquanto perdurar os
excessos em relacdo aos limites
estabelecidos nos arts. 7° ¢ 8°, o regime
proprio de previdéncia social ficard
impedido de efetuar novas aplicagdes
que onerem os excessos verificados,
relativamente aos limites excedidos.

Serda excluido este artigo
pois suas disposi¢des foram

incorporadas a0  artigo
anterior com  algumas
alteragdes, conforme

motivagdo exposta.
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Subsecio VI
Das Vedacoes

Art. 23. E vedado aos regimes proprios
de previdéncia social:

[ - aplicar recursos na aquisi¢@o de cotas
de fundo de investimento cuja atuagdo
em mercados de derivativos gere
exposicdo superior a uma vez o
respectivo patrimonio liquido;

II - aplicar recursos, diretamente ou por
meio de cotas de fundo de investimento,
em titulos ou outros ativos financeiros
nos quais o ente federativo figure como
emissor, devedor ou preste fianga, aval,
aceite ou coobrigacdo sob qualquer
outra forma;

IIT - aplicar recursos na aquisicdo de
cotas de fundo de investimento em
direitos creditorios ndo padronizados;

IV - praticar diretamente as operagdes
denominadas day-trade,
independentemente de o regime proprio
possuir estoque ou posi¢do anterior do
mesmo ativo, quando se tratar de
negociagdes de titulos publicos federais
realizadas diretamente pelo regime
proprio de previdéncia social;

V - atuar em modalidades operacionais
ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que ndo os
previstos nesta Resolugdo;

VI - negociar cotas de fundos de indice
em mercado de balcdo;

VII - aplicar direta ou indiretamente
recursos na aquisi¢do de cotas de fundo
de investimento destinado
exclusivamente a investidores
qualificados ou profissionais, quando
ndo atendidos os critérios estabelecidos
em regulamentagao especifica;

VIII - remunerar quaisquer prestadores
de servico relacionados direta ou
indiretamente ~ aos  fundos  de
investimento em que foram aplicados

Subsec¢io VI
Das Vedacoes

Art. 28. E vedado aos regimes proprios
de previdéncia social:

I - aplicar recursos na aquisigdo de cotas
de fundo de investimento cuja atuagdo
em mercados de derivativos gere
exposi¢do superior a uma vez o0
respectivo patrimoénio liquido;

II - aplicar recursos, diretamente ou por
meio de cotas de fundo de investimento,
em titulos ou outros ativos financeiros
nos quais o ente federativo figure como
emissor, devedor ou preste fianga, aval,
aceite ou . coobrigacdo sob qualquer
outra forma;

IIT - aplicar recursos na aquisigdo de
cotas de fundo de investimento em
direitos creditorios ndo padronizados;

IV - realizar diretamente operagdes de
compra ¢ venda de um mesmo ativo
financeiro em um mesmo dia
(operagdes day trade);

V - atuar em modalidades operacionais
ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que ndo os
previstos nesta Resolugéo;

VI - negociar cotas de fundos de indice
em mercado de balcéo;

VII - aplicar recursos diretamente na
aquisicdo de cotas de fundo de
investimento destinado exclusivamente
a investidores qualificados ou
profissionais, quando ndo atendidos os
critérios estabelecidos em
regulamentagdo especifica;

VIII - remunerar quaisquer prestadores
de servico relacionados direta ou
indiretamente ~ aos  fundos  de
investimento em que foram aplicados

Alteragdo para simplificar
os termos do inciso IV que
trata acerca de day trade,
que prescinde de maiores
detalhamentos.

Retirar a vedagdo quanto as
aplicacdes indiretas, a fim
de evitar disciplinamento

desnecessario que  seja
contrario a pratica de
mercado, evitando a
necessidade de criagdo de
fundos  somente  para
atender a RPPS.
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seus recursos, de forma distinta das
seguintes:

a) taxas de administracdo,
performance, ingresso ou saida
previstas em regulamento; ou

b) encargos do fundo, nos termos da
regulamentagdo da CVM;

IX - aplicar recursos na aquisi¢cdo de
cotas de fundo de investimento cujos
prestadores de servigo, ou partes a eles
relacionadas, direta ou indiretamente,
figurem como emissores dos ativos das
carteiras, salvo as hip6teses previstas na
regulamentagdo da CVM.

seus recursos, de forma distinta das
seguintes:

a) taxas de administragdo,
performance, ingresso ou saida
previstas em regulamento ou contrato
de carteira administrada; ou

b) encargos do fundo, nos termos da
regulamentagdo da CVM:

IX - aplicar recursos na aquisi¢do de
cotas de fundo de investimento cujos
prestadores de servico, ou partes a eles
relacionadas, direta ou indiretamente,
figurem como emissores dos ativos das
carteiras, salvo as hipoteses previstas na
regulamentagdo da CVM;

X - aplicar recursos em empréstimos de
qualquer natureza, ressalvado o
disposto no art. 12 desta Resolugdo;

X1 - aplicar recursos diretamente em
certificados de operagdes estruturadas

(COE).

Acréscimo da parte final do
dispositivo para melhor
compreensao dos
documentos em que devem
constar a  taxa de
performance.

Inclusdo do inciso X em
razao da institui¢do da nova
modalidade de
investimentos permitida a
RPPS e do inciso XI para
vedar expressamente a
aplicagdo em COE, por ser
um investimento pouco
transparente ¢ com bastante
riscos.

Art. 23-A. A Secretaria de Previdéncia
do Ministério da Fazenda ¢ a CVM

poderdo  editar  regulamentagdes
procedimentais necessarias ao
cumprimento  do  disposto  nesta

Resolucdo, observadas as respectivas
competéncias legais.

Art. 29. A Secretaria de Previdéncia e a
CVM poderdo editar regulamentagdes
procedimentais necessarias ao
cumprimento do  disposto  nesta
Resolugdo, observadas as respectivas
competéncias legais.

Alteragdo somente para
retirar a meng¢do  ao
Ministério da Fazenda.

Art. 25. Fica revogada a Resolugdo n°
3.790, de 24 de setembro de 2009.

Art. 30. Ficam revogados:

[ - a Resolugdo n° 3.922, de 25 de

novembro de 2010;

I - a Resolugdo n® 4.392, de 19 de

dezembro de 2014;

III - a Resolugdo n® 4.604, de 19 de
outubro de 2017; ¢

IV — os arts. 1°, 2° 3° 4° ¢ 5° da
Resolugdo n° 4.695, de 27 de novembro
de 2018;

Revogacdo das resolugdes
anteriores em razdo da
necessidade de
consolidagdo, conforme
disposto no Decreto n°
10.139/2019.

Art. 24. Esta Resolugdo entra em vigor
na data de sua publicacdo.

Art. 31. Esta Resolug@o entra em vigor
a partir de 1° de dezembro de 2021.

Clausula de vigéncia.




