BANCO CENTRAL DO BRASIL

RESOLUCAO N° 3.922, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2010

(Publicada no D.O.U. de 29/11/2010)

Atualizada até 30/11/2018

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

O Banco Central do Brasi| na forma do art. 9° da Lei n® 4.595, de 31 demkzo de
1964, torna publico que Gonselho Monetario Nacional em sessao realizada em 25
de novembro de 2010, com base no paragrafo Uni@td&° e no inciso IV do art. 6°
da Lei n®9.717, de 27 de novembro de 1998, resolve

Art. 1° Os recursos dos regimes préprios de previdéncialsastituidos pela Uniéo,
Estados, Distrito Federal e Municipios nos termad.€i n°® 9.717, de 27 de novembro

de 1998, devem ser aplicados conforme as dispasiiésa Resolu¢cdqRedacio dada
pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original:  Art. 1° Fica estabelecido que os recursos dosmegiproprios de previdéncia
social instituidos pela Unido, Estados, Distritodéeal e Municipios, nos
termos da Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1883m ser aplicados
conforme as disposicdes desta Resolucdo, tendemess as condicbes de
seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez ensqgaréncia.

8 1°Na aplicacdo dos recursos de que trata esta R&solos responsaveis pela gestao

do regime préprio de previdéncia social devemcluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

| - observar os principios de seguranca, rentabilidsoleéncia, liquidez, motivacéo,
adequacao a natureza de suas obrigacdes e tramgparéncluido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

Il - exercer suas atividades com boa fé, lealdadeigénidia; (Incluido pela Resolugéo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

[ll - zelar por elevados padrbes étic@astluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

IV - adotar regras, procedimentos e controles intergos visem garantir o

cumprimento de suas obrigagfes, respeitando acpotie investimentos estabelecida,
observados os segmentos, limites e demais reauigitevistos nesta Resolucéo e os
parametros estabelecidos nas normas gerais deizagam e funcionamento desses

regimes, em regulamentacdo da Secretaria de Pneiaddo Ministério da Fazenda;
(Redacéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 2Z01B)



Alteracdo: IV - adotar praticas que visem garantir o cumprintede suas obrigacdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimergstabelecida, observados
0s segmentos, limites e demais requisitos previsésta Resolucdo e os
parametros estabelecidos nas normas gerais de dgedo e
funcionamento desses regime@ncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

V - realizar com diligéncia a sele¢do, o acompanhamerat avaliacdo de prestadores
de servicos contratadogincluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

VI - realizar o prévio credenciamento, o acompanhaneat@valiagdo do gestor e do
administrador dos fundos de investimento e das wematituicdes escolhidas para
receber as aplicacoes, observados os parametai®lesidos de acordo com 0 inciso
IV. (Incluido pela Resolu¢do CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

§ 2° Para assegurar o cumprimento dos principios dridee estabelecidos nesta
Resolucdo, os responséaveis pela gestdo do regibpeipde previdéncia social e os
demais participantes do processo decisério dossiimentos deverdo comprovar
experiéncia profissional e conhecimento técnicdfarome requisitos estabelecidos nas
normas gerais desses regimegcluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

§ 3° Os parametros para o credenciamento das inSesige que trata o inciso VI do 8

1° deverao contemplar, entre outros, o histériexperiéncia de atuacéo, o volume de
recursos sob a gestao e administracao da insttuacgolidez patrimonial, a exposicéo a
risco reputacional, padréo ético de conduta e adexéla rentabilidade a indicadores de
desempenho(incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

§ 4° Entende-se por responsaveis pela gestéo, parddsia resolucdo, as pessoas que
participam do processo de andlise, de assesso@meetcisorio sobre a aplicacdo dos
recursos dos regimes proprios de previdéncia secad participantes do mercado de
titulos e valores mobilidrios no que se refere atribuicdo, intermediacdo e

administracdo dos ativos aplicados por esses rggireluido pela Resolugdo CMN n°
4.695, de 27/11/2018)

8 5° Incluem-se no rol de pessoas previstas no Sadfedida de suas atribuigdes, 0s
gestores, dirigentes e membros dos conselhos edgAegiados de deliberacao, de
fiscalizacdo ou do comité de investimentos do regmmdprio de previdéncia social, os
consultores e outros profissionais que participem mrocesso de analise, de
assessoramento e decisorio sobre a aplicacdo dasseoe do regime proprio de

previdéncia social, diretamente ou por intermédiopdssoa juridica contratada e os
agentes que participam da distribuicdo, intermédiag administracdo dos ativos
aplicados por esses regimé®.cluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

8 6° O regime préprio de previdéncia social deve defifaramente a separagédo de
responsabilidades de todos os agentes que panticdpgrocesso de analise, avaliacéo,
gerenciamento, assessoramento e decisdo sobrieacapldos recursos, inclusive com

a definicdo das alcadas de decisdo de cada irst@meiuido pela Resolugdo CMN n° 4.695,
de 27/11/2018)



§ 7° O regime proprio de previdéncia social deverataraegistro, por meio digital, de
todos os documentos que suportem a tomada de detsaplicacdo de recursos.
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

Secéo |
DA ALOCACAO DOS RECURSOS E DA POLITICA DE INVESTIME NTOS

Subsecéo |
Da Alocacédo dos Recursos

Art. 2° Observadas as limitagbes e condicbes estabedecidsta Resolucédo, os
recursos dos regimes proprios de previdéncia sdelm ser alocados nos seguintes
segmentos de aplicagao:

| - renda fixa; (Redagéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 2201B)

Alteracdo: | - renda fixa; e (Redacdo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)
Original: | - renda fixa;

Il - renda variavel e investimentos estruturadgRedacio dada pela Resolugdo CMN n°
4.695, de 27/11/2018)

Alteracdo: |l - renda variavel e investimentos estruturadogRedacdo dada pela
Resolugcdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: Il - renda variavel; e
Il - (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017
Original: Il - imoveis.
IV - investimentos no exterioincluido pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/g8p1

8 1° Para efeito desta Resolucédo, sdo consideradostimeatos estruturadogredacéo
dada pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Alteracdo: Pardgrafo Unico. Para efeito desta Resolucdo, saonsierados
investimentos estruturados{incluido pela Resolucdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

| - fundos de investimento classificados como multcado; (Redacdo dada pela
Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Alteracdo: | - fundos de investimento classificados como meltcado; e (Incluido
pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Il - fundos de investimento em participacdes (FIP)R@&lacéo dada pela Resolugdo CMN n°
4.695, de 27/11/2018)



Alteracdo: Il - fundo de investimento em participa¢des (FIFphcluido pela Resolugéo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

[l - fundos de investimento classificados como “AcdeMercado de Acesso”.
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

§ 2° Os fundos de investimento objeto de aplicacdoppoie dos regimes proprios de
previdéncia social devem ser registrados na Comidsd/alores Mobiliarios (CVM) e
0s investimentos por eles realizados, inclusive pmio de cotas de fundos de
investimento, devem observar os requisitos do®stfinanceiros estabelecidos nesta
Resolugao.(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

§ 3° Os regimes proprios de previdéncia social deweatiaa os custos decorrentes das
aplicacdes, inclusive daquelas efetuadas por nmeefortos de investimento e divulgar

as despesas com as aplicacdes e com a contrampéiesthdores de servicoscluido
pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Art. 3° Para efeito desta Resolucédo, sdo consideradasosc
| - as disponibilidades oriundas das receitas cosentie capital;
Il - os demais ingressos financeiros auferidos pelmegréprio de previdéncia social;
lIl - as aplicacgdes financeiras;
IV - os titulos e os valores mobiliarios;
V - 0s ativos vinculados por lei ao regime proprigoevidéncia social; e
VI - demais bens, direitos e ativos com finalidade igenciaria do regime préprio de
previdéncia social.
Subsecéo Il

Da Politica de Investimentos
Art. 4° Os responsaveis pela gestdo do regime propripededéncia social, antes do
exercicio a que se referir, deverdo definir a palianual de aplicacdo dos recursos de
forma a contemplar, no minimo:
| - 0 modelo de gestdo a ser adotado e, se for o aaswitérios para a contratacdo de
pessoas juridicas autorizadas nos termos da lefgslam vigor para o exercicio

profissional de administracao de carteiras;

Il - a estratégia de alocacdo dos recursos entre essoévsegmentos de aplicacdo e as
respectivas carteiras de investimentos;

lll - os parametros de rentabilidade perseguidos, querdte buscar compatibilidade
com o perfil de suas obrigacoes, tendo em visecassidade de busca e manutencédo do



equilibrio financeiro e atuarial e os limites deatsificacdo e concentragdo previstos
nesta ResoluciqRedacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 22(111B)

Original: Il - os parémetros de rentabilidade perseguidosie qdeverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas obrigagbesdteem vista a necessidade
de busca e manutencédo do equilibrio financeiro wa@él e os limites de
diversificagéo e concentragéo previstos nesta Resal; e

IV - os limites utilizados para investimentos em t&wovalores mobiliarios de emisséo

ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridirajacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.695,
de 27/11/2018)

Original: IV - os limites utilizados para investimentos etulds e valores mobilidrios
de emisséo ou coobrigagdo de uma mesma pessoecgurid

V - a metodologia, os critérios e as fontes de retéméa serem adotados para

precificacdo dos ativos de que trata o art.(88dacéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

Alteracdo: V - a metodologia, os critérios e as fontes deréefeia adotados para
precificacdo dos ativos de que trata o art. 3° eapavaliacdo dos riscos.
(Incluido pela Resolu¢cdo CMN n° 4.604, de 19/107201

VI - a metodologia e os critérios a serem adotados graakse prévia dos riscos dos

investimentos, bem como as diretrizes para o satrate e monitoramento{incluido
pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

VII - a metodologia e os critérios a serem adotadosgwaiéacdo e acompanhamento

do retorno esperado dos investimentos;(lecluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

VIII - o plano de contingéncia, a ser aplicado no exersi&guinte, com as medidas a
serem adotadas em caso de descumprimento dosslimitequisitos previstos nesta
Resolucdo e dos parametros estabelecidos nas ngeras dos regimes proprios de

previdéncia social, de excessiva exposi¢ao a risgaie potenciais perdas dos recursos.
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

§ 1° Justificadamente, a politica anual de investioepibdera ser revista no curso de
sua execucado, com vistas a adequacao ao mercadoova legislacao.

§ 2° As pessoas naturais contratadas pelas pessadisgsrprevistas no inciso | deste
artigo e que desempenham atividade de avaliacddndestimento em valores
mobiliarios, em carater profissional, com a finatld de produzir recomendacdes,
relatérios de acompanhamento e estudos, que auxitie processo de tomada de
deciséo de investimento deverdo estar registraal@omissao de Valores Mobiliarios.

8§ 3° A elaboragéo, a revisédo e as informagfes comstana politica de investimentos

devem observar os parametros de que trata o ifislo 81° do art. 1°.(Incluido pela
Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)



Art. 5° A politica anual de investimentos dos recursosregime proprio de
previdéncia social e suas revisbes deverdo servagae pelo Orgdo superior
competente, antes de sua implementagao.

Secaoll
DOS SEGMENTOS DE APLICACAO E DOS LIMITES

Art. 6° Para fins de computo dos limites definidos nestsoRIca0, Sd0 consideradas as
aplicacdes de recursos de que tratam os incisbdll,e IV do art. 3° desta Resolucéo,
excluidos os recursos de que tratam os incisos WIedaquele artigo, as
disponibilidades financeiras mantidas em contaecwer e as cotas de fundos de

investimento imobiliario de que trata o § 8° do 8Pt (Redacéo dada pela Resolugdo CMN
n° 4.604, de 19/10/2017)

Original:  Art. 6° Para fins de cdmputo dos limites definidesta Resolucéo, ndo sdo
consideradas as aplicacdes no segmento de imdveis.

8 1° As aplicagdes e a continuidade dos investimembssativos de que trata o art. 3°
deverdo observar a compatibilidade dos ativos tides com os prazos, montantes e
taxas das obrigacdes atuariais presentes e futlaraggime proprio de previdéncia
social, com o objetivo de manter o equilibrio ecuoit®-financeiro entre ativos e

passivos do regimgRedacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 22018B)

Alteracdo: Paragrafo Unico. As aplicagdes e a continuidade @osestimentos nos
ativos de que trata o art. 3° deverdo observar mpatibilidade dos ativos
investidos com os prazos e taxas das obrigagOesepres e futuras do
regime proprio de previdéncia social(Incluido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

§ 2° Para garantir a compatibilidade de que tratal®, ®s responsaveis pela gestdo do

regime préprio de previdéncia social devermcluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

| - manter procedimentos e controles internos formdbs para a gestado do risco de
liquidez das aplicacbes de forma que os recursti§ass disponiveis na data do

pagamento dos beneficios e demais obrigacdes duagegncluido pela Resolugdo CMN
n° 4.695, de 27/11/2018)

Il - realizar o acompanhamento dos fluxos de pagamel®stivos, assegurando o
cumprimento dos prazos e dos montantes das obegalmregime, independentemente
de tratar-se de gestao propria ou por entidadeizatia e credenciada de que trata o art.
15. (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Subsecéo |
Segmento de Renda Fixa

Art. 7° No segmento de renda fixa, as aplicacbes dossaexdos regimes proprios de
previdéncia social subordinam-se aos seguintetelsmi



| - até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional, regisgado Sistema Especial de
Liquidacado e Custodia (SELIC);

b) cotas de fundos de investimento classificados camda fixa, conforme
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de ¥Yalddebiliarios (CVM),
constituidos sob a forma de condominio aberto, @péguem seus recursos
exclusivamente em titulos definidos na alinea ta’compromissadas lastreadas nesses
titulos, e cuja politica de investimento assumampromisso de buscar o retorno de
indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de jueosird dia, cuja carteira tedrica seja
composta exclusivamente por titulos publicos (fend® renda fixa); (Redacdo dada pela
Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Alteragdo: b) cotas de fundos de investimento classificadasocenda fixa com sufixo
"referenciado”, conforme regulamentacdo estabekeqgitla Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM), constituidos sob a forghea condominio aberto,
que apliqguem seus recursos exclusivamente emstitldéinidos na alinea
"a", ou compromissadas lastreadas nesses titulos;u@ politica de
investimento assegure que o patriménio liquidojastevestido em ativos
gue acompanham indice de renda fixa ndo atreladaxa de juros de um
dia, cuja carteira teérica seja composta exclusieate por titulos publicos
(fundos de renda fixa); (Redacdo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de

19/10/2017)

Original: b) cotas de fundos de investimento, constituidbsasforma de condominio
aberto, cujos regulamentos prevejam que suas réspsccarteiras sejam
representadas exclusivamente pelos titulos defnida alinea "a" deste
inciso e cuja politica de investimento assuma opromisso de buscar o
retorno de um dos subindices do indice de Mercadboima (IMA) ou do
indice de Duragdo Constante Anbima (IDkKA), com e&ocede qualquer
subindice atrelado a taxa de juros de um dia;

c) cotas de fundos de investimento em indice de rderda renda fixa, negocidveis em
bolsa de valores, conforme regulamentacéo estathelpela CVM, cuja carteira seja
composta exclusivamente por titulos publicos fade@ compromissadas lastreadas
nesses titulos, que busquem refletir as variac@entabilidade de indice de renda fixa
nao atrelados a taxa de juros de um dia, cuja iartedrica seja composta
exclusivamente por titulos publicos (fundos de dadile renda fixa); (Incluido pela
Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Il - até 5% (cinco por cento) diretamente em operacoegromissadas, lastreadas
exclusivamente pelos titulos definidos na alinéad@ inciso I; (Redagdo dada pela
Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: Il - até 15% (quinze por cento) em operacBes comssadas, lastreadas
exclusivamente pelos titulos definidos na alinéadtainciso I;

[l - até 60% (sessenta por cento) no somatorio dosnseg@ativos: (Redacdo dada pela
Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Alteracdo: Il - até 80% (oitenta por cento) em(Redacdo dada pela Resolugdo CMN n°
4.392, de 19/12/2014)

Original: Il - até 80% (oitenta por cento) em cotas de fundie investimento



classificados como renda fixa ou como referenciados indicadores de
desempenho de renda fixa, constituidos sob a faleneondominio aberto e
cuja politica de investimento assuma o compromiesduscar o retorno de
um dos subindices do indice de Mercado Anbima (IMéd)do Indice de
Duracdo Constante Anbima (IDkA), com excecdo delqgea subindice
atrelado a taxa de juros de um dia;

a) cotas de fundos de investimento classificados coemda fixa com sufixo

"referenciado”, conforme regulamentacdo estabelepgla CVM, constituidos sob a
forma de condominio aberto e cuja politica de itirento assegure que o patriménio
liquido esteja investido em ativos que acompanhmatité de renda fixa ndo atrelado a

taxa de juros de um dia (fundos de renda fixREdacdo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604,
de 19/10/2017)

Alteracdo: a) cotas de fundos de investimento classificadosoctenda fixa ou como
referenciados em indicadores de desempenho de fferajaonstituidos sob
a forma de condominio aberto e cuja politica deegiimento assuma o
compromisso de buscar o retorno de um dos subindite indice de
Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duragdo CongaAnbima (IDkA),
com excecao de qualquer subindice atrelado a texgutbs de um dia;
(Incluido pela Resolu¢cdo CMN n° 4.392, de 19/124201

b) cotas de fundos de investimento em indice de merda renda fixa, negociaveis em
bolsa de valores, compostos por ativos financejuesbusquem refletir as variacoes e
rentabilidade de indice de renda fixa cuja cartiésica seja composta por titulos ndo
atrelados a taxa de juros de um dia, conforme aegemtacdo estabelecida pela CVM
(fundos de indice de renda fixaRedacdo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 190Y)

Alteracdo: b) cotas de fundos de indices de renda fixa cugateicas sejam compostas
por ativos financeiros que busquem refletir as agbes e rentabilidade dos
subindices do indice de Mercado Anbima (IMA) ouimttice de Duracio
Constante Anbima (IDkA), com excecdo de qualqubfsiice atrelado a
taxa de juros de um dia;(Incluido pela Resolucdo CMN-n° 4.392, de
19/12/2014)

IV - até 40% (quarenta por cento) no somatorio dosrseguativos: (Redagio dada pela
Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Alteracdo: IV - até 30% (trinta por cento) em{Redacdo dada pela Resolugdo CMN n°
4.392, de 19/12/2014)

Original: IV - até 30% (trinta por cento) em cotas de fundds investimento
classificados como renda fixa ou como referenciados indicadores de
desempenho de renda fixa, constituidos sob a fder@ndominio aberto;

a) cotas de fundos de investimento classificados coenda fixa constituidos sob a
forma de condominio aberto, conforme regulamentagéabelecida pela CVM (fundos
de renda fixa);(Redag&o dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1201()

Alteragdo: a) cotas de fundos de investimento classificadosoctenda fixa ou como
referenciados em indicadores de desempenho de fferajaonstituidos sob
a forma de condominio abertqjincluido pela Resolugdo CMN n° 4.392, de
19/12/2014)



b) cotas de fundos de investimento em indice de merda renda fixa, negociaveis em
bolsa de valores, compostos por ativos financejues busquem refletir as variacoes e
rentabilidade de indices de renda fixa, conformguleenentacdo estabelecida pela

CVM (fundos de indice de renda fixaYRedacgio dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

Alteracdo: b) cotas de fundos de indices cujas carteiras sejampostas por ativos
financeiros que busquem refletir as variacdes daigifidade de indices de
referéncia de renda fixa; (Incluido pela Resolucdo CMN-n° 4.392, de
19/12/2014)

V - até 20% (vinte por cento) emRedacéio dada pela Resolugdo CMN n° 4.392, de 19012)

Original:  V - até 20% (vinte por cento) em depdsitos de pocgaem instituicao
financeira considerada como de baixo risco de darédelos responsaveis pela
gestdo de recursos do regime préprio de previdésoizal, com base, dentre
outros critérios, em classificacao efetuada porragé classificadora de risco
em funcionamento no Pais;

a) (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/9017

Alteracdo: a) depdsitos de poupanca em instituicdo financewasiderada como de
baixo risco de crédito pelos responsaveis peladgede recursos do regime
préprio de previdéncia social, com base, entre a@sitrcritérios, em
classificacdo efetuada por agéncia classificadoearidco em funcionamento
no Pais; (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.392, de 19/124201

b) em Letras Imobilidrias Garantidas (LIG)Redac4o dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

Alteracdo: b) Letras Imobiliarias Garantidas{Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.392,
de 19/12/2014)

VI - até 15% (quinze por cento), limitado ao montamateugtido pelo Fundo Garantidor

de Créditos (FGC), nos seguintes instrumentos ¢giaps: (Redacio dada pela Resolugdo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Alteracdo: VI - até 15% (quinze por cento) em cotas de classgor de fundos de
investimento em direitos creditérios, constituidop a forma de condominio
aberto; (Redacao dada pela Resolucdo CMN n° 4,392, de [Z012)

Original: VI - até 15% (quinze por cento) em cotas de furdsnvestimento em
direitos creditorios, constituidos sob a forma dedominio aberto;

a) Certificado de Depdsito Bancario (CDB); oUncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

b) depdsito de poupancaincluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1
VII - até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de classe sénior de fundos de investimentalieeitos creditérios (FDIC);
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de Y901()

Alteracdo: a) cotas de classe sénior de fundos de investimamtalireitos creditérios,



constituidos sob a forma de condominio fechado; (®edacédo dada pela
Resolugdo CMN-N° 4.392, de 19/12/2014)

Original: a) cotas de fundos de investimento em direitositéméal, constituidos sob a
forma de condominio fechado; ou

b) cotas de fundos de investimento classificados canda fixa com sufixo “crédito
privado” constituidos sob a forma de condominiortabeconforme regulamentacéo

estabelecida pela CVM (fundos de renda fix@gedacdo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604,
de 19/10/2017)

Original:  b) cotas de fundos de investimento classificadesoceenda fixa ou como
referenciados em indicadores de desempenho de fecaque contenham em
sua denominacao a expressao "crédito privado".

c) cotas de fundo de investimento de que trata @da3_ei n°® 12.431, de 24 de junho
de 2011, que disponha em seu regulamento que 8Béhtéoe cinco por cento) do
patrimdnio liquido do fundo seja aplicado em debés de que trata o art. 2° da Lei n°

12.431, de 2011, observadas as normas da CMuido pela Resolucido CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

8 1° As operacdes que envolvam os ativos previstoalinea "a" do inciso | deste
artigo deverdo ser realizadas por meio de platafereletronicas administradas por
sistemas autorizados a funcionar pelo Banco CedtaBrasil ou pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM), nas suas respectivasagrde competéncia, admitindo-se,
ainda, aquisicdbes em ofertas publicas do TesouroioNa por intermédio das
instituicées regularmente habilitadas, desde qusao ser devidamente comprovadas.

§ 2° As aplicacdes previstas nos incisos Ill e 1V desttigo subordinam-se a que a
respectiva denominac¢do ndo contenha a express&bttcprivado®.

8§ 3° As aplicagdes previstas nos incisos Ill e IV e almea "b" do inciso VII
subordinam-se a que o regulamento do fundo determin

| - que os direitos, titulos e valores mobiliarios quenpdem suas carteiras ou 0s
respectivos emissores sejam considerados de biabw de crédito, com base, entre
outros critérios, em classificacdo efetuada poneigéclassificadora de risco registrada

na CVM ou reconhecida por essa autarquiRgdacéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

Original: | - que os direitos, titulos e valores mobiliarigge compdem suas carteiras
ou 0s respectivos emissores sejam consideradoaixie fisco de crédito, com
base, dentre outros critérios, em classificacaotusfda por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no Pais; e

Il - que o limite maximo de concentracdo em uma mesesaop juridica, de sua
controladora, de entidade por ela direta ou ingineinte controlada e de coligada ou
quaisquer outras sociedades sob controle comunde&]@% (vinte por cento).

8 4° As aplicacdes previstas na alinea "a" do incilod¥ste artigo subordinam-se a:
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de Y901()

Original: 8 4° As aplicacbes previstas no inciso VI e alif@ado inciso VIl deste



artigo subordinam-se a:

| - que a série ou classe de cotas do fundo de imar#id seja considerada de baixo
risco de crédito, com base, entre outros critégas classificacdo efetuada por agéncia

classificadora de risco registrada na CVM ou reecitla por essa autarquidRedacéo
dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: | - que a série ou classe de cotas do fundo sejaiderada de baixo risco de
crédito, com base, dentre outros critérios, em sifasmcdo efetuada por
agéncia classificadora de risco em funcionament®ars;

Il - que o regulamento do fundo determine que o limi&éximo de concentracdo em
uma mesma pessoa juridica, de sua controladoraeentidade por ela direta ou

indiretamente controlada e de coligada ou quaisquéias sociedades sob controle
comum seja de 20% (vinte por cento).

[l - que seja comprovado que o gestor do fundo de tim@sto ja realizou, pelo
menos, dez ofertas publicas de cotas seniores ritto fde investimento em direitos

creditérios encerradas e integralmente liquidad@s¢luido pela Resolugdo CMN n° 4.604,
de 19/10/2017)

IV - que o total das aplicacdes de regimes préoprigealadéncia social represente, no
méximo, 50% (cinquenta por cento) do total de cetasores de um mesmo fundo de

investimento em direitos creditérios(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

Alteracdo: IV - que o total das aplicagdes de regimes prépdesprevidéncia social
represente, no maximo, 50% (cinquenta por centofothl de cotas seniores
de um mesmo fundo de investimento em direitostéridi; e (Incluido pela
Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

V - (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018

Alteracdo: V - que o regulamento do fundo de investimento emitabk creditorios
determine que o devedor ou coobrigado do direiteditbrio tenha suas
demonstrag@es financeiras auditadas por auditoepehdente registrado na
CVM e publicadas, no minimo, anualmengiewcluido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

8 5° (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/3017

Original: 8 5° A totalidade das aplicacdes previstas nossax VI e VIl ndo devera
exceder o limite de 15% (quinze por cento).

8 6° Os responsaveis pela gestdo de recursos do regdpdo de previdéncia social
deverdo certificar-se de que os direitos, titulosleres mobilidrios que compdem as
carteiras dos fundos de investimento de que tsitaatigo e 0s respectivos emissores
sdo considerados de baixo risco de créditOncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

§ 7°(REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018

Alteracdo: § 7° Os fundos de investimento de que trata esitgoando poderdo manter
em seu patrimbénio aplicacbes em ativos financeinos exterior, assim



definidos pela CVM em regulamentacao especififiacluido pela Resolucao
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

§ 8°0Os ativos financeiros de emissores privados gegtiem as carteiras dos fundos de
investimento de que tratam a alinea "a" do inclsoal alinea "a" do inciso IV e as

alineas "b" e "c" do inciso VIl deste artigo deverncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604,
de 19/10/2017)

| - ser emitidos por instituicdo financeira bancéan#ezada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil; (Redacédo dada pela Resolu¢do CMN n° 4.695, de 2Z018)

Alteracdo: | - ser emitidos por instituigcdo financeira autaia a funcionar pelo Banco
Central do Brasil; (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/107201

Il - ser emitidos por companhias abertas, exceto seeadoras, desde que operacionais
e registradas na CVM{incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

Il - ser cotas de classe sénior de fundo de investimemt direitos creditorios
classificado como de baixo risco de crédito porna@é classificadora de risco

registrada na CVM ou reconhecida por essa autarguidincluido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativesstidos observem as condi¢cbes

do inciso | ou do inciso Il deste paragrafo(incluido pela Resolugio CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

8§ 9° Ressalvadas as regras expressamente previstasRestlucdo, aplicam-se aos
fundos de investimento de que trata este artigorotes de concentracao por emissor e
por modalidade de ativo financeiro e demais cagrdefinidos pela CVM em
regulamentacéo especific@ncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

8 10. Os regimes proprios de previdéncia social queptowarem a adocdo de
melhores praticas de gestdo previdenciaria a $eerete Previdéncia do Ministério da
Fazenda, conforme 4 (quatro) niveis crescentes digémacia na forma por ela
estabelecidos, terdo os limites para aplicacaoremssos nos ativos de que tratam os

incisos docaput deste artigo elevados da seguinte forraciuido pela Resolugdo CMN n°
4.695, de 27/11/2018)

| - quanto aos ativos de que tratam os incisos llle I¥ alinea “b” do inciso VII, um

acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a cagel de governanca comprovado;
(Incluido pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

Il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “a” dd'inciso VII, um acréscimo de
5 (cinco) pontos percentuais a cada nivel de gawngan comprovado, iniciando-se no
segundo niveljincluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/ap1

[Il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “a% “io” do inciso VII, os limites
acrescidos ficardo sujeitos a um limite global @&Zvinte por cento) para o primeiro
nivel, 25% (vinte e cinco por cento) para o segumigtel, 30% (trinta por cento) para o
terceiro nivel e 35% (trinta e cinco por cento)apar quarto nivel de governanca
comprovado.(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1



8 11. Os regimes préprios de previdéncia social que al@ancarem os niveis de
governancga previstos no 8 10 subordinam-se aose8ngie que tratam os incisos do
caput deste artigo(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Subsecéo Il

Do Segmento de Renda Variavel e Investimentos Esturados
(Denominacéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, 84.0/2017)

Art. 8° No segmento de renda variavel e investimentostasados, as aplicacdes dos
recursos dos regimes proprios de previdéncia saibrdinam-se aos seguintes
limites: (Redacéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 190IKY)

Original:  Art. 8° No segmento de renda variavel, as aplieagdos recursos dos regimes
proprios de previdéncia social subordinam-se aggisges limites:

| - até 30% (trinta por cento) enRedacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1901F)

Original: | - até 30% (trinta por cento) em cotas de fundesrdrestimento constituidos
sob a forma de condominio aberto e classificadonacgeferenciados que
identifiguem em sua denominacao e em sua poligcenkstimento indicador
de desempenho vinculado ao indice Ibovespa, IBrBO(50;

a) cotas de fundos de investimento classificados cagies, constituidos sob a forma
de condominio aberto cuja politica de investimestsegure que o0 seu patriménio
liguido esteja investido em ativos que acompanhadicés de renda variavel,

divulgados por bolsa de valores no Brasil, compoptwr, no minimo, cinquenta acdes,
correspondentes bénus ou recibos de subscricaocertigicados de depdsitos de tais

acoes, conforme regulamentacdo estabelecida peM @whdos de renda variavel);
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 2Z(1B)

Alteragdo: a) cotas de fundos de investimento constituidosas@rma de condominio
aberto cuja politica de investimento assegure gqueew patrimonio liquido
esteja investido em ativos que acompanham indieesedda variavel,
divulgados por bolsa de valores no Brasil, comp®spgor, no minimo,
cinquenta agbes, correspondentes bonus ou recilssubscricdo e de
certificados de depdsitos de tais a¢des, confoegalamentacdo estabelecida
pela CVM (fundos de renda variavel);(Incluido pela Resolucdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

b) cotas de fundos de investimento em indice de mderda renda variavel, negociaveis
em bolsa de valores, cujas carteiras sejam conggsia ativos financeiros que

busquem refletir as variacfes e rentabilidade decés de renda variavel, divulgados
por bolsa de valores no Brasil, compostos por, nimimo, cinquenta acoes,

correspondentes bénus ou recibos de subscricaocertigcados de depdsitos de tais
acoes, conforme regulamentacdo estabelecida peM @whdos de indice de renda
variavel); (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

Il - até 20% (vinte por cento) enRedacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 190IY)

Original: 1l - até 20% (vinte por cento) em cotas de fundedmdlices referenciados em
acles, negociadas em bolsa de valores, admitindixdesivamente os indices
Ibovespa, IBrX e IBrX-50;



a) cotas de fundos de investimento classificados cagies, constituidos sob a forma
de condominio aberto, conforme regulamentacéo @st@ta pela CVM (fundos de
renda variavel); (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

b) cotas de fundos de investimento em indice de merearidvel, negociaveis em
bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostaatiyos financeiros que busquem
refletir as variacbes e rentabilidade de indices rdada variavel, conforme
regulamentacdo estabelecida pela CVM (fundos dedrde renda variavel)(incluido
pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

[l - até 10% (dez por cento) em cotas de Fundos datimento classificados como
multimercado, constituidos sob a forma de condamaberto, cujos regulamentos

determinem tratar-se de fundos sem alavancagerdg$ude renda varidvel)Redacao
dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: 1l - até 15% (quinze por cento) em cotas de fundi®énvestimento em agdes,
constituidos sob a forma de condominio aberto,tggulamentos dos fundos
determinem que as cotas de fundos de indices nefados em acfes que
compdem suas carteiras estejam no ambito dos imgioevistos no inciso |l
deste artigo;

IV - até 5% (cinco por cento) enRedacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1901Y)

Original: 1V - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundogdestimento classificados
como multimercado, constituidos sob a forma de cordio aberto, cujos
regulamentos determinem tratar-se de fundos sewaatagem;

a) cotas de fundos de investimento em participagei®),(constituidos sob a forma de
condominio fechado, vedada a subscricdo em digt@ibs de cotas subsequentes, salvo
se para manter a mesma proporcéo ja investidaséss@os; (Incluido pela Resolugio
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

b) cotas de fundos de investimento imobiliario (Rkgociadas nos pregdes de bolsa de
valores; (Redagéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 22011B)

Alteracdo: b) cotas de fundos de investimento imobiliario YFlbm presenca em 60%
(sessenta por cento) nos pregdes de negociacioezoados regulamentados
de valores mobiliarios no periodo de doze mesesriantnente a aplicagdo.
(Incluido pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/107201

c) cotas de fundos de investimento classificados cthgdes - Mercado de Acesso”,
observada a regulamentacdo estabelecida pela CWiMiuido pela Resolugdo CMN n°
4.695, de 27/11/2018)

V - (REVOGADO pela Resolu¢do CMN n° 4.604, de 19/10/9017

Original:  V - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundo mleestimento em
participac@es, constituidos sob a forma de condanfécthado;

VI - (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017

Original: VI - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundogidestimento imobiliario,
com cotas negociadas em bolsa de valores.



8 1°As aplicagdes previstas neste artigo limitar-see@mnulativamente, a 30% (trinta
por cento) da totalidade das aplicacdes dos resulsaegime préprio de previdéncia
social. (Redagéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1901Y)

Original: ~ Paragrafo Unico. As aplicagbes previstas nestdgast cumulativamente,
limitar-se-d80 a 30% (trinta por cento) da totalidaddas aplicacBes dos
recursos do regime préprio de previdéncia sociabs limites de concentracéo
por emissor conforme regulamentacdo editada pelani€s8o de Valores
Mobiliarios.

§ 2°(REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018

Alteracdo: § 2° Os fundos de investimento de que tratam asomdl e Il deste artigo
poderdo manter em seu patriménio aplicagbes emostifinanceiros no
exterior, observado o disposto nos 88§ 3° e 4° detigo e os limites definidos
pela CVM para os fundos destinados ao publico eralgem regulamentagéo
especifica. (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/107201

8 3°0Os ativos financeiros de emissores privados gaegrem as carteiras dos fundos de
investimento de que tratam a alinea "a" do incisodlinea "a" do inciso I, o inciso Il
e o0 inciso IV deste artigo devemnincluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

| - ser emitidos por instituicdo financeira bancautoazada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil; (Redagéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 22018)

Alteracdo: | - ser emitidos por instituicdo financeira aut@ta a funcionar pelo Banco
Central do Brasil; (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/107201

Il - ser emitidos por companhias abertas, exceto seadoras, desde que operacionais
e registradas na CVM{incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

lll - ser cotas de classe sénior de fundo de investimemt direitos creditorios,
classificado como de baixo risco de crédito porna@é classificadora de risco

registrada na CVM ou reconhecida por essa autgrouigincluido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativesstidos observem as condigbes
do inciso | ou do inciso Il deste paragrafo(incluido pela Resolugido CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

8 4°Para fins do disposto no § 3° deste artigo, néaceasiderados ativos financeiros
as acOes, os bonus ou recibos de subscricao, tificados de depdsito de acbes, as
cotas de fundos de acdes e as cotas dos fundawdide de acbes negociados nos
pregdes de bolsa de valore®Redacio dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 2Z01B)

Alteracdo: § 4° Para fins do disposto no § 3° deste artigay sdo considerados ativos
financeiros as acgfes, os bénus ou recibos de sighscros certificados de
deposito de acdes, as cotas de fundos de a¢desatemsdos fundos de indice
de acdes. (Incluido pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/107201

§ 5°As aplicagOes previstas na alinea "a" do incisalégte artigo subordinam-se a:
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1



| - que o fundo de investimento seja qualificado cantdade de investimento, nos

termos da regulamentacéo especifica da CV{¥icluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

Il - que o regulamento do fundo determine qugicluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

a) o valor justo dos ativos investidos pelo fundalusive os que forem objeto de
integralizacdo de cotas, deve estar respaldadoaedo Ide avaliacdo elaborado por

Auditores Independentes ou Analistas de Valoresildolos autorizados pela CVM;
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

b) (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018

Alteracdo: b) o valor justo dos ativos emitidos, direta ouiiethmente, por cada uma
das companhias ou sociedades investidas pelo fumdeesponda a, no
maximo, 25% (vinte e cinco por cento) do total dpital subscrito do fundo
(Incluido pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/107201

C) que a cobranca de taxa de performance pelo fue@o feita somente apos o
recebimento, pelos investidores, da totalidade ele capital integralizado no fundo,

devidamente atualizado pelo indice de referénciaxa de retorno nele previstos;
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

d) que o gestor do fundo de investimento, ou gesiagzadas ao seu respectivo grupo
econdmico, mantenham a condi¢céo de cotista do fandpercentual equivalente a, no
minimo, 5% (cinco por cento) do capital subscribofuhdo, sendo vedada clausula que
estabeleca preferéncia, privilégio ou tratamentereinciado de qualquer natureza em
relacdo aos demais cotistagpcluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

e) que as companhias ou sociedades investidas pedo fienham suas demonstracdes
financeiras auditadas por auditor independentestragio na CVM e publicadas, no
minimo, anualmente;(incluido pela Resolu¢cdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

[l - que seja comprovado que o gestor do fundo jdzmaglinos ultimos dez anos,
desinvestimento integral de, pelo menos, trés dades investidas no Brasil por meio
de fundo de investimento em participacdes ou fundduo de investimento em
empresas emergentes geridos pelo gestor e queloedesinvestimento tenha resultado
em recebimento, pelo fundo, da totalidade do dapitegralizado pelo fundo nas
referidas sociedades investidas, devidamente zagalipelo indice de referéncia e taxa
de retorno previstos no regulamentmncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

§ 6°0s limites e condi¢cbes de que trata o 8§ 5° ndapkeam a fundos de investimento
em cotas de fundo de investimento desde que asaapéis do fundo de investimento

em participacdes observem tais limites.(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

§ 7° Ressalvadas as regras expressamente previstasRestlucdo, aplicam-se aos
fundos de investimento de que trata este artigorotes de concentragao por emissor e
por modalidade de ativo financeiro e demais cogrdefinidos pela CVM em
regulamentacdo especifica@incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1



§ 8° Os limites previstos na alinea "b" do inciso I\steartigo e no art. 14 desta
Resolucdo ndo se aplicam as cotas de fundos dstimeato imobiliario que forem
admitidas & negociacdo no mercado secundério, moafeegulamentacdo da CVM, e
que sejam integralizadas por imdéveis legalmentewados ao Regime Proprio de
Previdéncia Social(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

8 9° Os regimes proprios de previdéncia social quepcomarem a adocao de melhores
praticas de gestdo previdenciaria a Secretariaelgad@ncia do Ministério da Fazenda,
conforme 4 (quatro) niveis crescentes de ader&aciarma por ela estabelecidos, terdo
os limites para aplicacdo dos recursos nos atieogue tratam este artigo elevados da
seguinte formai(incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

| - quanto aos ativos de que tratam os incisos de tlaput e o limite de que trata o0 8
1° deste artigo, um acréscimo de 5 (cinco) pontecemtuais a cada nivel de
governancga comprovada@incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Il - quanto aos ativos de que trata o inciso lllcdput, um acréscimo de 5 (cinco)
pontos percentuais para oS que comprovarem o goaugeb de governancafincluido
pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

[Il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “&” €d inciso IV docaput, um
acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a cads dé governanca comprovado,
iniciando-se no terceiro nive{incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

IV - quanto ao ativo de que trata a alinea “b” do m&kdo caput, um acréscimo de 5
(cinco) pontos percentuais a cada nivel de govemaomprovado, iniciando-se no
segundo niveljincluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/ap1

V - quanto aos ativos de que tratam o inciso Il alaseas “a” e “c” do inciso IV do
caput, os limites acrescidos ficarao sujeitos a um engibbal de 20% (vinte por cento)

para o terceiro e quarto niveis de governanca covados. (Incluido pela Resolugdo CMN
n° 4.695, de 27/11/2018)

8§ 10. Os regimes proprios de previdéncia social que aldancarem os niveis de
governancga previstos no § 9° subordinam-se aosefnuie que tratam os incisos do
caput deste artigo(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Subsecéo lli
Segmento de Imoveis
(REVOGADA pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017

Art. 9° (REVOGADO pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017

Original: ~ Art. 9° As aplica¢des no segmento de imdveis sefétaadas exclusivamente
com os iméveis vinculados por lei ao regime propiegprevidéncia social.

Paragrafo Unico. (REVOGADO pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017



Original: ~ Paragrafo Unico. Os imd@veis de que trata o campdeydo ser utilizados para
a aquisicdo de cotas de fundos de investimentoiii@ad, cujas cotas sejam
negociadas em ambiente de bolsa de valores.

Subsecéo IV

Segmento de Investimentos no Exterior
(Incluida pela Resolucédo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Art. 9°-A. No segmento de investimentos no exterior, axagdes dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social subordinanae limite de até 10% (dez por
cento) no conjunto defincluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

| - cotas de fundos de investimento e cotas de fuddomvestimento em cotas de

fundos de investimento classificados como “Renda FDivida Externa”;(Incluido pela
Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Il - cotas de fundos de investimento constituidos rasiBsob a forma de condominio
aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, ntsrmos da regulamentagcao
estabelecida pela Comissado de Valores Mobiliaips invistam, no minimo, 67%
(sessenta e sete por cento) do seu patrimbniodigem cotas de fundos de
investimento constituidos no exterigmcluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

[Il - cotas dos fundos da classe “Ac¢des - BDR Nivehds termos da regulamentacéo

estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliaripsluido pela Resolugdo CMN n° 4.695,
de 27/11/2018)

Paragrafo unico. O regime préprio de previdéncia social deve assggjue: (Incluido
pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

| - os gestores dos fundos de investimentos consiguitb exterior estejam em
atividade ha mais de cinco anos e administrem mtatde recursos de terceiros
superior a US$ 5.000.000.000,00 (cinco bilhdes diards dos Estados Unidos da
América) na data do investimenticluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

I - os fundos de investimento constituidos no extepossuam histérico de
performance superior a doze mesegncluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/28p1

Secao Il N
DOS LIMITES GERAIS E DA GESTAO

Subsecéo |
Dos Limites Gerais

Art. 10. Para verificagdo do cumprimento dos limites, reitps e vedacOes

estabelecidos nesta Resolucéo, as aplicacfes aaosas realizadas diretamente pelos
regimes préprios de previdéncia social, ou indingtiate por meio de fundos de
investimento ou de fundos de investimento em od¢afindos de investimento, devem



ser consolidadas com as posi¢cdes das carteiragigeop carteiras administradas.
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de Y901(¥)

Original:  Art. 10. Para cumprimento integral dos limites guisitos estabelecidos nesta
Resolucdo, equiparam-se as aplicacdes dos recwesalizadas diretamente
pelos regimes préprios aquelas efetuadas por meifuddos de investimento
ou de carteiras administradas.

Paragrafo Unico. (REVOGADO pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/3017

Original: ~ Paragrafo Unico. As cotas de fundos de investimdpt segmentos de renda
fixa e renda variavel podem ser consideradas atifinais desde que os
prospectos dos respectivos fundos contemplem fAmevide envio das
informacdes das respectivas carteiras de aplicagfas o Ministério da
Previdéncia Social na forma e periodicidade poreteabelecidas.

Art. 11. As aplicagdes dos recursos referidas nos inds@s VI do art. 7° ficam
igualmente condicionadas a que a instituicdo fiemamao tenha o respectivo controle

societéario detido, direta ou indiretamente, poa#igtou pelo Distrito FederalRedagao
dada pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Alteracdo: Art. 11. As aplicacdes dos recursos referidas ro7, incisos V e VI, ficam
igualmente condicionadas a que a instituicdo firgrec ndo tenha o
respectivo controle societario detido, direta owinretamente, por Estado.
(Redacao dada pela Resolugao CMN n° 4.604, de /[2010)

Original: Art. 11. As aplicacdes dos recursos referidas no Z°, inciso V, ficam
igualmente condicionadas a que a instituicdo fir@rec ndo tenha o
respectivo controle societario detido, direta odiretamente, por Estado.

Art. 12. As aplicagbes dos regimes proprios de previdésom@al em fundos de
investimento em cotas de fundos de investimentdosadmitidas desde que seja
possivel identificar e demonstrar que os respestivodos mantenham as composicoes,
limites e garantias exigidas para os fundos destmento de que trata esta Resolucéao.

Art. 12-A. A aplicacdo de recursos pelos regimes proprioprdeidéncia social em
fundos de investimentos ou em carteiras adminiasiaquando os regulamentos ou
contratos contenham clausulas que tratem de taparétrmance, esta condicionada a

que o pagamento da referida taxa atenda cumulativiemas seguintes condicdes:
(Incluido pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

| - rentabilidade do investimento superior a valodmage, no minimo, 100% (cem por
cento) do indice de referénci@icluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Il - montante final do investimento superior ao capitadial da aplicacédo ou ao valor

do investimento na data do Ultimo pagamentagiuido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

[ll - periodicidade, no minimo, semestraljncluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)



IV - conformidade com as demais regras aplicaveis asfiores que nao sejam
considerados qualificados, nos termos da regulamg@otda Comissdo de Valores
Mobiliarios. (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Paragrafo unico. As condi¢des previstas nos incisos Il e IVadgput ndo se aplicam
aos fundos de investimento cujos regulamentos @stgdm que a taxa gerformance
sera paga somente apdés a devolucdo aos cotistawtalmlade de seu capital
integralizado no fundo, devidamente atualizado fradice de referéncia e pela taxa de
retorno neles previstosincluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

Art. 13. As aplicacbes em cotas de um mesmo fundo de imessio, fundo de
investimento em cotas de fundos de investimentfuondo de indice ndo podem, direta
ou indiretamente, exceder a 20% (vinte por centy dplicacdes dos recursos do
regime proprio de previdéncia socialRedacido dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

Alteracdo: Art. 13. As aplicagdes em cotas de um mesmo fuadovdstimento, fundo de
investimento em cotas de fundos de investimenfarulo de indice, a que se
referem o art. 7°, incisos Il e 1V, e art. 8° i |, ndo podem exceder a 20%
(vinte por cento) das aplicacbes dos recursos dgime proprio de
previdéncia social. (Redacdo dada pela Resolucdo CMN n° 4.392, de
19/12/2014)

Original: Art. 13. As aplicagbes em cotas de um mesmo fuadovestimento ou fundo
de investimento em cotas de fundos de investinaegte se referem o art. 7°,
incisos Il e 1V, e art. 8°, inciso |, ndo podenteder a 20% (vinte por cento)
das aplica¢cbes dos recursos do regime proprio @¥igéncia social.

Art. 14. O total das aplicacdes dos recursos do reginy@iprde previdéncia social em
um mesmo fundo de investimento devera represemtamaximo, 15% (quinze por
cento) do patriménio liquido do fundo, observaddisposto no art. 12(Redacéo dada
pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: ~ Art. 14. O total das aplicagbes dos recursos dgme préprio de previdéncia
social em um mesmo fundo de investimento dever&ésemar, no maximo,
25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liqudtfundo.

§ 1°0 limite de que trata o caput sera de até 5% gqgine cento) do patriménio liquido
dos fundos de investimento de que tratam os indf$bdo art. 7°, Ill e IV do art. 8°.
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de ¥901()

Alteracdo: § 1° A observancia do limite de que trata o capfactltativa nos 120 (cento
e vinte) dias subsequentes a data de inicio daglatles do fundo(Redacéo
dada pela Resolucdo CMN n° 4.392, de 19/12/2014)

Original: Paragrafo Unico. A observancia do limite de quetaro caput é facultativa
nos 120 (cento e vinte) dias subsequentes a dataicle das atividades do
fundo.

8 2° Para aplicagbes em fundos de investimento emtalraireditérios, a serem
efetuadas a partir de 1° de janeiro de 2015, ddimstabelecido no caput passa a ser
calculado em proporcao do total de cotas de cls@s®r e ndo do total de cotas do
fundo. (Incluido pela Resolu¢cdo CMN-n° 4.392, de 19/12/2p1



8 3° Em caso de os limites de que tratam o caput e 19 Sleste artigo serem
ultrapassados em decorréncia de resgate de cotaadipor outros cotistas, o regime

préprio de previdéncia social devera adequar-satém?20 dias.(Incluido pela Resolugéo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Art. 14-A. O total das aplicagBes dos recursos do regimeiprdp previdéncia social
em fundos de investimento e carteiras administradaspode exceder a 5% (cinco por
cento) do volume total de recursos de terceiroglggyor um mesmo gestor ou por
gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econoragsim definido pela CVM em
regulamentacéo especifica@ncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

Subsecéo Il
Da Gestéo

Art. 15. A gestdo das aplicacdes dos recursos dos regindgsige de previdéncia
social podera ser propria, por entidade autorieaci®denciada ou mista.

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

| - gestdo prépria, quando as aplicacdes sdo redaizdidetamente pelo 6rgdo ou
entidade gestora do regime proprio de previdérugak

Il - gestdo por entidade autorizada e credenciadadquas aplicacdes séo realizadas
por intermédio de instituicdo financeira ou de aumstituicdo autorizada nos termos da
legislacdo em vigor para o exercicio profissiorhdministracéo de carteiras; e

[ll - gestdo mista, quando as aplicacdes séo realizaalas,por gestdo propria e parte
por gestao por entidade autorizada e credencidd@nedos os critérios definidos no
inciso Il.

8 2° Os regimes proprios de previdéncia social sompatierdo aplicar recursos em
cotas de fundos de investimento quando atendidamulativamente, as seguintes
condicdes:(Redagio dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 22(118)

Alteracdo: § 2° Os regimes préprios de previdéncia social este poderdo aplicar
recursos em carteira administrada ou em cotas deldude investimento
geridos por instituicdo financeira, demais instifiés autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pessoas juridica®éazadas pela CVM para
o exercicio profissional de administracdo de cadeconsiderada, pelos
responsaveis pela gestdo de recursos do regimeiprdp previdéncia social,
com base, entre outros critérios, em classificagiietuada por agéncia
classificadora de risco registrada ou reconheciggapCVM, como:(Redacao
dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: § 2° Os regimes proprios de previdéncia social estien poderdo aplicar
recursos em carteira administrada ou em cotas deldude investimento
geridos por instituicdo financeira, demais institiés autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pessoas juridicatdzadas pela Comissao
de Valores Mobiliarios para o exercicio profissibrde administracdo de
carteira considerada, pelos responsaveis pela gesdi recursos do regime
proprio de previdéncia social, com base, dentreraaitcritérios, em
classificacédo efetuada por agéncia classificadoearidco em funcionamento
no Pais, como:



| - o administrador ou o gestor do fundo de investimeeja instituicdo autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigadasiiuir comité de auditoria e comité

de riscos, nos termos da regulamentacdo do Condédimetario Nacional; (Redagéo
dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Original: | - de baixo risco de crédito; ou

Il - o administrador do fundo de investimento detenbanaximo, 50% (cinquenta por
cento) dos recursos sob sua administracéo oriutelosgimes préoprios de previdéncia
social; (Redagédo dada pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 22(1118)

Original: 1l - de boa qualidade de gestdo e de ambiente deae de investimento.

[ll - o gestor e 0 administrador do fundo de investiméemham sido objeto de prévio
credenciamento, de que trata o inciso VI do 8§ 1&niol°, e sejam considerados pelos
responsaveis pela gestao de recursos do regimeagdipprevidéncia social como de
boa qualidade de gestdo e de ambiente de conteolevestimento. (Incluido pela
Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

8 3°As aplicagdes dos recursos dos regimes proprigsed@déncia social por meio de
entidades autorizadas e credenciadas deverao abssnimites, condigdes e vedacdes
estabelecidos nesta Resolucdo e deverdo ser aadasi na forma do art. 10 para

verificacdo do cumprimento desta Resolucdmcluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

8 4° A gestdo dos recursos dos regimes proprios dad@mia social por entidade
autorizada e credenciada devera observar os osgtéstabelecidos no § 2° deste artigo e
no art. 18, e aqueles definidos na forma do inb¥sdo § 1° do art. 1° desta Resolucao.
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 2Z01B)

Alteracdo: § 4° A gestdo dos recursos dos regimes proprioprdeidéncia social por
entidade autorizada e credenciada deverd observa @quisitos
estabelecidos nas normas gerais desses reginfiesluido pela Resolucédo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

8§ 5° A entidade autorizada e credenciada de que traa4® devera comprovar:
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

| - a adocdo de politica de gerenciamento de risgasuido pela Resolugdo CMN n° 4.695,
de 27/11/2018)

a) consistente e passivel de verificagd@ncluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

b) que fundamente efetivamente o processo decisérimkstimentos;(Incluido pela
Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

c) compativel com a politica de investimentos domegproprio de previdéncia social;
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1



bY

d) que considere, sempre que possivel, os aspedasorados a sustentabilidade

econdmica, ambiental, social e de governanca destimentos;(Incluido pela Resolugéo
CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Il - o cumprimento dos limites e requisitos previstesta Resolugcdo e os parametros

estabelecidos nas normas gerais de organizacamaoriamento desses regimes;
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/8p1

[l - que possui recursos humanos, computacionais @estradequados e suficientes

para prestacdo dos servicos contratad@sicluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

8 6° Aplica-se o previsto no inciso Ill do 8§ 2° deatéigo as instituicdes financeiras
com obrigacdo ou coobrigacdo relacionadas aossatlieoque tratam a alinea “b” do
inciso V do art. 7°(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

§ 7° Os requisitos previstos no inciso | do 8 2° samee aplicam aos gestores ou
administradores que receberam diretamente as eiisado regime proprio de
previdéncia social(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

8 8° Para fins de cumprimento do disposto no incido B 2° deste artigo, admite-se
que o gestor ou administrador esteja no escopdudedn de comité de auditoria e de
comité de riscos constituidos obrigatoriamente, teysos da regulamentacdo do
Conselho Monetéario Nacional, por outra institui@dorizada integrante do mesmo
conglomerado prudenciallncluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2p1

§ 9° Os requisitos de que tratam os 88 2° e 8° degge devem ser observados apenas

quando da aplicacdo dos recursos pelo regime prderiprevidéncia social(incluido
pela Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Art. 16. Na aplicacéo dos recursos do regime proprio eeig&ncia social em titulos e
valores mobiliarios, conforme disposto nos incisos Ill do § 1° do art. 15, o
responsavel pela gestdo, além da consulta a igabtufinanceira, a instituicdo
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasiés pessoas juridicas autorizadas
pela Comissao de Valores Mobiliarios para o exargimfissional de administracao de
carteira, devera observar as informacdes divulgadémiamente, por entidades
reconhecidamente idéneas pela sua transparénigaaele padréo técnico na difusédo de
precos e taxas dos titulos, para fins de utilizag@ao referéncia em negociagcdes no

mercado financeiro, antes do efetivo fechamentopdaacao.

Secao IV
DAS DISPOSICOES GERAIS

Subsecéo |

Do Custodiante
(Denominacédo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, 864.0/2017)

Art. 17. A atividade de custodiante e responsavel pelesodl de pagamentos e
recebimentos relativos as operacgdes realizadambicddos segmentos de renda fixa e



de renda varidvel e investimentos estruturados rdewebservar a regulamentacéo
especifica da CVM(Redacdo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1901Y)

Original:  Art. 17. Salvo para as aplicacdes realizadas poeionde fundos de
investimento, a atividade de agente custodiantespansavel pelos fluxos de
pagamentos e recebimentos relativos as operac@izadas no ambito dos
segmentos de renda fixa e de renda variavel deveysercida por pessoas
juridicas registradas na Comissao de Valores Mabhitis.

Paragrafo Unico. Em caso de contratacéo de servigcos de custoltiagggme proprio
de previdéncia social, além do prévio credenciamdetque trata o inciso VI do § 1°
do art. 1°, deverdo ser observados os requisitabedscidos no art. 18 e aqueles

definidos na forma do inciso IV do § 1° do art.d¥sta Resolucao.(Incluido pela
Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

Subsecéo Il
Das Outras Contratacoes

Art. 18. Na hipotese de contratacédo objetivando a pres@edervicos relacionados a

gestao dos recursos do regime proprio de previdéudial: (Redacdo dada pela Resolugdo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

Original: ~ Art. 18. Na hipdtese de contratagdo objetivandprestagdo de servigos de
consultoria com vistas ao cumprimento desta Re&oluesta devera recair
sobre pessoas juridicas registradas na CVM ou areidelas por entidade
autorizada para tanto pela CVM.

| - a contratacdo deverd recair sobre pessoas jgjdigacluido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

Il - a regulamentacdo especifica da CVM para os pastmdie servico por esta
regulados devera ser observadaicluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

[l - a contratacdo sujeitard o prestador e as partele aelacionadas, direta ou
indiretamente, em relacdo as aplicacfes dos recdisoegime proprio de previdéncia
social, a fim de que:(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

a) ndo recebam qualquer remuneracdo, beneficio otagem que potencialmente
prejudiquem a independéncia na prestacao de servigguido pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19/10/2017)

b) ndo figurem como emissores dos ativos ou atuemrigmacao e estruturagdo dos
produtos de investimentdlncluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

8 1° O regime proprio de previdéncia social deveraterapolitica de contratacao e
monitoramento peridédico dos prestadores de serdiedorma a verificar, no minimo,

gue os prestadores cumprem, satisfatoriamefneluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

| - os requisitos e condi¢cdes estabelecidos na le§slaplicavel; (Incluido pela
Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)



Il - as condicdes, exigéncias e finalidades estabakeand contrato. (Incluido pela
Resolucdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

8§ 2° O regime proprio de previdéncia social deve avadi capacidade técnica e
potenciais conflitos de interesse de seus prestadde servicos e das pessoas que

participam do processo decisorio, inclusive porars® assessorament@ncluido pela
Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/2018)

8§ 3° O conflito de interesse sera configurado em quissituacdes em que possam ser
identificadas acdes que nao estejam alinhadas bjesivos do regime préprio de
previdéncia social independentemente de obtenc&ardagem para si ou para outrem,
da qual resulte ou ndo prejuiz@ncluido pela Resolugdo CMN n° 4.695, de 27/11/ap1

Subsecéo lli
Do Registro dos Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 19. Os titulos e valores mobiliarios integrantes didgersos segmentos de
aplicacao dos recursos dos regimes proprios deéd@maia social devem ser registrados
no Sistema Especial de Liquidagéo e de Custodial(§Eem sistemas de registro e de
liquidacéo financeira de ativos autorizados pelod@aCentral do Brasil ou mantidos
em conta de depdsito individualizada em instituigbicentidade autorizada a prestacao
desse servico pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

Paragrafo unico. Os registros devem permitir a identificacdo dmitente final, com a
consequente segregacdo do patriménio do regimeriprdpe previdéncia social do
patriménio do custodiante e liquidant€Redacdo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de
19/10/2017)

Original: ~ Paragrafo Unico. Os registros devem permitir antificacdo do comitente
final, com a consequente segregacao do patriméwioredjime proprio de
previdéncia social, do patriménio do agente cusiatk e liquidante.

Subsecéo IV
Do Controle das Disponibilidades Financeiras

Art. 20. Os recursos dos regimes proprios de previdérugels representados por
disponibilidades financeiras, devem ser depositadosontas proprias, em instituicoes
financeiras bancarias devidamente autorizadas Gofusr no Pais pelo Banco Central
do Brasil, controlados e contabilizados de formgresgada dos recursos do ente
federativo.

Subsecéo V
Dos Enquadramentos

Art. 21. Os regimes proprios de previdéncia social quedeoorréncia da entrada em
vigor desta Resolucdo ou de suas alteracbes, paasepresentar aplicacbes em

desacordo com o estabelecido, poderdo manté-laseeaira por até 180 diagrRedacio
dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2017)



Original: ~ Art. 21. Os regimes proprios de previdéncia soqia possuirem, na data da
entrada em vigor desta Resolucdo, aplicacbes emacdedo com o
estabelecido, poderdao manté-las em carteira atéroespondente vencimento
ou, na inexisténcia deste, por até 180 (centoenta) dias.

8 1° As aplicagbes que apresentem prazos para venanresgate, caréncia ou para
conversao de cotas de fundos de investimento pasvesm seu regulamento entédo
vigente poderdo ser mantidas em carteira até &atep data, caso superior ao prazo
previsto no caput.(Redagéo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1901¥)

Original:  Paragrafo Gnico. Até o respectivo enquadraments himites e condigGes
estabelecidos nesta Resolucao, ficam os regimgsipsdde previdéncia social
impedidos de efetuar novas aplicagbes que onereraxosssos porventura
verificados, relativamente aos limites ora estabieles.

§ 2°Até o enquadramento nos limites e condi¢des dstzatles nesta Resolugéo, ficam
0s regimes proprios de previdéncia social impeddsfetuar novas aplicacdes que

onerem 0S excessos porventura verificados, retatuée aos limites ora estabelecidos.
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

Art. 22. Nao serédo considerados como infringéncia dos dsnitle aplicacoes
estabelecidos nesta Resolucdo o0s eventuais deseaoemtos decorrentes de

valorizacéo ou desvalorizagdo de ativos financei(Bsdacao dada pela Resolugdo CMN n°
4.392, de 19/12/2014

Original: ~ Art. 22. N&o serd@o considerados como infringénaia imites de aplicacdes
estabelecidos nesta Resolucdo os eventuais desimaguentos decorrentes de
valorizacdo ou desvalorizacdo de ativos financeipmo prazo de 180 (cento e
oitenta) dias, contados da data da ocorréncia.

| - que ndo excedam 25% (vinte e cinco por cento)nditel definido no inciso VII do
art. 7° e nos incisos lll e IV do art. 8YRedacdo dada pela Resolucdo CMN n° 4.695, de
27/11/2018)

Alteracdo: | - que ndo excedam 25% (vinte e cinco por cento)imite definido nos
incisos VI e VIl e § 5° do art. 7° e nos incisos\\e VI do art. 8°;(Incluido
pela Resolucdo CMN-n° 4,392, de 19/12/2014)

Il - pelo prazo maximo de 180 (cento e oitenta) diascaso dos demais limites.
(Incluido pela Resolucdo CMN° 4.392, de 19/12/2p1

Paragrafo Unico. Enquanto perdurar os excessos em relacdo aosdimstabelecidos
nos arts. 7° e 8°, o regime proprio de previdésutsal ficara impedido de efetuar novas

aplicacbes que onerem 0s excessos verificadogivasteente aos limites excedidos.
(Incluido pela Resolucdo CMNN° 4.392, de 19/12/2p1

Subsecéo VI
Das VedacOes

Art. 23. E vedado aos regimes proprios de previdéncialsoci



| - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundmastimento cuja atuagdo em
mercados de derivativos gere exposicdo superiana ez o respectivo patrimonio
liquido;

Il - aplicar recursos, diretamente ou por meio de ad¢akindo de investimento, em
titulos ou outros ativos financeiros nos quais detierativo figure como emissor,

devedor ou preste fianca, aval, aceite ou cooliAmaspb qualquer outra forma;
(Redacéo dada pela Resolucdo CMN n° 4.604, de Y901(¥)

Original: 1l - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fourde investimento cujas
carteiras contenham titulos que ente federativarBgcomo devedor ou preste
fianga, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualqueraiorma;

[l - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundinwgstimento em direitos
creditérios ndo padronizados;

IV - praticar diretamente as operagdes denominadasadayindependentemente de o
regime proprio possuir estoque ou posicdo antdoanesmo ativo, quando se tratar de
negociagdes de titulos publicos federais realizaifasamente pelo regime préprio de
previdéncia social{Redacdo dada pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 1901Y)

Original: IV - praticar as operagfes denominadas day-tradsijra consideradas aquelas
iniciadas e encerradas no mesmo dia, independemtiend® o regime proprio
possuir estoque ou posi¢cdo anterior do mesmo ati@ando se tratar de
negociacdes de titulos publicos federais realizadmstamente pelo regime
préprio de previdéncia social; e

V - atuar em modalidades operacionais ou negociardugiicatas, titulos de crédito ou
outros ativos que nao os previstos nesta Resolugéo.

VI - negociar cotas de fundos de indice em mercad@ldéd (Iincluido pela Resolugdo
CMN ne 4.392, de 19/12/2014)

VII - aplicar direta ou indiretamente recursos na agfiiside cotas de fundo de
investimento destinado exclusivamente a investglayealificados ou profissionais,

quando nao atendidos os critérios estabelecidos regnlamentacdo especifica;
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

VIII - remunerar quaisquer prestadores de servico rakaos direta ou indiretamente
aos fundos de investimento em que foram aplicaelos ecursos, de forma distinta das
seguintes: (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

a) taxas de administracdo, performance, ingress@iola previstas em regulamento; ou
(Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1

b) encargos do fundo, nos termos da regulamentac&Vtf (Incluido pela Resolugéo
CMN n° 4.604, de 19/10/2017)

IX - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundowestimento cujos prestadores
de servico, ou partes a eles relacionadas, diratandiretamente, figurem como
emissores dos ativos das carteiras, salvo as bggferevistas na regulamentacdo da
CVM. (Incluido pela Resolugdo CMN n° 4.604, de 19/10/2p1



Art. 23-A. A Secretaria de Previdéncia do Ministério da Rdaee a CVM poderéo
editar regulamentacdes procedimentais necessariasmaprimento do disposto nesta

Resolucao, observadas as respectivas competéagais. [(Incluido pela Resolugdo CMN
n° 4.695, de 27/11/2018)

Art. 24. Esta Resolucédo entra em vigor na data de suacpgéb.

Art. 25. Fica revogada a Resolugéo n° 3.790, de 24 denlsedale 2009.

HENRIQUE DE CAMPOS MEIRELLES
Presidente do Banco



