MINISTERIO DA PREVIDENCIA SOCIAL

Secretaria do Regime Proprio e Complementar
Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servico Publico
Coordenacgdo-Geral de Atudria, Contabilidade e Investimentos
Investimentos

Nota Técnica SEI n2 123/2023/MPS

Assunto: Aplicagbes de recursos dos RPPS em fundo de investimento em cotas de fundos de
investimentos, com um unico cotista, enquadrado no art. 72, I, "b" da Resolugio CMN n2 4.963/2021
(100% titulos publicos) c¢/c art. 19, § 32, da Resolugdo.

Referéncia: Processo SEI n2 10133.101849/2023-42

INTRODUCAO

1. Trata-se de mensagem de correio eletronico, de 16 de outubro de 2023, contendo consulta
encaminhada pela Western Asset Management Company Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Limitada (Western), inscrita no CNPJ sob o n2 07.437.241/0001-41, a este Departamento dos Regimes de
Previdéncia no Servigo Publico (DRPSP) do Ministério da Previdéncia Social (MPS).

2. A consulta se baseia na possibilidade de um Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS), ao
invés de ser cotista de diversos fundos de investimentos classificados no artigo 79, I, "b" da Resolu¢do CMN

n2 4.963, de 25 de novembro de 2021, alguns replicando o mesmo indice (IRF-M, IMA-B, IMA-B5 etc.), ser
cotista de apenas um Fundo de Investimentos em Cotas (FIC) que aplicasse em outros fundos que
replicassem tais indices, criando um "Modelo de Centralizacdo" que a Western teria idealizado.

3. A demandante inicia contextualizando que a Resolugdo CMN n2 4.963/2021 passou a
estabelecer regras mais flexiveis, permitindo que os RPPS tanto apliquem 100% do total de seus recursos
financeiros em fundos de investimentos que aloquem seus recursos exclusivamente em titulos de emissao
do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (Selic), quanto o total das
aplicagdes de um RPPS em um fundo de investimento desse mesmo segmento represente até 100% do
total do patriménio liquido do fundo, desde que cumpram os requisitos obrigatérios de o fundo de
investimentos ser constituido sob a forma de condominio aberto e os titulos de emissao do Tesouro
Nacional serem negociados em plataforma eletronica.

4, A demandante ressalta que o carater intermediario de um FIC, nesse modelo, funcionaria
meramente como uma “casca”, como uma solugdo operacional, enquanto os investimentos seriam
implementados, de fato, nos fundos de investimento que o FIC investe, permitindo que os investimentos
possam ser monitorados de forma transparente e individualizada.

5. A transparéncia da estrutura se manteria uma vez que os limites e vedacdes da Resolucdo
CMN n? 4.963/2021 poderiam ser verificados nos regulamentos dos fundos que fazem parte da carteira do
FIC. Além disso, esse modelo permitiria que fosse facil identificar a aderéncia dos fundos aos respectivos
benchmarks.

6. Ainda, a demandante comenta que, com entrada em vigor, em 02 de outubro de 2023, da
Resolucdo CVM n? 175, de 23 de dezembro de 2022, tal solucdo operacional apresentada se manteria
vidvel, sendo somente necessdria a implementacdo dos ajustes requeridos para atender o disposto na
referida Resolucdo da CVM, que dispde, em seu artigo 49, a definicdo de fundo de investimento como uma
comunhdo de recursos, constituido sob a forma de condominio de natureza especial, destinado a aplicacao



em ativos financeiros, bens e direitos, de acordo com a regra especifica aplicavel a categoria do fundo, e, no

artigo 59, que o fundo de investimento pode prever a existéncia de diferentes classes de cotas. A Resolucdo

CVM n? 175/2022 também dispde, no Anexo Normativo |, artigo 29, inciso VI, que as classes de cotas
devem aplicar, no minimo, 95% do patriménio liquido em cotas de outras classes.

7. Por fim, explica que tal modelo de centralizacdo desses recursos via FIC traria diversos
beneficios aos RPPS, tais como:

a) reducdo da carga de documentacdo: credenciamento, manuten¢do de cadastro e
Demonstrativo de Aplicacdo e Investimentos dos Recursos para apenas um fundo de
investimento, no caso, o FIC;

b) reducdo do risco operacional: transa¢des com poucos fundos de um mesmo gestor ou de
poucos gestores;

c) aumento da eficiéncia de estratégias: sem redundéancias e sem reduc¢do do grau de
diversificacdo;

d) rebalanceamentos de carteira mais rapidos e eficientes: fluxo de transacdes mais simples
e direto, gestdo centralizada torna as implementacdes mais claras, rapidas e eficientes.

8. Assim sendo, a referida consulta questiona a viabilidade de se criar um fundo de
investimento com as caracteristicas aqui elencadas para possuir, em regra, um Unico cotista, sendo, este,
um RPPS.

9. E o breve relatério.

DA BASE NORMATIVA PARA AS APLICACOES DOS RPPS

10. A Lei n° 9.717/1998 que, com o advento da Emenda Constitucional n2 103/2019 ( caput do
artigo 92) adquiriu status de Lei Complementar, desempenha um papel essencial ao estabelecer as regras
gerais para a organizacao e funcionamento dos RPPS. De acordo com o inciso IV do artigo 6° dessa lei, a
aplicacdo dos recursos previdenciarios sob a responsabilidade do fundo integrado de bens, direitos e ativos
com finalidade previdencidria deve ser realizada de acordo com as normas estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN).

11. O CMN, definido pela Lei n° 4.595/1964 como o 6rgdo superior do Sistema Financeiro
Nacional, tem a competéncia de formular as politicas monetarias e de crédito, visando a estabilidade da
moeda e o desenvolvimento econémico e social do pais. Desde 1999, o CMN edita resolu¢des que tratam
especificamente das aplica¢des e investimentos dos recursos dos RPPS. A Resolu¢do CMN n2 4.963/2021
(Resolucdo CMN) é a norma atualmente em vigor que dispGe sobre tal tema.

12. O art. 22 da Resolugdo CMN estabelece os diversos segmentos nos quais os RPPS podem
alocar seus recursos, conforme segue:

Art. 22 Observadas as limitagdes e condicOes estabelecidas nesta Resolucdo, os recursos dos
regimes préprios de previdéncia social devem ser alocados nos seguintes segmentos de
aplicacdo:

I - renda fixa; (grifo nosso)

Il - renda variavel;

Il - investimentos no exterior;

IV - investimentos estruturados;

V - fundos imobiliarios;

VI - empréstimos consignados.

8§12

§ 22 Os fundos de investimento objeto de aplicagdo por parte dos regimes proprios de
previdéncia social devem ser registrados na Comissao de Valores Mobilidrios, 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.

13. Dentro do segmento de renda fixa, o art. 72 da Resolucdo CMN apresenta um elenco de



ativos nos quais os RPPS podem realizar alocacbes de seus recursos. Neste contexto, é permitido alocar até
100% do total de seus recursos em cotas de fundos de investimento organizados como condominio aberto,
cujos regulamentos estabelecam que seus recursos sejam exclusivamente investidos em titulos emitidos
pelo Tesouro Nacional, registrados no Selic, ou em operagées compromissadas lastreadas por esses titulos.

Art. 72 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 Liquidacdo e

Custddia (Selic);

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme

regulamentacdao estabelecida pela Comissao de Valores Mobilidrios, 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; (grifos nosso)

14. Em contrapartida, a Resolugao CMN elenca uma série de limites gerais para as aplicagdes de
recursos dos RPPS, especialmente os limites estabelecidos nos arts. 18 e 19:

Art. 18. As aplicagcdes 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 aplicagGes dos recursos do regime proprio de previdéncia
social.

Paragrafo unico. Ndo se aplica o disposto no caput aos fundos de investimento que
apliquem seus recursos exclusivamente em titulos definidos na alinea “a” do inciso | do art.
72 ou em compromissadas lastreadas nesses titulos.

Art. 19. O total das aplicagGes dos recursos do regime préprio 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. 16.

§ 32 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. 72 ou em
compromissadas lastreadas nesses titulos. (grifos nosso)

15. Como podemos constatar, embora a Resolucdo CMN limite em 20% o total das aplicacGes de
um RPPS em um mesmo fundo de investimento, é aberta excecdo para os fundos de investimento que
apliguem seus recursos exclusivamente em titulos de emissdao do Tesouro Nacional registrados no Selic,
permitindo aos RPPS aplicarem todo o seu recurso em um unico fundo de investimento classificado no
artigo 79, |, "b" da Resolucdao CMN.

16. No mesmo sentido, embora a Resolucdo CMN estabeleca que um RPPS pode deter no
maximo 15% do patrimoénio liquido de um fundo de investimento, também ha a flexibilizacdo para os
fundos de investimento classificados no artigo 79, I, "b", sendo permitido, a esses regimes, que seu total de
recursos alocados em um mesmo fundo desse segmento represente 100% do patrimonio liquido desse
fundo.

17. Contudo, é imperioso destacar que, conforme estipulado no art. 20 da Resolu¢cdo CMN, o
montante total alocado por um Unico RPPS em fundos de investimento e carteiras administradas ndo pode
exceder 5% do volume total de recursos de terceiros gerenciados pelo mesmo gestor:

Art. 20. O total das aplicagdes 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 econoémico, assim definido pela Comissdo de Valores Mobilidrios em
regulamentac¢do especifica.

18. Considerando a estrutura proposta, é fundamental salientar que, conforme art. 16 da

Resolugdo CMN, as aplicagcbes dos RPPS em FIC somente serdao admitidas se for possivel identificar e
demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composicdes, os limites e as garantias exigidos para

os fundos de investimento de que trata a Resolu¢gdo CMN.

19. Cumpre mencionar, ainda, que outro aspecto de consideravel relevancia reside na analise
das condicdes que devem ser, cumulativamente, satisfeitas, conforme disposto no § 22 do art. 21 da



Resolucdo CMN, considerando os administradores ou gestores de fundos de investimento:

§ 22 Os regimes proprios de previdéncia social somente poderdo aplicar recursos em cotas de
fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condicGes:

| - 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 regulamentagdo do Conselho Monetdario Nacional;

Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50% (cinquenta por
cento) dos recursos sob sua administracdo oriundos de regimes préprios de previdéncia
social;

[l - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio
credenciamento, de que trata o inciso VI do § 12 do art. 19, e sejam considerados pelos
responsaveis pela gestdo de recursos do regime préprio de previdéncia social como de boa
qualidade de gestao e de ambiente de controle de investimento.

20. Essas condi¢cdes cumulativas, que tém amparo no paragrafo Unico do art. 62 da Lei n@
9.717/1998, garantem um conjunto de salvaguardas e critérios rigorosos a serem observados no ambito
dos RPPS no que tange ao investimento em fundos de investimento, demonstrando o comprometimento
das autoridades reguladoras com a seguranca e adequacdao das alocacBes financeiras no setor
previdenciario.

21. E importante destacar que o § 42 do art. 22 da Resolugio CMN prevé que "ressalvadas as
regras expressamente previstas nesta Resolugdo, aplicam-se aos fundos de investimento os limites de
concentragao por emissor e por modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela Comissao
de Valores Mobilidarios em regulamentagao especifica". Assim, no que se refere a industria de fundos de
investimento devem ser aplicadas as normas estabelecidas pela CVM, exceto em caso de regras especificas
para os RPPS previstas na Resolugao CMN.

22. Por sua vez, cabe mencionar que a Resolugdo CVM n° 175/2022 trouxe diversas mudancgas
para os fundos de investimento, além de revogar normas anteriores que tratavam do assunto, como a
Instru¢do CVM n° 555/2014, entre as quais:

a) os fundos de investimento passaram a ser divididos em categorias, com base nas politicas
de investimento admitidas para cada fundo, sendo que, a cada categoria, correspondente um
Anexo Normativo da Resolucao;

b) os fundos anteriormente regidos pela Instrucio CVM n°® 555/2014 sao compreendidos na
categoria Fundos de Investimento Financeiros (FIF), que compreende os tipos Renda Fixa,
Ac¢des, Cambiais e Multimercado, assim um fundo antes denominado “fundo de investimento
em renda fixa” para a ser “Fundo de Investimento Financeiro, do tipo Renda Fixa”;

c) foi introduzida a segregagdo patrimonial entre classes de cotas dentro de um mesmo
fundo, podendo ser constituidos patrimdnios segregados para cada classe de cotas, que
respondem somente por obrigagdes referentes a respectiva classe de cotas;

d) as classes devem possuir denominagdo propria e pertencer a mesma categoria do fundo e
ter tratamento tributario semelhante;

as classes poderdo estabelecer subclasses para gestdo do passivo, com prazos e
condi¢des de aplicacdes e resgates, e para estratégias de custos e negociacao das cotas
para determinados publicos-alvo; e
e) a possibilidade de multiplas classes, seja em novos fundos ou adaptacdo dos ja existentes,
podera ocorrer a partir de 1° de abril de 2024.

CATEGORIZAGAO DO INVESTIDOR

23. Considerando a proposi¢do inicial, que estipula que o FIC deve ter um Unico cotista, o qual
deve ser um RPPS, transcorre a necessidade de analise do art. 115 da Resolugdo CVM n2 175/2022, o qual
versa sobre as Classes Exclusivas de fundos de investimento:



Art. 115. Considera-se “Exclusiva” a classe ou subclasse de cotas constituida para receber
aplicagcbes exclusivamente de um unico investidor profissional, de cotistas que possuam
vinculo societario familiar ou de cotistas vinculados por interesse Unico e indissociavel.
Paragrafo Unico. A classe exclusiva é considerada um investidor profissional.

24, Anteriormente a promulgacdo da Resolucio CVM n? 175/2022, o art. 130 da Instrucdo CVM
Ne 555/2014, fazia mencdo a um fundo destinado exclusivamente a investidores profissionais e constituido
para receber aportes provenientes de um Unico cotista:

Art. 130. Considera-se “Exclusivo” o fundo para investidores profissionais
constituido para receber aplicagdes exclusivamente de um Unico cotista.

25. Com o advento da Resolu¢do CVM n? 175/2022, que revogou a Instrugdo CVM N2 555/2014,
0 escopo conceitual se expandiu. O fundo exclusivo ndo se limita mais a um Unico cotista, podendo abarcar

fundos com multiplos cotistas, desde que esses cotistas estejam ligados por um "vinculo societario familiar"

ou compartilhem um "interesse Unico e indissociavel".

26. Entretanto, em consonancia com a premissa estabelecida de que o fundo serd constituido
com o propésito de acomodar somente um cotista, este fundo sera, invariavelmente, classificado como um
fundo exclusivo e, por conseguinte, qualquer entidade ou individuo que adquira as cotas desse fundo
devera estar categorizado como um investidor profissional.

27. A Resolu¢do CVM n2 030, de 11 de maio de 2021, que revogou a Instrugdo CVM n2 539/2013,
dispde sobre o dever de verificacdo da adequacdo dos produtos, servicos e operacdes ao perfil do

cliente. Em especifico, os arts. 11 e 12 da mencionada Resolucdo delineiam os critérios que conferem o

status de investidores profissionais e investidores qualificados a determinados investidores.

28. No entanto, é importante notar que a Resolucdo CVM n2 30/2021 n3o estabelece os
pardametros que determinam a classificacdo de RPPS em tais categorias de investidores. Esta atribuicdo é
delegada ao Ministério da Previdéncia Social pelo art. 13, que estipula que os RPPS podem ser considerados
investidores profissionais ou investidores qualificados somente quando oficialmente reconhecidos como
tal, em conformidade com a regulamentacdo especifica emanada pela autoridade governamental
competente a nivel federal:

Art. 13. Os regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo
Distrito Federal ou por Municipios sdo considerados investidores profissionais ou investidores
qualificados apenas se reconhecidos como tais conforme regulamentacdo especifica do érgao
de governo competente na esfera federal.

29. Nesse contexto, o art. 138 da Portaria MTP n2 1.467, de 02 de julho de 2022, delineia os
critérios que um RPPS deve satisfazer para ser reconhecido como investidor profissional:

Art. 138. Sera considerado investidor profissional, para os fins da normatiza¢do estabelecida
pela CVM, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes requisitos:

| - possua recursos aplicados, informados no DAIR relativo ao més imediatamente anterior a
data de realizagdo de cada aplicagdo exclusiva para tal categoria de investidor, em montante

igual ou superior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais); e

Il - tenha aderido ao Pré-Gestdao RPPS e obtido certificacdo institucional no quarto nivel de
aderéncia nele estabelecido.

30. Logo, para que um RPPS alcance o status de investidor profissional, é imperativo que ele
preencha, de maneira cumulativa, dois requisitos essenciais: primeiro, que possua recursos aplicados no
montante minimo de RS 500 milhdes; segundo, que tenha aderido e obtido a certificagdo institucional no
Pro-Gestao, especificamente, em seu quarto nivel de aderéncia.

31. O Pré-Gestdo RPPS, conforme art. 236 da Portaria MTP 1.467/2022, é um programa de
certificacdo que tem por objetivo incentivar os RPPS a adotarem melhores praticas de gestao
previdenciaria, que proporcionem maior controle dos seus ativos e passivos e mais transparéncia no
relacionamento com os segurados e a sociedade.

32. A implantacdo das boas praticas de gestdo inseridas nas acées que compdem os trés pilares



do Programa (Controles Internos, Governanca Corporativa e Educacdo Previdenciaria) contribui para a
profissionalizacdo na gestdo dos RPPS, a qualificacdo de seus gestores e a introducdo de padrdes de
gualidade nos processos de trabalho. Tais medidas permitirdo maior estabilidade na gestdo e consolidacdo
de avancos, evitando que as naturais mudancas no comando politico do ente federativo resultem em
descontinuidade ou retrocessos na gestdo previdenciaria.

33. A Portaria MPS n2 185/2015 que criou o Pro-Gestdo RPPS, estabeleceu as premissas sobre as
guais se assenta o programa. Conforme ja citado, o Pr6-Gestdao RPPS contempla trés dimensdes, que
representam os pilares sobre os quais a modernizacdo da gestdo se sustentara: Controles Internos,
Governanca Corporativa e Educacdo Previdencidria. Cada uma dessas trés dimensdes possui um grupo de
acoes relacionadas, a serem cumpridas pelo RPPS.

34, Cada uma das acdes possui quatro niveis de aderéncia, que representam os diferentes graus

de complexidade que poderdo ser atingidos, desde o Nivel I, mais simples, até o Nivel 1V, mais complexo.

Importante destacar que os niveis mais elevados da certificacdo (Il e IV) possuem graus de exigéncia que,
muitas vezes, demandam uma estrutura organizacional mais robusta da unidade gestora do RPPS, com
maior nimero de servidores e maior custo de manutencao, dessa forma sendo mais acessiveis aos RPPS de
médio e grande porte. Por essa razdo, o fato de um pequeno RPPS ser certificado no Nivel | ou Il ndo
significa que ele tenha um baixo grau de governanga, mas sim que demonstrou ter alcangcado um nivel de

governanca adequado ao seu porte e estrutura organizacional.

35. Portanto, quando um RPPS figura como o uUnico cotista de um fundo, o seu enquadramento
como investidor profissional é mandatério, conforme as normas da CVM.

36. Por outro lado, no caso de o fundo possuir mais de um cotista, a necessidade de classificacao
do fundo como "exclusivo" e destinado apenas a investidores profissionais ndo se impde. Nesse cenario, a
diversidade na composicdo de cotistas, que nao se enquadra na categoria de fundo exclusivo, permite que
os cotistas, que podem incluir RPPS, ndo estejam sujeitos a exigéncia de cumprir com os critérios que
qualificam um investidor como profissional, conforme estipulado no art. 138 da Portaria MTP n2
1.467/2022.

37. Contudo, a manutencao do status de FIC aberto, com mais de um cotista, no_modelo
apresentado pelo consulente e que nao seja fundo (classe) exclusivo, portanto condicionada a presenca
de pelo menos dois cotistas, nesse caso os cotistas ndo teriam que ser categorizado como investidores
profissionais.

38. Assim, cumpre salientar a necessidade premente de se atentar para o risco associado a
alocacdo de recursos em FIC de carater aberto,no _modelo apresentado pelo consulente, caso, em
principio, o fundo (classe) ndo venha a contar com mais de um cotista, e o Unico cotista do fundo (classe)
nao possuir a devida qualificagdo como investidor profissional.

39. Em decorréncia de eventual resgate de cotas nesse fundo, caso haja a reducdo do numero
de cotistas a um patamar que ndao atenda mais a caracteristica de multiplos cotistas, o fundo em questdao
pode ser reclassificado como um fundo exclusivo, de acordo com as disposicdes regulamentares j3a
expostas. Esta reclassificacdo tem o potencial de resultar em uma inadequacdo substancial do perfil de
investidor do RPPS, que, originalmente, alocou seus recursos nesse FIC com base na premissa de que ele
permaneceria aberto e, portanto, em conformidade com o perfil de investidor de multiplos cotistas.

40. Essa circunstancia ilustra a importancia critica de uma gestdao cautelosa dos recursos de um
RPPS, destacando a necessidade de monitoramento constante das condi¢cdes do FIC em que ele investe, a
fim de evitar possiveis desenquadramentos regulatdrios que possam comprometer a estratégia de
investimento e os objetivos previdencidrios a longo prazo. Portanto, a atencdo apropriada a evolugdo das
condicdes do fundo é imperativa, visto que uma ma administracdo nesse contexto pode resultar em sérias
implicacOes para os RPPS.

CONCLUSAO

41. Os fundos segmentados conforme definidos no art. 79, inciso |, alinea "b" da Resolu¢cdo CMN,



caracterizados como fundos de investimento que investem, exclusivamente, em titulos emitidos pelo
Tesouro Nacional registrados no Selic, possuem uma peculiaridade relevante que afasta a necessidade de
cumprir os limites estabelecidos nos arts. 18 e 19 da mesma Resolucdo. Esses artigos, respectivamente,
tratam do percentual maximo do patrimonio liquido do RPPS que pode estar alocado em um mesmo fundo
de investimento e o percentual maximo de patrimoénio liquido de um mesmo fundo de investimento que o
RPPS possa possuir.

42. A distincdo fundamental reside no fato de que, em consonancia com o disposto no art. 79,
inciso |, alinea "b", da Resolucdo CMN, esses fundos sdo concebidos com um foco exclusivo em ativos
representados por titulos emitidos pelo Tesouro Nacional registrados no Selic. Como resultado, o objetivo
primordial desses fundos é direcionar seus recursos a ativos de natureza especifica, em linha com os
critérios estabelecidos pela Resolucdo CMN. Isso, por sua vez, exime a necessidade de aplicar as restricoes
delineadas nos arts. 18 e 19, que sdo voltadas para a diversificacdo de investimentos e para limitar a
concentracdo de recursos em um Unico fundo.

43, Diante do exposto, a luz da regulamentacdo vigente, é possivel a constituicio de FIC com
fundos (ou classes de cotas) segmentados no artigo 79, inciso I, alinea "b" da Resolugdo CMN. No entanto,
dois cendrios distintos se delineiam com base na composicio de cotistas do FIC, determinando a
necessidade ou dispensa da caracterizacdo desses cotistas como investidores profissionais, de acordo com
o art. 138 da Portaria MTP n2 1.467/2022.

44, A primeira situagao ocorre quando o FIC possui apenas um cotista, o qual deve, nesse caso,
ser classificado como investidor profissional. Essa classificagao se justifica pela natureza exclusiva do fundo
ou classe de cotas e sua caracterizacgdo como fundo (ou classe) exclusivo (a), conforme a Resolugdo CVM n?
175/2022. Para tal, o cotista, sendo RPPS, deve, cumulativamente, possuir recursos aplicados no mercado
financeiro no montante minimo de RS 500 milhdes e obter certificacdo institucional no quarto nivel de
aderéncia no Pro-Gestdo, conforme estabelecido pela Portaria MTP n2 1.467/2022.

45. Por outro lado, na segunda situacdo, em que o FIC possua mais de um cotista, a
obrigatoriedade de categorizacdo como investidor profissional ndo se aplica. Nesse contexto, a composi¢cdo
de cotistas diversificada, que ndo se enquadra na categoria de fundo (ou classe) exclusivo (a), permite que
os cotistas, que podem incluir RPPS, ndo sejam requeridos a atender aos critérios de investidores
profissionais, conforme estabelecido no art. 138 da Portaria MTP n2 1.467/2022.

46. Assim, a conformidade com a regulamentacdo vigente, respeitando os critérios de
classificacdo de investidores e os limites especificos de alocacdo e composi¢ao dos fundos, possibilita a
constituicdo de FIC com fundos (ou classes de cotas) segmentados no art. 72, inciso |, alinea "b", garantindo
uma operacionalizacdo eficaz das alocacbes de recursos dos RPPS em conformidade com as diretrizes
estabelecidas pela legislagdo e regulamentacao aplicaveis.

47. E o que cabe informar.
48. A considera¢do do Senhor Diretor do Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servico
Publico.

Documento Assinado
Eletronicamente

GUSTAVO LOPES SINAY NEVES
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Coordenacdo-Geral de Atuaria, Contabilidade e Investimentos

1. Visto. De acordo.
2. Encaminhe-se ao Sr. Secretario do Regime Préprio e Complementar para apreciagao.



Documento assinado
eletronicamente

ALLEX ALBERT RODRIGUES
Diretor do Departamento dos Regimes de Previdéncia no Servico Publico

1. Visto. Aprovo a Nota Técnica SEI n? 123/2023/MPS.
2. Encaminhe-se ao interessado para cientificacdo.

3. Providencie-se a divulgacdo.
Documento assinado eletronicamente

PAULO ROBERTO DOS SANTOS PINTO
Secretdrio do Regime Préprio e Complementar do Ministério da Previdéncia Social

Documento assinado eletronicamente por Allex Albert Rodrigues, Diretor(a), em 27/10/2023, as
10:59, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no § 32 do art. 42 do Decreto n? 10.543,
de 13 de novembro de 2020.

1.
Sel
assinatura L‘j
eletrbnica

il
Sel o
assinatura L
eletrénica

Documento assinado eletronicamente por Gustavo Lopes Sinay Neves, Auditor(a) Fiscal da Receita
Federal do Brasil, em 27/10/2023, as 11:13, conforme hordario oficial de Brasilia, com fundamento no §
32 do art. 42 do Decreto n? 10.543, de 13 de novembro de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Paulo Roberto dos Santos Pinto, Secretario(a), em
27/10/2023, as 17:16, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no § 32 do art. 42 do
Decreto n® 10.543, de 13 de novembro de 2020.
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Referéncia: Processo n? 10133.101849/2023-42. SEl n2 37924952
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