APLICACOES DOS RECURSOS DOS REGIMES PROPRIOS DE
PREVIDENCIA SOCIAL

RESOLUGAO N2 3.790, DE 24 DE SETEMBRO DE 2009

(Publicada no D.O.U. de 28/09/2009)

Dispdbe sobre as aplicacées dos recursos em
moeda corrente dos regimes proprios de
previdéncia social instituidos pela Unido,
Estados, Distrito Federal e Municipios.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 92 da Lei n2 4.595, de 31 de dezembro de
1964, torna publico que o Conselho Monetario Nacional, em sessao realizada em 24 de
setembro de 2009, com base no paragrafo Unico do art. 12 e no inciso IV do art. 62 da Lei
n2 9.717, de 27 de novembro de 1998, resolveu:

Art. 12 Fica estabelecido que os recursos dos regimes proprios de previdéncia social
instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios, nos termos da Lei n2 9.717,
de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as disposicdes desta
Resolucao, tendo presentes as condigdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez
e transparéncia.

Secao |
DA ALOCACAO DOS RECURSOS E DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS

Subsecao |
Da Alocacao dos Recursos

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

| - renda fixa;

Il - renda variavel;

lll - imoveis.

Art. 32 Para efeito desta Resolugédo, sdo considerados recursos em moeda corrente as

disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital e demais ingressos
financeiros auferidos pelo regime préprio de previdéncia social.
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Subsecao ll
Da Politica de Investimentos

Art. 42 Os responsaveis pela gestao do regime proprio de previdéncia social, antes do
exercicio a que se referir, deverdo definir a politica anual de investimentos dos recursos
em moeda corrente de forma a contemplar, no minimo:

I - 0 modelo de gestao a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratagao de
pessoas juridicas autorizadas ou credenciadas nos termos da legislacdo em vigor para o
exercicio profissional de administracéo de carteiras;

Il - a estratégia de alocagédo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicacao e as
respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil de suas obrigacdes, tendo
em vista a necessidade de busca e manutencédo do equilibrio financeiro e atuarial e os
limites de diversificacao e concentracao previstos nesta Resolucéo;

lll - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissao ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica.

Paragrafo unico. Justificadamente, a politica anual de investimentos podera ser revista
no curso de sua execugao, com vistas a adequagao ao mercado ou a nova legislagéao.

Art. 52 A politica anual de investimentos dos recursos do regime proprio de previdéncia

social e suas revisdes deverao ser aprovadas pelo 6rgao superior competente, antes de
sua implementagéo.

Secaoll
DOS SEGMENTOS DE APLICACAO E DOS LIMITES

Subsecao |
Segmento de Renda Fixa

Art. 62 No segmento de renda fixa, as aplicacées dos recursos em moeda corrente dos
regimes préprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emisséo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de Liquidagéao
e Custodia (SELIC);

b) cotas de fundos de investimento cujas carteiras estejam representadas exclusivamente
pelos titulos definidos na alinea "a" deste inciso, desde que assim conste nos
regulamentos dos fundos;

Il - até 15% (quinze por cento) em operagbes compromissadas, lastreadas
exclusivamente pelos titulos definidos na alinea "a" do inciso I;

lll - até 80% (oitenta por cento) em:
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a) cotas de fundos de investimento referenciados em indicadores de desempenho de
renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto;

b) cotas de fundos de investimento previdenciarios classificados como renda fixa ou
referenciado em indicadores de desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma de
condominio aberto;

IV - até 20% (vinte por cento) em depdsitos de poupanga em instituicdo financeira
considerada, pelos responsaveis pela gestdo de recursos do regime proprio de
previdéncia social, com base em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de
risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito;

V - até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento de renda fixa,
constituidos sob a forma de condominio aberto;

VI - até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios, constituidos sob a forma de condominio aberto;

VII - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios,
constituidos sob a forma de condominio fechado, desde que, cumulativamente com os
recursos aplicados no inciso VI deste artigo, ndo excedam o limite de 15% (quinze por
cento).

§ 12 As aplicagbes previstas na alinea "a" do inciso | deste artigo deverao ser realizadas
por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas autorizados a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), nas suas
respectivas areas de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisi¢des em ofertas publicas do
Tesouro Nacional por intermédio das instituicdes regularmente habilitadas, desde que
possam ser devidamente comprovadas.

§ 22 As aplicacdes previstas nos incisos Ill e V deste artigo subordinam-se a que o
regulamento do fundo determine que os titulos privados que compdem suas carteiras
sejam considerados de baixo risco de crédito e estejam limitados a 30% (trinta por cento)
da composicao da carteira do fundo.

§ 32 Na hipo6tese das carteiras dos fundos de que tratam os incisos Ill e V deste artigo
terem em suas composicées depdsitos a prazo com garantia especial do Fundo
Garantidor de Créditos, admite-se a alteracdo das limitagdes previstas no § 22, também
deste artigo, desde que o regulamento do fundo determine:

I - que o somatério desses depdsitos e o limite previsto no § 22 deste artigo nao
ultrapasse 80% (oitenta por cento) da composi¢éo da carteira do fundo; e

Il - que o valor do principal somado aos rendimentos previstos fique limitado ao valor
maximo garantido pelo Fundo Garantidor de Créditos para aplicacbes em um mesmo
conglomerado financeiro.

§ 42 As aplicagbes previstas nos incisos VI e VIl deste artigo deverao ser consideradas

como de baixo risco de crédito, com base em classificagdo efetuada por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no Pais.
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§ 52 Parcela minima de 70% (setenta por cento) de cada uma das aplicacdes previstas
nos incisos |, alinea "b", Il e V deste artigo devera ter como parametro de rentabilidade
um dos subindices do Indice de Mercado Andima (IMA) ou composi¢cdo de mais de um
deles, com excecao de qualquer subindice atrelado a taxa de juros de um dia.

Subsecao ll
Segmento de Renda Variavel

Art. 72 No segmento de renda variavel, os recursos em moeda corrente dos regimes
proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento previdenciarios
classificados como agdes, constituidos sob a forma de condominio aberto;

Il - até 20% (vinte por cento) em cotas de fundos de indices referenciados em agdes,
negociadas em bolsa de valores, admitindo-se exclusivamente os indices Ibovespa, IBrX
e IBrX-50;

ll - até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento em acdes,
constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos regulamentos dos fundos
determinem que as cotas de fundos de indices referenciados em acdes que compdem
suas carteiras estejam no ambito dos indices previstos no inciso Il deste artigo;

IV - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento classificados como
multimercado, constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos regulamentos
determinem tratar-se de fundos sem alavancagem, cumulativo com o limite do inciso Il;

V - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundo de investimento em participagoes,
constituidos sob a forma de condominio fechado, cumulativo com o limite do inciso II;

VI - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento imobilidrio, com cotas
negociadas na bolsa de valores.

Paragrafo unico. As aplicacOes previstas neste artigo, cumulativamente, limitar-se-do a

30% (trinta por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente do regime préprio de
previdéncia social.

Subsecao lll
Segmento de Imoveis

Art. 82 As aplicagdes no segmento de imoveis serdo efetuadas exclusivamente com os
imoveis vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social.

Paragrafo unico. As aplicacbes de que trata este artigo ndo compdem os limites de
aplicacbes em moeda corrente previstos nesta Resolucéo.
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Secao lll N
DOS LIMITES GERAIS E DA GESTAO

Subsecao |
Dos Limites Gerais

Art. 92 Para cumprimento integral dos limites e requisitos estabelecidos nesta Resolucéo,
equiparam-se as aplicagdes realizadas diretamente pelos regimes préprios, aquelas
efetuadas por meio de fundos de investimento ou de carteiras administradas.

Art. 10. As aplicagOes referidas no art. 62, inciso IV, ficam igualmente condicionadas a
que a instituicdo financeira ndo tenha o respectivo controle societario detido, direta ou
indiretamente, por Estado.

Art. 11. As aplicacées em titulos ou valores mobiliarios de emissdao de uma mesma
pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum, nao
podem exceder, no seu conjunto, 20% (vinte por cento) dos recursos em moeda corrente
do regime proprio de previdéncia social.

Paragrafo unico. O limite estabelecido no caput ndo se aplica aos titulos de emissao do
Tesouro Nacional.

Art. 12. No caso de aplicacbes em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou
coobrigacao de instituicao financeira ou de outra instituicAo autorizada a funcionar pelo
Banco Central do Brasil e dos depdsitos de poupancga, o total de emisséo, coobrigacdo ou
responsabilidade de uma mesma instituicao n&do pode exceder 25% (vinte e cinco por
cento) do patriménio liquido da emissora.

Art. 13. As aplicagcdes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde que seja
possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composicoes,
limites e garantias exigidas para os fundos de investimento de que trata esta Resolucéo.

Art. 14. As aplicagbes em cotas de um mesmo fundo de investimento ou fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento a que se referem o art. 62, inciso |ll,
alineas "a" e "b", e art. 7%, inciso |, ndo podem exceder a 20% (vinte por cento) dos
recursos em moeda corrente do regime préprio de previdéncia social.

Art. 15. O total das aplicacdes do regime proprio de previdéncia social em um mesmo
fundo de investimento deverda representar, no maximo, 20% (vinte por cento) do
patriménio liquido do fundo, exceto as aplicagdes previstas no art. 62, inciso lll, alinea "b",
e art. 72, inciso |.

Art. 16. As aplicagbes previstas no art. 62, inciso lll, alinea "b", e art. 72, inciso |, ndo
podem exceder a 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liquido do fundo de
investimento.

Art. 17. As aplicagbes previstas no art. 62, inciso lll, alinea "b", e art. 7%, inciso |,
subordinam-se a que o regulamento do fundo:
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| - determine aos gestores e administradores a obediéncia as regras e aos limites
estabelecidos nesta Resolucdo, bem como as normas baixadas pela Comissdo de
Valores Mobiliarios; e

Il - preveja o envio das informacdes da carteira de aplicagdes do fundo de investimento
para o Ministério da Previdéncia Social, na forma e periodicidade por este estabelecida,
devendo o prospecto e 0 termo de adesao respectivos dar ciéncia aos cotistas sobre tais
obrigatoriedades.

Paragrafo unico. Os limites de aplicagao e diversificagcao para os fundos de investimento
referidos no caput, quando mais restritivos, prevalecerdo em relacdo aqueles previstos
nas normas sobre fundos de investimento baixadas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 18. Os fundos de investimento previdenciarios classificados como agdes de que trata
o art. 74, inciso |, subordinam se aos seguintes limites:

| - até 100% (cem por cento) em acdes de emissao de companhias abertas admitidas a
negociacao nos segmentos Novo Mercado ou Nivel 2 da Bolsa de Valores de Sao Paulo
(BM&FBovespa);

Il - até 90% (noventa por cento) em agdes de emissdo de companhias abertas admitidas a
negociacao no segmento Nivel 1 da BM&FBovespa;

lll - até 80% (oitenta por cento) em agdes de emissdo de companhias abertas admitidas a
negociacao no segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa; e

IV - até 50% (cinquenta por cento) no caso de ac¢des de emissdo de companhias que néao
aquelas referidas nos incisos |, 1l e Ill.
Subsecao ll

Da Gestao

Art. 19. A gestao das aplicacdes dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social
podera ser prépria, por entidade credenciada ou mista.

§ 12 Para fins desta Resolucéo, considera-se:

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

Il - gestao por entidade credenciada, quando as aplicacdes sao realizadas por intermédio
de instituicdo financeira ou de outra instituicdo autorizada ou credenciada nos termos da
legislagcdo em vigor para o exercicio profissional de administragéo de carteiras; e

lll - gestdo mista, quando as aplicacdes sao realizadas, parte por gestdo propria e parte
por gestdo por entidade credenciada, observados os critérios definidos no inciso Il.

§ 22 Os regimes proprios de previdéncia social somente poderdo aplicar recursos em

carteira administrada ou em cotas de fundo de investimento geridos por instituicdo
financeira considerada, pelos responsaveis pela gestdo de recursos do regime proprio de
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previdéncia social, com base em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de
risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito.

Art. 20. Na aplicacao dos recursos do regime préprio de previdéncia social em titulos e
valores mobiliarios, conforme disposto nos incisos | e lll do § 12 do art. 19, o responsavel
pela gestdo, além da consulta as instituicdes financeiras, devera observar as informagées
divulgadas, diariamente, por entidades reconhecidamente idéneas pela sua transparéncia
e elevado padrao técnico na difusdo de precos e taxas dos titulos, para fins de utilizacao
como referéncia em negociagées no mercado financeiro, antes do efetivo fechamento da
operacao.

Secao IV
DAS DISPOSICOES GERAIS

Subsecao |
Do Agente Custodiante

Art. 21. Salvo para as aplicagbes realizadas por meio de fundos de investimento, a
atividade de agente custodiante e responsavel pelos fluxos de pagamentos e
recebimentos relativos as operacdes realizadas no ambito dos segmentos de renda fixa e
de renda variavel deve ser exercida por pessoas juridicas registradas na Comissao de
Valores Mobiliarios.

Subsecao Il
Das Outras Contratacoes

Art. 22. Na hip6tese de contratagdo objetivando a prestacédo de servicos de consultoria
com vistas ao cumprimento desta Resolugao, esta devera recair sobre pessoas juridicas
registradas na CVM ou credenciadas por entidade autorizada para tanto pela CVM.

Subsecao lll
Do Registro dos Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 23. Os titulos e valores mobiliarios integrantes dos diversos segmentos de aplicacao
dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social devem ser registrados no
Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia (SELIC), em sistemas de registro e de
liquidacao financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil ou mantidos em
conta de depdsito em instituicdo ou entidade autorizada a prestacao desse servigo pela
Comissao de Valores Mobiliarios.

Paragrafo unico. Os registros devem permitir a identificacdo do comitente final, com a

consequente segregacdao do patriménio do regime préprio de previdéncia social, do
patriménio do agente custodiante e liquidante.
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Subsecao IV
Do Controle das Disponibilidades Financeiras

Art. 24. Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social, representados por
disponibilidades financeiras, devem ser depositados em contas proprias, em instituicbes
financeiras bancarias devidamente autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco Central do
Brasil, controlados e contabilizados de forma segregada dos recursos do ente federativo.

Subsecao V
Dos Enquadramentos

Art. 25. Os regimes préprios de previdéncia social que possuirem, na data da entrada em
vigor desta Resolugéo, aplicacbes em desacordo com o estabelecido, poderdao manté-las
em carteira até o correspondente vencimento ou, na inexisténcia deste, por até cento e
oitenta dias.

Paragrafo unico. Até o respectivo enquadramento nos limites e condigdes estabelecidos
nesta Resolucao, ficam os regimes proprios de previdéncia social impedidos de efetuar
novas aplicagbes que onerem 0s excessos porventura verificados, relativamente aos
limites ora estabelecidos.

Art. 26. Nao serdo considerados como infringéncia dos limites de aplicacdes
estabelecidos nesta Resolugcdo os eventuais desenquadramentos decorrentes de
valorizagdo ou desvalorizagdo de ativos financeiros, pelo prazo de cento e oitenta dias,
contados da data da ocorréncia.

Subsecao VI
Das Vedacoes

Art. 27. E vedado aos regimes proprios de previdéncia social:

| - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cuja atuacdo em
mercados de derivativos gere exposi¢cdo superior a uma vez o respectivo patrimdnio
liquido;

Il - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cujas carteiras
contenham titulos que ente federativo figure como devedor ou preste fianca, aval, aceite
ou coobrigacao sob qualquer outra forma;

lll - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento em direitos
creditérios nao padronizados;

IV - praticar as operagdes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas
e encerradas no mesmo dia, independentemente de o regime proprio possuir estoque ou
posicao anterior do mesmo ativo, quando se tratar de negociacdes de titulos publicos
federais realizadas diretamente pelo regime proprio de previdéncia social; e

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
outros ativos que néo os previstos nesta Resolugéo.
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Art. 28. Esta Resolugédo entra em vigor na data de sua publicacéo.

Art. 29. Fica revogada a Resolucdo n2 3.506, de 26 de outubro de 2007.

HENRIQUE DE CAMPOS MEIRELLES
Presidente do Banco
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