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Ministério da Fazenda
Banco Central do Brasil
Diretoria Colegiada

RESOLUCAO N°. 3.456, DE 1° DE JUNHO DE 2007

Dispoe sobre as diretrizes de aplicagdo dos recursos
garantidores dos planos de beneficios administrados
pelas entidades fechadas de previdéncia complementar.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9° da Lei n® 4.595, de 31 de dezembro
de 1964, torna publico que 0 CONSELHO MONETARIO NACIONAL, em sessio realizada em 30
de maio de 2007, tendo em vista o disposto no art. 9°, § 1°, da Lei Complementar n° 109, de 29 de
maio de 2001, resolveu:

Art. 1° Ficam estabelecidas, nos termos do regulamento anexo, as diretrizes de aplicacao dos
recursos garantidores, bem como daqueles de qualquer origem ou natureza, correspondentes as
reservas, fundos e provisdes dos planos de beneficios administrados pelas entidades fechadas de
previdéncia complementar.

Art. 2° As entidades fechadas de previdéncia complementar que, em virtude das disposi¢des
do regulamento anexo a esta resolucdo, incorrerem no desenquadramento das aplicacdes dos
recursos garantidores de seus planos de beneficios, somente poderdo manter as aplicagdes em ativos
ou modalidades em carteira até o correspondente vencimento.

§ 1° Até o respectivo enquadramento nos limites estabelecidos no regulamento anexo, ficam
as entidades fechadas de previdéncia complementar impedidas de efetuar novas aplicagdes que
onerem o0s excessos porventura verificados na data da entrada em vigor desta resolucao
relativamente aos limites ora estabelecidos.

§ 2° Excetuam-se do disposto neste artigo as novas aplicacdes em fundos de investimento
em empresas emergentes ou em fundos de investimento em participacdes, desde que efetuadas, na
proporcdo da participacdo detida pela entidade fechada de previdéncia complementar, em
decorréncia de compromissos de aporte de recursos por ela formalmente assumidos até a data da
entrada em vigor desta resolugdo.

Art. 3° Os planos de enquadramento apresentados na vigéncia da Resolugdo n° 3.121, de 25
de setembro de 2003, devem ser executados nos termos aprovados pelo Conselho Monetario
Nacional.

§ 1° Fica a Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social
incumbida da verificacdo do disposto no caput, observado que:

I - para efeito da execugdo do plano de enquadramento, a entidade fechada de previdéncia
complementar deverd enviar relatorios semestrais a Secretaria de Previdéncia Complementar do



Ministério da Previdéncia Social, acompanhados de parecer do respectivo conselho fiscal, atestando
as providéncias adotadas; e

IT - a Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social deve, no
prazo de 60 (sessenta) dias contados da data do recebimento dos relatorios semestrais referidos no
inciso I, prestar informacdes ao Conselho Monetéario Nacional relativamente a execugdo do plano de
enquadramento, acompanhadas desses relatorios.

§ 2° A pessoa juridica contratada pela entidade fechada de previdéncia complementar para a
prestacdo do servico de auditoria independente fica incumbida, adicionalmente as atribui¢des
referidas no art. 58 do regulamento anexo, de atestar, em seu relatorio anual, as providéncias
adotadas relativamente a execu¢do do plano de enquadramento.

Art. 4° Além da observancia das disposicdes desta resolugdo e do regulamento anexo,
incumbe aos administradores da entidade fechada de previdéncia complementar:

I - determinar a aplicagcdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios da entidade
fechada de previdéncia complementar levando em consideragdo as suas especificidades, tais como
as modalidades de seus planos de beneficios e as caracteristicas de suas obrigagdes, com vistas a
manutengdo do necessario equilibrio econdomico-financeiro entre os seus ativos € o respectivo
passivo atuarial e as demais obrigagdes, observadas, ainda, as diretrizes estabelecidas pelo Conselho
de Gestao da Previdéncia Complementar; e

IT - zelar pela promocgao de elevados padroes éticos na condugdo das operacdes relativas as
aplicagdes dos recursos garantidores dos planos de beneficios operados pela entidade fechada de
previdéncia complementar.

Art. 5° Fica facultada as entidades fechadas de previdéncia complementar a integralizagao
de cotas de fundos de investimento com titulos e valores mobiliarios de sua propriedade, observadas
as condigOes estabelecidas, em conjunto, pela Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social e pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 6° A Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social, o
Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios, nas suas respectivas areas de
competéncia, poderdao adotar as medidas e baixar as normas que se zerem necessarias a execugao do
disposto nesta resolugao.

Art. 7° A ndo observancia das disposi¢des desta resolucao e do regulamento anexo sujeitara
a entidade fechada de previdéncia complementar e seus administradores as sangdes previstas na
legislacdo e regulamentacao em vigor.

Art. 8° Esta resolucao entra em vigor na data de sua publicagao.

Art. 9° Ficam revogadas as Resolugdes n® s 3.121, de 25 de setembro de 2003, 3.142, de 27
de novembro de 2.003, 3.305, de 29 de julho de 2005, e 3.357, de 31 de margo de 2006.

ANTONIO GUSTAVO MATOS DO VALE
Presidente Substituto



ANEXO

REGULAMENTO QUE ESTABELECE AS DIRETRIZES DE APLICACAO DOS
RECURSOS GARANTIDORES DOS PLANOS DE BENEFiCIOS ADMINISTRADOS
PELAS ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

CAPITULO1
DOS RECURSOS

Secao I
Da Alocacgao

Art. 1° Os recursos garantidores dos planos de beneficios das entidades fechadas de
previdéncia complementar constituidos de acordo com os critérios fixados pelo Conselho de Gestao
da Previdéncia Complementar, bem como aqueles de qualquer origem ou natureza, correspondentes
as reservas, fundos e provisdes, devem ser aplicados, em relagdo a cada plano de beneficios, de
acordo com as disposi¢des deste regulamento, com observancia dos requisitos de seguranca,
rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

§ 1° Para efeito deste regulamento, consideram-se recursos garantidores do plano de
beneficios administrado pela entidade fechada de previdéncia complementar, os ativos do programa
de investimentos, adicionadas as disponibilidades e deduzidos os valores a pagar, classificados no
exigivel operacional do referido programa.

§ 2° O enquadramento aos limites estabelecidos neste regulamento deve ser verificado
também mediante o computo dos ativos integrantes dos demais programas da entidade.

Art. 2° Os recursos administrados pela entidade fechada de previdéncia complementar
devem ser discriminados, controlados e contabilizados de forma individualizada para cada plano de
beneficios, inscrito no Cadastro Nacional de Planos de Beneficios das Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (CNPB).

Paragrafo tunico. Fica a Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da
Previdéncia Social incumbida de baixar normas acerca dos procedimentos relacionados com as
disposi¢des estabelecidas no caput.

Art. 3° Observadas as limitagdes estabelecidas relativamente aos requisitos de composigao e
de diversificagao, bem como o disposto no art. 2°, os recursos garantidores dos planos de beneficios
da entidade fechada de previdéncia complementar devem ser alocados em quaisquer dos seguintes
segmentos de aplicagao:

I - segmento de renda fixa;

IT - segmento de renda variavel;

IIT - segmento de imdveis; ou

IV - segmento de empréstimos e financiamentos.

Pardgrafo tinico. Os recursos alocados nos segmentos de aplicagdo referidos neste artigo
distribuem-se por carteiras, nos termos das disposi¢des constantes do Capitulo II.



Art. 4° Cada plano de beneficios deve ser administrado de forma independente, com valor de
cota calculado mensalmente para fins de movimentacdo de recursos e de avaliacdo do desempenho
respectivo, de acordo com as condicdes estabelecidas pela Secretaria de Previdéncia Complementar
do Ministério da Previdéncia Social.

Paragrafo unico. No calculo do valor de cota referido no caput, os ativos devem ser
avaliados em consonancia com as normas baixadas pelo Banco Central do Brasil e pela Comissao
de Valores Mobilidrios.

Secao 11
Da Politica de Investimentos

Art. 5° A entidade fechada de previdéncia complementar deve definir a politica de
investimentos de cada um dos planos de beneficios por ela administrados.

Art. 6° A politica de investimentos dos recursos garantidores do plano de beneficios da
entidade fechada de previdéncia complementar deve ser definida e elaborada anualmente pela
diretoria executiva, para posterior aprovacao pelo conselho deliberativo, antes do inicio do exercicio
a que se referir.

§ 1° A politica de investimentos deve, conforme critérios estabelecidos pelo Conselho de
Gestao da Previdéncia Complementar, fazer mencao expressa, no minimo:

I - a alocacdo de recursos entre os diversos segmentos e carteiras referidos no art. 3°,
indicando os limites estabelecidos, de acordo com a estratégia de alocagdo de ativos e
parametrizada com base nos compromissos atuariais;

IT - aos objetivos especificos da gestao de cada limite estabelecido neste regulamento, diante
das necessidades de cumprimento da taxa minima atuarial como referéncia de rentabilidade, no caso
de plano constituido na modalidade beneficio definido, e das necessidades de cumprimento do
indice de referéncia, no caso de plano constituido em outra modalidade, e a conseqiiente
determinagdo do ponto 6timo na curva de risco/retorno na alocacao dos ativos;

IIT - aos limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissao ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica;

IV - a realizagdo de operagdes com derivativos, indicando os limites estabelecidos e as
condigdes para atuagdo nos correspondentes mercados, se for o caso;

V - aos critérios para a contratacdo de pessoas juridicas, que devem ser autorizadas ou
credenciadas nos termos da legislagdo em vigor para o exercicio profissional de administragao de
carteiras, se for o caso, indicando os testes comparativos e de avaliacdo para acompanhamento de
resultados e a diversificagdo da gestdo externa dos ativos;

VI - aos critérios a serem observados na precificacdo de ativos e na avaliagdo, dentre outros,
dos riscos de crédito, de mercado e de liquidez, observado o disposto no art. 61; e

VII - a avaliagdo do cenario macroecondmico de curto, médio e longo prazos, indicando a
forma de andlise dos setores a serem selecionados para investimentos.



§ 2° As informagdes contidas na politica de investimentos do plano de beneficios devem, no
prazo de 30 (trinta) dias contados da data da respectiva aprovagdo pelo conselho deliberativo, ser
encaminhadas a Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social.

§ 3° A documentagdo relativa a elaboracdo da politica de investimentos deve ficar a
disposi¢do do conselho fiscal da entidade fechada de previdéncia complementar e da Secretaria de
Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social.

Art. 7° As informagdes relativas a politica de investimentos, ao seu acompanhamento € aos
custos com a administragdo dos recursos dos planos de beneficios das entidades fechadas de
previdéncia complementar devem ser disponibilizadas aos participantes e assistidos, observados os
critérios estabelecidos pelo Conselho de Gestao da Previdéncia Complementar.

CAPITULO I
DOS SEGMENTOS DE APLICACAO

Secao I
Do Segmento de Renda Fixa

Das Carteiras

Art. 8° No segmento de renda fixa, os investimentos da espécie, segundo o correspondente
risco de crédito, devem ser classificados nas seguintes carteiras:

I - carteira de renda fixa com baixo risco de crédito; ou
II - carteira de renda fixa com médio e alto risco de crédito.
Art. 9° Incluem-se na carteira de renda fixa com baixo risco de crédito:

I - os titulos de emissdo do Tesouro Nacional, os créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional e os titulos de emissao de estados e municipios que tenham sido objeto de refinanciamento
pelo Tesouro Nacional;

IT - os titulos de emissdo de estados e municipios considerados, pela entidade fechada de
previdéncia complementar, com base em classificacao efetuada por agéncia classificadora de risco
em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito;

III - os certificados e os recibos de depdsito bancario, as letras de crédito imobilidrio, as
letras de crédito do agronegdcio e os demais titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissao
ou coobrigacdo de institui¢do financeira ou outra institui¢do autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil considerada, pela entidade fechada de previdéncia complementar, com base em
classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais, como de baixo
risco de crédito, bem como as cédulas de produto rural com liquidagdo financeira que contem com
aval de institui¢do financeira igualmente considerada como de baixo risco de crédito;

IV - os depdsitos de poupanca em instituicao financeira enquadravel na condi¢ao referida no
inciso III;

V - as debéntures, as cédulas de crédito bancario, os certificados representativos de contratos
mercantis de compra e venda a termo de mercadorias e de servicos que atendam as condicdes
estabelecidas na Resolucao n° 2.801, de 7 de dezembro de 2000, bem como os demais valores



mobiliarios de renda fixa de emissao de sociedades andnimas, inclusive as de objeto exclusivo, cuja
distribuicdo tenha sido registrada na Comissdo de Valores Mobilidrios, considerados, pela entidade
fechada de previdéncia complementar, com base em classificagdo efetuada por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito;

VI - as obrigagdes emitidas por organismos multilaterais autorizados a captar recursos no
Brasil, cuja distribuigcdo tenha sido registrada na Comissao de Valores Mobiliarios, consideradas,
pela entidade fechada de previdéncia complementar, com base em classificagdo efetuada por
ageéncia classificadora de risco localizada no Pais sede da instituicdo, como de baixo risco de
crédito;

VII - as cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento, classificados como fundos de divida externa;

VIII - as cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e as cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios considerados, pela
entidade fechada de previdéncia complementar, com base em classificagdo efetuada por agéncia
classificadora de risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito;

IX - as cotas de fundos de investimento previdencidrios e as cotas de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento previdencidrios classificados como renda fixa ou referenciado
em indicadores de desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto, desde
que apliquem recursos exclusivamente em titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou titulos
privados considerados, com base em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em
funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito, observado o disposto no arts. 42 e 43;

X - os certificados de recebiveis imobiliarios cuja distribuicdo tenha obtido registro
definitivo na Comissdo de Valores Mobiliarios, bem como as cédulas de crédito imobiliario,
considerados pela entidade fechada de previdéncia complementar, com base em classificacio
efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de
crédito; e

XI - as cédulas de produto rural com liquidagdo financeira que contem com cobertura de
seguro, conforme regulamentacdo da Superintendéncia de Seguros Privados, os certificados de
direitos creditorios do agronegécio e os certificados de recebiveis do agronegocio, considerados,
pela entidade fechada de previdéncia complementar, com base em classificacdo efetuada por
agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito.

Paragrafo unico. A apdlice do seguro de cédulas de produto rural referidas no inciso XI:

I - deve prever a realizacdo do pagamento de indenizagdo no prazo maximo de 10 (dez) dias
uteis apos o vencimento da cédula e que a indenizacao corresponda ao valor da obrigacao nela
estabelecida, ndo podendo estar previsto nenhum limite maximo de garantia que impeca o seu

pagamento pelo valor integral; e

IT - ndo pode conter clausula excludente de cobertura de eventos relacionados a casos
fortuitos ou de forga maior.

Art. 10. Incluem-se na carteira de renda fixa com médio e alto risco de crédito:

I - os titulos de emissdo de estados e municipios que ndo aqueles referidos no art. 9°, incisos
Iell;



IT - os certificados e os recibos de deposito bancdrio, as letras de crédito imobiliario, as
letras de crédito do agronegdcio, as cédulas de produto rural com liquidagdo financeira que contem
com aval de institui¢do financeira e os demais titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissao
ou coobrigacdo de instituicdo financeira ou outra instituigdo autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil ndo considerada como de baixo risco de crédito, nos termos do art. 9°, inciso III,
ou que nao tenham sido objeto da classificagdo mencionada no mesmo dispositivo;

IIT - os depdsitos de poupanga efetuados em instituicdo financeira ndo considerada como de
baixo risco de crédito, nos termos do art. 9°, inciso III, ou que ndo tenha sido objeto da classificagao
mencionada no mesmo dispositivo;

IV - as debéntures, as cédulas de crédito bancario, os certificados representativos de
contratos mercantis de compra e venda a termo de mercadorias e de servicos que atendam as
condicoes estabelecidas na Resolugao n°® 2.801, de 2000, bem como os demais valores mobilidrios
de renda fixa de emissdo de sociedades andnimas, inclusive as de objeto exclusivo, cuja distribuicao
tenha sido registrada na Comissao de Valores Mobilidrios, ndo considerados como de baixo risco de
crédito, nos termos do art. 9°, inciso V, ou que ndo tenham sido objeto da classificagdo mencionada
no mesmo dispositivo;

V - as obrigagdes emitidas por organismos financeiros multilaterais autorizados a captar
recursos no Brasil, cuja distribui¢do tenha sido registrada na Comissao de Valores Mobilidrios, nao
consideradas como de baixo risco de crédito, nos termos do art. 9°, inciso VI, ou que nao tenham
sido objeto da classificagdo mencionada no mesmo dispositivo;

VI - as cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e as cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios nao considerados como de
baixo risco de crédito, nos termos do art. 9°, inciso VIII, ou que ndo tenham sido objeto da
classificagdo mencionada no mesmo dispositivo;

VII - os certificados de recebiveis imobilidrios cuja distribui¢do tenha obtido registro
definitivo na Comissdo de Valores Mobiliarios, bem como as cédulas de crédito imobiliario, ndo
considerados como de baixo risco de crédito, nos termos do art. 9°, inciso X, ou que ndo tenham
sido objeto da classificagdo mencionada no mesmo dispositivo; e

VIII - as cédulas de produto rural com liquidagdo financeira que contem com cobertura de
seguro, conforme regulamentacdo da Superintendéncia de Seguros Privados, os certificados de
direitos creditorios do agronegdcio e os certificados de recebiveis do agronegdcio nao considerados
como de baixo risco de crédito, nos termos do art. 9°, inciso XI, ou que nao tenham sido objeto da
classificagdo mencionada no mesmo dispositivo.

Paragrafo tnico. A apdlice do seguro de cédulas de produto rural referidas no inciso VIII:

I - deve prever a realizacao do pagamento de indeniza¢ao no prazo maximo de 10 (dez) dias
uteis apos o vencimento da cédula e que a indenizagdo corresponda ao valor da obrigacdo nela
estabelecida, ndo podendo estar previsto nenhum limite maximo de garantia que impeca o seu
pagamento pelo valor integral; e

IT - ndo pode conter clausula excludente de cobertura de eventos relacionados a casos
fortuitos ou de for¢a maior.



Art. 11. As aplicagdes em operagdes compromissadas devem ser classificadas nas carteiras
de renda fixa com baixo risco de crédito ou com médio e alto risco de crédito conforme o lastro
correspondente satisfizer as condigdes estabelecidas no art. 9° ou no art. 10.

Art. 12. Os titulos e valores mobiliarios de renda fixa devem, preferencialmente, ser
negociados por meio de plataformas eletronicas administradas por sistemas autorizados a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissao de Valores Mobilidrios, nas suas respectivas areas
de competéncia, observados os critérios estabelecidos pelo Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar.

Dos Limites

Art. 13. Os recursos garantidores do plano de beneficios da entidade fechada de previdéncia
complementar aplicados nas carteiras que compdem o segmento de renda fixa subordinam-se aos
seguintes limites:

I - até 100% (cem por cento) nos investimentos de que trata o art. 9°, inciso I ou IX,
observado, neste ultimo caso, os arts. 42 e 43;

IT - até 80% (oitenta por cento) nos investimentos de que tratam o art. 9°, incisos II, III, IV,
V, VI, VIII, X e XI, e o art. 10, desde que observado o disposto no inciso 1V;

III - até 10% (dez por cento) nos investimentos de que trata o art. 9°, inciso VII;

IV - até¢ 20% (vinte por cento) nos investimentos de que trata o art. 10, observado que
mencionados investimentos devem ser computados para fins da verificagdo do cumprimento do
limite estabelecido no inciso 1I;

V - relativamente aos investimentos em cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios, em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios e em cédulas de crédito bancario:

a) até 20% (vinte por cento), no caso daqueles classificados como de baixo risco de crédito
(art. 9° incisos V e VIII), observado que mencionados investimentos devem ser
computados para fins da verificagdo do cumprimento do limite estabelecido no inciso
II;e

b) até 10% (dez por cento), no caso daqueles classificados como de médio e alto risco de
crédito (art. 10, incisos IV e VI), observado que mencionados investimentos devem ser
computados para fins da verificagdo do cumprimento dos limites estabelecidos no inciso
1V;

VI - relativamente aos investimentos em cédulas de crédito imobiliario e certificado de
recebiveis imobiliarios:

a) até 20% (vinte por cento), no caso daqueles classificados como de baixo risco de crédito
(art. 9°, inciso X), observado que mencionados investimentos devem ser computados
para fins da verificacdo do cumprimento do limite estabelecido no inciso II; e

b) até 10% (dez por cento), no caso daqueles classificados como de médio e alto risco de
crédito (art. 10, inciso VII), observado que mencionados investimentos devem ser



computados para fins da verificagdo do cumprimento dos limites estabelecidos no inciso
IV;

VII - relativamente aos investimentos em cédulas de produto rural com liquidagdo
financeira, em certificados de direitos creditérios do agronegocio e em certificados de recebiveis do
agronegdcio:

a) até 5% (cinco por cento), no caso daqueles classificados como de baixo risco de crédito
(art. 9° incisos III e XI), observado que mencionados investimentos devem ser
computados para fins da verificagdo do cumprimento do limite estabelecido no inciso
II;e

b) até 2% (dois por cento), no caso daqueles classificados como de médio e alto risco de
crédito (art. 10, incisos II e VIII), observado que mencionados investimentos devem ser
computados para fins da verificagdo do cumprimento do limite estabelecido no inciso
IV.

Art. 14. Os recursos garantidores da entidade fechada de previdéncia complementar
aplicados no segmento de renda fixa subordinam-se aos seguintes requisitos de diversificacao,
exceto no caso dos titulos de emissdao do Tesouro Nacional e dos créditos securitizados pelo
Tesouro Nacional:

I - no caso dos investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissao ou coobrigacao de
institui¢ao financeira ou de outra instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil
(art. 9°, inciso III, e art. 10, inciso II) e dos depositos de poupanga (art. 9°, inciso IV, e art. 10, inciso
IIT), o total de emissdo, coobrigagdo ou responsabilidade de uma mesma instituigdo ndo pode
exceder:

a) 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio liquido da emissora, no caso de instituicao
considerada como de baixo risco de crédito; ou

b) 15% (quinze por cento) do patrimdnio liquido da emissora, nos demais casos;

IT - no caso dos investimentos em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e
em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios (art.
9°, inciso VIII, e art. 10, inciso VI), o total das aplicagdes da entidade fechada de previdéncia
complementar em um mesmo fundo de investimento ndo pode exceder 25% (vinte e cinco por
cento) do patrimoénio liquido do fundo.

Art. 15. No caso da conversao de debéntures em ag¢des, o produto da conversao deve ser
transferido do segmento de renda fixa para o segmento de renda variavel.

Do Empréstimo de Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 16. Os titulos e valores mobiliarios integrantes das diversas carteiras que compdem o
segmento de renda fixa podem ser objeto de empréstimo no ambito de sistemas de compensagao e
liquidagdo autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil, nos termos da Lei n° 10.214, de 27
de marco de 2001, devendo, mesmo nessa condigdo, ser computados para fins de verificacdo da
observancia dos limites estabelecidos nos arts. 13 e 14.



Paragrafo unico. Para fins do empréstimo de valores mobiliarios, devem ser observadas as
condicdes estabelecidas na Resolucao n°® 3.278, de 28 de abril de 2005, e a regulamenta¢ado baixada
pela Comissao de Valores Mobilidrios.

Secao 11
Do Segmento de Renda Variavel

Das Carteiras

Art. 17. No segmento de renda varidvel, os investimentos da espécie, segundo a
correspondente natureza, devem ser classificados nas seguintes carteiras:

I - carteira de agdes em mercado;

I - carteira de participagdes; ou

III - carteira de renda variavel - outros ativos.

Art. 18. Incluem-se na carteira de agdes em mercado:

I - as acdes, os bonus de subscricdo de agodes, os recibos de subscricdo de agdes e os
certificados de depdsito de agdes de companhia aberta negociados em bolsa de valores ou admitidos
a negociacao em mercado de balcao organizado por entidade autorizada pela Comissao de Valores
Mobiliarios;

II - as ag¢des subscritas em langamentos publicos ou em decorréncia do exercicio do direito
de preferéncia; e

IIT - as cotas de fundos de investimento previdenciarios e as cotas de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento previdenciarios classificados como agdes, constituidos sob a
forma de condominio aberto, observado o disposto nos arts. 42 e 43.

Art. 19. Incluem-se na carteira de participagdes as agdes, as debéntures e os demais titulos e
valores mobiliarios de emissao de sociedades de propdsito especifico constituidas com a finalidade
de viabilizar o financiamento de novos projetos, com prazo de duracdo determinado, as cotas de
fundos de investimento em empresas emergentes ¢ as cotas de fundos de investimento em
participagdes, nos termos da regulamentacdo baixada pela Comissdo de Valores Mobilidrios,
observado o disposto no art. 21, inciso III.

Parédgrafo unico. Para fins do disposto no caput, somente podem ser admitidas as debéntures
de emissdo de sociedades de proposito especifico consideradas, pela entidade fechada de
previdéncia complementar, com base em classificagdo efetuada por duas agéncias classificadoras de
risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito.

Art. 20. Incluem-se na carteira de renda variavel — outros ativos:
I - os certificados de deposito de valores mobilidrios com lastro em agdes de emissdo de
companhia aberta, ou assemelhada, com sede no exterior (Brazilian Depositary Receipts - BDRs),

classificados nos Niveis II e III definidos na regulamentacdo baixada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios, cujos programas tenham sido registrados naquela Autarquia;
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IT - as acdes de emissdo de companhias sediadas em paises signatarios do Mercado Comum
do Sul (Mercosul) ou os certificados de deposito dessas agcdes admitidos a negociagdo em bolsa de
valores no Brasil, observado o disposto na Resolugao n° 3.265, de 4 de marco de 2005;

III - as debéntures com participagdao nos lucros cuja distribuicdo tenha sido registrada na
Comissdo de Valores Mobiliarios;

IV - os certificados representativos de ouro fisico no padrdo negociado em bolsa de
mercadorias e de futuros;

V - os certificados de potencial adicional de construcao, de que trata o art. 34 da Lei n°
10.257, de 10 de julho de 2001, negociados em bolsa de valores ou admitidos a negociacdo em
mercado de balcao organizado por entidade autorizada pela Comissdao de Valores Mobilidrios, cuja
distribuicdo tenha sido registrada naquela Autarquia; e

VI - as cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados como fundos multimercado, constituidos sob a forma de
condominio aberto, observados os limites estabelecidos no art. 44.

Dos Limites

Art. 21. Os recursos garantidores do plano de beneficios da entidade fechada de previdéncia
complementar aplicados nas diversas carteiras que compdem o segmento de renda variavel
subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 50% (cinqiienta por cento), no conjunto dos investimentos;
II - relativamente aos investimentos incluidos na carteira de agdes em mercado (art. 18):

a) até 50% (cinqiienta por cento), no caso de acdes de emissdo de companhias que, em
funcdo de adesdo aos padrdes de governanga corporativa definidos, conforme Anexos I e
IT a este regulamento, por bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de
balcao organizado autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios, sejam admitidas a
negociacado em segmento especial mantido nos moldes do Novo Mercado ou
classificadas nos moldes do Nivel 2 da Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa);

b) até 45% (quarenta e cinco por cento), no caso de acdes de emissdo de companhias que,
em funcdo de adesdo aos padrdes de governanga corporativa definidos, conforme Anexo
IT a este regulamento, por bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de
balcao organizado autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios, sejam classificadas
nos moldes do Nivel 1 da Bovespa;

c) até 40% (quarenta por cento), no caso de agdes de emissdo de companhias que, em
funcdo de adesdo aos padroes de governanca corporativa definidos, conforme Anexo III
a este regulamento, por bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de balcao
organizado autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios, sejam admitidas a
negociacao em segmento especial mantido nos moldes do Bovespa Mais; e

d) até 35% (trinta e cinco por cento), no caso de agdes de emissdo de companhias que nao

aquelas referidas nas alineas 'a', 'b' e 'c', bem como no caso de cotas dos fundos de
investimento referidos no art. 18, inciso III;
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III - até 20% (vinte por cento), relativamente aos investimentos incluidos na carteira de
participagdes (art. 19), observada a necessidade de que as sociedades de proposito especifico e as
empresas emissoras dos ativos integrantes das carteiras dessas sociedades, dos fundos de
investimento em empresas emergentes € dos fundos de investimento em participagdes:

a) prevejam em seus estatutos ou regulamentos:

1. proibigdo de emissdo de partes beneficidrias e inexisténcia desses titulos em
circulagio;

2. mandato unificado de até dois anos para todo o conselho de administragao;

3. disponibilizacdo de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e
programas de opgdes de aquisi¢do de acgdes ou de outros titulos ou valores
mobilidrios de emissdao da companhia;

4. adesdo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societarios; e

5. auditoria anual de suas demonstragdes contdbeis por auditores independentes
registrados na Comissdo de Valores Mobiliarios;

b) obriguem-se, formalmente, perante o fundo ou os socios da sociedade de propdsito
especifico, no caso de abertura de seu capital, a aderir a segmento especial de bolsa de
valores ou de entidade mantenedora de mercado de balcao organizado que assegure, no
minimo, niveis diferenciados de praticas de governanga corporativa previstas na alinea

non,

a;

IV - até 3% (trés por cento) nos investimentos incluidos na carteira de renda variavel -
outros ativos (art. 20).

Art. 22. Adicionalmente aos limites estabelecidos no art. 21;

I - o total das aplicacdes da entidade fechada de previdéncia complementar em agdes de uma
mesma companhia ndo pode exceder:

a) 20% (vinte por cento) do respectivo capital votante;

b) 20% (vinte por cento) do respectivo capital total; e

c) 5% (cinco por cento) do total dos recursos garantidores, podendo esse limite ser
majorado para até 10% (dez por cento) no caso de acdes representativas de
percentual igual ou superior a 2% (dois por cento) do Ibovespa, IBrX, IBrX-50,
FGV-100, IGC, ou ISE;

IT - no caso dos investimentos incluidos na carteira de participagdes (art. 19):

a) os limites estabelecidos no inciso I ndo se aplicam aos investimentos em agdes de
emissao de sociedades de proposito especifico; e

b) o total da participagdao da entidade fechada de previdéncia complementar em um
mesmo projeto financiado por sociedade de propdsito especifico ou de suas
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aplicagdes em um mesmo fundo de investimento em empresas emergentes ou em um
mesmo fundo de investimento em participagdes nao pode exceder:

1. 25% (vinte e cinco por cento) do projeto ou do patrimdnio liquido do fundo, em
se tratando dos investimentos da propria entidade; e

2. 40% (quarenta por cento) do projeto ou do patrimdnio liquido do fundo, em se
tratando dos investimentos da entidade fechada de previdéncia complementar em
conjunto com os investimentos da(s) propria(s) patrocinadora(s), de sua(s)
controladora(s), de sociedades por ela(s) direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

Pardgrafo tnico. O cumprimento do limite disposto no inciso II, alinea "b", item 2, ¢ de
inteira responsabilidade da entidade fechada de previdéncia complementar, que deverd manter, a
qualquer tempo, documentacdo comprobatdria das referidas participacdes, ficando a disposicao do
conselho fiscal e da Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social.

Art. 23. Para fins de verificagdo da observancia dos limites de que trata o art. 22, inciso I,
deve ser adicionado, ao total de agdes, o total de bonus de subscricao e de debéntures conversiveis
em acdes de uma mesma companhia.

Do Empréstimo de Acdes

Art. 24. As acdes integrantes das diversas carteiras que compdem o segmento de renda
variavel podem ser objeto de empréstimo, observadas as condigdes estabelecidas na Resolugdo n°
3.278, de 2005, e a regulamentagdo baixada pela Comissdo de Valores Mobiliarios, devendo,
mesmo nessa condicdo, ser computadas para fins de verificagdo da observancia dos limites

estabelecidos nos arts. 21 e 22.

Secao I11
Do Segmento de Imdveis

Das Carteiras

Art. 25. No segmento de imoveis, os investimentos da espécie, segundo a correspondente
natureza, devem ser classificados nas seguintes carteiras:

I - carteira de desenvolvimento;

IT - carteira de aluguéis e renda;

III - carteira de fundos imobiliarios; ou

IV - carteira de outros investimentos imobiliarios.

Art. 26. Incluem-se na carteira de desenvolvimento os investimentos, em regime de co-
participagdo, na realizagdo de empreendimentos imobilidrios, com vistas a sua ulterior alienagao.

Art. 27. Incluem-se na carteira de aluguéis e renda os investimentos em imoéveis € na

realiza¢ao de empreendimentos imobiliarios, com a finalidade de obter rendimentos sob a forma de
aluguel ou renda de participagdes.
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Art. 28. Incluem-se na carteira de fundos imobilidrios os investimentos em cotas de fundos
de investimento imobiliario.

Art. 29. Incluem-se na carteira de outros investimentos imobilidrios os investimentos em
imoveis de uso proprio, imoveis recebidos em dagao em pagamento ou como produto da execucao
de dividas ou garantias e outros imoveis ndo classificaveis nas carteiras referidas nos arts. 26 a 28.

Dos Limites

Art. 30. Os recursos garantidores do plano de beneficios da entidade fechada de previdéncia
complementar aplicados no segmento de imoveis subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 11% (onze por cento); e

IT - até 8% (oito por cento), a partir de 1° de janeiro de 2009.

Paragrafo tnico. Até o respectivo enquadramento no limite de 8% (oito por cento) previsto
neste artigo, fica a entidade fechada de previdéncia complementar impedida de efetuar novas
aquisi¢des que onerem os excessos porventura verificados relativamente ao referido limite na data
da entrada em vigor desta resolugao.

Art. 31. Adicionalmente aos limites estabelecidos no art. 30:

I - o total das aplicagdes da entidade fechada de previdéncia complementar ndo pode
exceder:

a) 25% (vinte e cinco por cento) do empreendimento correspondente, no caso da
carteira de desenvolvimento (art. 26); e

b) 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdénio liquido de um mesmo fundo de
investimento imobilidrio, no caso da carteira de fundos imobilidrios (art. 28);

IT - o total das aplicagdes em um unico imdvel ndo pode representar mais que 4% (quatro
por cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios da entidade fechada de previdéncia
complementar, no caso da carteira de outros investimentos imobilidrios (art. 29).

Das Avaliacoes

Art. 32. Relativamente aos imdveis que compdem o segmento de imoveis:

I - as aquisi¢des e as alienagdes respectivas devem ser precedidas de, pelo menos, uma
avaliacdo efetuada de acordo com os critérios estabelecidos pela Secretaria de Previdéncia
Complementar do Ministério da Previdéncia Social; e

IT - devem ser reavaliados pelo menos uma vez a cada 3 (trés) anos contados da data da
ultima avaliacdo, de acordo com os critérios estabelecidos pela Secretaria de Previdéncia
Complementar do Ministério da Previdéncia Social.

Art. 33. A diferenga entre o valor de reavaliacdo e o valor contabilizado dos imoveis ndo

serd computada para efeito de enquadramento aos limites estabelecidos nos arts. 30 e 31 pelo prazo
de 12 (doze) meses contados da data de reavaliacdo, devendo a mesma ser objeto de referéncia
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expressa nas notas explicativas dos balangos patrimoniais dos planos de beneficios e da entidade
fechada de previdéncia complementar, no exercicio em que ocorrer a referida reavaliagao.

Secao IV
Do Segmento de Empréstimos e Financiamentos

Das Carteiras

Art. 34. No segmento de empréstimos e financiamentos, os investimentos da espécie,
segundo a correspondente natureza, devem ser classificados nas seguintes carteiras:

I - carteira de empréstimos a participantes e assistidos; ou
II - carteira de financiamentos imobilidrios a participantes e assistidos.

Art. 35. Incluem-se na carteira de empréstimos a participantes e assistidos as operacdes de
empréstimo realizadas entre o plano de beneficios e seus participantes e assistidos, bem como os
valores mobilidrios que sejam lastreados em recebiveis oriundos, direta ou indiretamente, desses
empréstimos.

Art. 36. Incluem-se na carteira de financiamentos imobiliarios a participantes e assistidos as
operagoes de financiamento imobiliario realizadas entre o plano de beneficios e seus participantes e
assistidos, bem como os valores mobiliarios que sejam lastreados em recebiveis oriundos, direta ou
indiretamente, desses financiamentos imobiliarios.

Dos Limites

Art. 37. Os recursos garantidores do plano de beneficios da entidade fechada de previdéncia
complementar aplicados nas carteiras que compdem o segmento de empréstimos e financiamentos
subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 15% (quinze por cento), no conjunto dos investimentos; e

IT - at¢ 10% (dez por cento), no caso dos investimentos incluidos na carteira de
financiamentos imobiliarios a participantes e assistidos.

Dos Encargos Financeiros

Art. 38. Os encargos financeiros correspondentes as operagdes de empréstimos e de
financiamentos imobiliarios realizadas entre os planos de beneficios administrados pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar e seus participantes e assistidos ndo podem ser inferiores a
taxa minima atuarial, no caso de plano constituido na modalidade beneficio definido, ou inferiores
ao indice de referéncia estabelecido na politica de investimentos, no caso de plano constituido em
outras modalidades, acrescidos de uma taxa representativa do custo administrativo e operacional
das carteiras que compdem o segmento de empréstimos e financiamentos.

CAPITULO III
DAS CONDICOES E DOS LIMITES

Secao I
Dos Derivativos
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Art. 39. E facultada as entidades fechadas de previdéncia complementar, com os recursos
garantidores de cada plano de beneficios que administram, a realizagdo de operagdes com
derivativos em bolsa de valores ou em bolsa de mercadorias e de futuros, exclusivamente na
modalidade "com garantia", observado que:

I - as operagdes com o objetivo de prote¢do, subordinam-se, no ambito de cada plano de
beneficios, ao limite do valor das posi¢des detidas a vista;

IT - as operagdes que nao tenham o objetivo de protecao das posigdes detidas a vista devem
ter igual valor aplicado em titulos de emissdo do Tesouro Nacional (art. 9°, inciso I), desde que
estes ndo estejam vinculados a quaisquer outras operagoes;

IIl - para fins da verificagdo do enquadramento da entidade fechada de previdéncia
complementar nos limites referidos nos incisos I e II, devem ser considerados:

a) o valor nominal das pontas passivas dos contratos, no caso de operacdes de swap,
contratos a termo e contratos futuros; e

b) o preco de exercicio acrescido ou reduzido do valor do prémio pago ou recebido,
respectivamente, no caso de operagdes com opgoes;

IV - ¢ obrigatdria a prévia existéncia de procedimentos de controle e de avalia¢do do risco
de mercado e dos demais riscos inerentes as operacdes com derivativos, sendo que os documentos
que fundamentaram tais procedimentos deverdo permanecer na entidade fechada de previdéncia
complementar a disposi¢do do conselho fiscal e da Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social.

Paragrafo unico. O valor das posi¢des em derivativos de que trata o inciso II devera ser
adicionado ao valor das posi¢des a vista para efeito de verificacdo dos limites estabelecidos neste
regulamento.

Art. 40. Consideram-se como operagdes de renda fixa, observado o disposto no art. 39,
aquelas com derivativos que, ainda que referenciados em ativos de renda variavel, resultem em
rendimentos predeterminados.

Secao 11
Dos Fundos de Investimento

Art. 41. Os fundos de investimento de que trata este regulamento devem ser registrados na
Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 42. Equiparam-se as aplicacdes realizadas diretamente pela entidade fechada de
previdéncia complementar aquelas efetuadas por meio de carteiras administradas ou por meio de
fundos de investimento, que nao fundos de investimento em empresas emergentes ¢ fundos de
investimento em participagoes.

Art. 43. As aplicagdes em cotas de fundos de investimento e em cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento, e as aplicacdes por meio de carteiras
administradas e de sociedades de proposito especifico somente podem ser realizadas se os ativos e
as demais modalidades operacionais integrantes das correspondentes carteiras, nas proporcoes das
participagdes do plano de beneficios da entidade fechada de previdéncia complementar,
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consolidados com os investimentos por elas realizados diretamente, satisfizerem integralmente os
limites e requisitos estabelecidos neste regulamento.

§ 1° Excetuam-se das disposicdes do caput:

I - os fundos de investimento e os fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como fundos de divida externa, os fundos de investimento em empresas
emergentes, os fundos de investimento em participacdes, os fundos de investimento imobilidrio, os
fundos de investimento em direitos creditorios e os fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento em direitos creditorios;

IT - os fundos de investimento e os fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como previdenciarios, constituidos sob a forma de condominio aberto
nos casos em que, em conjunto com outros fundos de investimento classificados como
previdencidrios, abrangerem a totalidade dos recursos garantidores do plano de beneficios da
entidade fechada de previdéncia complementar, observado o disposto nos arts. 44 e 45; e

III - os fundos de investimento € os fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como multimercado, constituidos sob a forma de condominio aberto,
incluidos na carteira de renda variavel - outros ativos (art. 20, inciso VI), observado o disposto no
art. 44.

§ 2° As disposicoes deste artigo devem ser observadas na hipotese de aplicagdes em cotas de
fundos de investimento em direitos creditorios e em cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento em direitos creditorios nao classificados como de baixo risco de crédito, nos
termos do art. 9°, inciso VIII, bem como aqueles que contenham em suas carteiras, direta ou
indiretamente, conforme o caso, direitos creditdrios e titulos representativos desses direitos em que
a(s) patrocinadora(s), a(s) sua(s) controladora(s), as sociedades por ela(s) direta ou indiretamente
controladas e as coligadas ou outras sociedades sob controle comum figurem como devedoras ou
prestem fianga, aval, aceite ou sejam coobrigadas sob qualquer forma, quando representativos de
percentual igual ou superior a 5% (cinco por cento) da carteira do fundo.

Art. 44. As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo de investimento ou fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento classificados como previdenciarios (art. 9°, inciso
IX, e art. 18, inciso III) ndo podem exceder:

I - 20% (vinte por cento) dos recursos garantidores da entidade fechada de previdéncia
complementar; e

IT - 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liquido do fundo de investimento.

Pardgrafo unico. O limite maximo previsto no inciso II deve ser observado no caso de
aplicagdes em cotas de um mesmo fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados como multimercado (art. 20, inciso VI).

Art. 45. A aplicacdo em cotas de fundos de investimento ¢ em cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento classificados como previdencidrios, constituidos

sob a forma de condominio aberto, subordina-se a que o regulamento do fundo:

I - determine aos gestores ¢ administradores a obediéncia as regras e limites estabelecidos
nesta resolucdo e as normas baixadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios; e
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II - preveja o envio das informagdes da carteira de aplicacdes do fundo de investimento para
a Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social, na forma e
periodicidade por esta estabelecida, devendo o prospecto e o termo de adesdo respectivo dar ciéncia
aos cotistas sobre tais obrigatoriedades.

§ 1° Os limites de aplicacdo e diversificagdo para os fundos de investimento referidos no
caput, quando mais restritivos, prevalecerdo em relagao aqueles previstos nas normas sobre fundos
de investimento baixadas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 2° Os fundos de investimento previdenciarios classificados como ac¢des de que trata o art.
18, inciso III, subordinam-se aos seguintes limites:

I - at¢ 100% (cem por cento), no caso de agdes de emissao de companhias que, em fungdo de
adesdo aos padrdes de governanca corporativa definidos, conforme Anexos I e II a este
regulamento, por bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de balcdo organizado
autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios, sejam admitidas a negociacdo em segmento
especial mantido nos moldes do Novo Mercado ou classificadas nos moldes do Nivel 2 da Bolsa de
Valores de Sao Paulo (Bovespa);

IT - até 90% (noventa por cento), no caso de acdes de emissdo de companhias que, em
funcdo de adesdo aos padrdes de governanga corporativa definidos, conforme Anexo II a este
regulamento, por bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de balcdo organizado
autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios, sejam classificadas nos moldes do Nivel 1 da
Bovespa;

IIT - até 80% (oitenta por cento), no caso de acdes de emissao de companhias que, em fungao
de adesdo aos padroes de governanga corporativa definidos, conforme Anexo III a este
regulamento, por bolsa de valores ou entidade mantenedora de mercado de balcao organizado
autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios, sejam admitidas a negociagdo em segmento
especial mantido nos moldes do Bovespa Mais; e

IV - até 70% (setenta por cento), no caso de agdes de emissao de companhias que nao
aquelas referidas nos incisos I, II e III.

Art. 46. No caso de aplicagdes em cotas de fundos de investimento e em cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento classificados como fundos de divida externa, em
cotas de fundos de investimento em empresas emergentes, em cotas de fundos de investimento em
participagoes, em cotas de fundos de investimento imobilidrio, em cotas de fundos de investimento
em direitos creditorios, em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em
direitos creditorios, em cotas de fundos de investimento € em cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento classificados como multimercado, bem como de investimentos em
sociedades de proposito especifico, devem ser prestadas a Secretaria de Previdéncia Complementar
do Ministério da Previdéncia Social informagdes relativamente aos ativos ¢ as demais modalidades
operacionais integrantes das correspondentes carteiras, nos termos e condigdes estabelecidos por
aquela Secretaria.

Secao 111
Da Taxa de Performance

Art. 47. Relativamente a aplicagdo de recursos garantidores do plano de beneficios em cotas

de fundos de investimento ou por meio de carteiras administradas, pode ser paga taxa de
performance, com periodicidade minima semestral ou no momento do resgate e exclusivamente em
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espécie, a vista, baseada no desempenho do fundo ou da carteira administrada e obtida segundo
critérios estabelecidos de acordo com a regulamentagdo baixada pela Comissdo de Valores
Mobilidrios, devida sempre que o valor dos resultados do fundo ou da carteira excederem a
valorizagdo de, no minimo, 100% (cem por cento), do indice de referéncia e superarem o valor
nominal da aplicacdo inicial ou o valor do investimento na data em que tenha havido a ultima
cobranga, observado o seguinte:

I - os indices de referéncia admitidos para as carteiras de renda fixa sdo a taxa Selic, a taxa
DI-Cetip, o IMA e seus sub-indices ou outros indices aprovados por decisdo conjunta da Secretaria
de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social e da Comissdao de Valores
Mobiliarios;

IT - os indices de referéncia admitidos para as carteiras de renda variavel sao o Ibovespa, o
IBrX, o IBrX-50, o FGV-100, o IGC, o ITAG, o ISE ou outros indices aprovados por decisdao
conjunta da Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social e da
Comissdo de Valores Mobiliarios; e

Il - os indices de referéncia podem ser livremente pactuados no caso dos seguintes
investimentos:

a) cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento, classificados como fundos de a¢des, em que mais da metade
do patrimonio seja constituido por valores mobiliarios ndo pertencentes ao conjunto
das agdes que representem, em ordem decrescente de participacdo, até 70% (setenta
por cento) de qualquer um dos principais indices do mercado acionario, Ibovespa,
IBA, IBrX, IBrX-50, FGV-100, MSCI-Brazil, IGC, ITAG e ISE ou outros indices
aprovados por decisdo conjunta da Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social e da Comissao de Valores Mobiliarios; ou

b) cotas de fundos de investimento em empresas emergentes e cotas de fundos de
investimento em participacdes, nos termos da regulamentagdo baixada pela
Comissao de Valores Mobilidrios, observado que o pagamento da taxa de
performance somente sera permitido apds ter sido retornado ao cotista seu
investimento original, corrigido nos termos do regulamento ou contrato.

Pardgrafo unico. Exceto nos casos de fundos de investimento em empresas emergentes e de
fundos de investimento em participacdes, podera ser iniciado um novo periodo de célculo da taxa de
performance a cada 5 (cinco) anos.

Secao IV
Das Condicoes e Limites Gerais

Art. 48. Somente podem integrar os diversos segmentos e carteiras referidos neste
regulamento acdes, debéntures e outros valores mobilidrios de distribui¢do publica, bonus de
subscricdo de companhias abertas e certificados de deposito de agdes cuja distribuicdo tenha sido
registrada na Comissao de Valores Mobilidrios, ressalvados os casos expressamente previstos neste
regulamento.

Art. 49. O total das aplicagdes em valores mobilidrios de uma mesma série, exceto agdes,
bonus de subscricdo de agdes, recibos de subscri¢do de acdes de uma empresa, certificados de
recebiveis imobiliarios e debéntures de emissdo de sociedades de propodsito especifico incluidas na
carteira de participagdes, nao pode exceder:
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I - 25% (vinte e cinco por cento) da série, em se tratando dos investimentos da propria
entidade; e

IT - 40% (quarenta por cento) da série, em se tratando dos investimentos da entidade fechada
de previdéncia complementar em conjunto com os investimentos da(s) propria(s) patrocinadora(s),
de sua(s) controladora(s), de sociedades por ela(s) direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

Paragrafo unico. O cumprimento do limite disposto no inciso II ¢ de inteira responsabilidade
da entidade fechada de previdéncia complementar, que devera manter, a qualquer tempo,
documentacdao comprobatéria das referidas aplicagdes, ficando a disposi¢dao do conselho fiscal e da
Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social.

Art. 50. As aplicagdes em quaisquer titulos ou valores mobiliarios de emissdo ou
coobrigacdo de uma mesma instituicao financeira, de sua controladora, de sociedades por ela direta
ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum niao podem
exceder, no seu conjunto, 20% (vinte por cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios, ai
computados ndo s6 os objeto de compra definitiva, mas, também, aqueles objeto de empréstimo e
de operagdes compromissadas e os integrantes das carteiras dos fundos dos quais as entidades
fechadas de previdéncia complementar participarem, na proporcao das respectivas participagoes.

Art. 51. As aplicagdes em quaisquer titulos ou valores mobiliarios de emissdo ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica ndo financeira, de sua controladora, de sociedades por
ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum,
bem como de um mesmo estado ou municipio ndo podem exceder, no seu conjunto, 10% (dez por
cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios, ai computados ndo sé os objeto de compra
definitiva, mas, também, aqueles objeto de empréstimo e de operagdes compromissadas e os
integrantes das carteiras dos fundos dos quais as entidades fechadas de previdéncia complementar
participarem, na propor¢ao das respectivas participagdes.

Art. 52. As aplicagdes em quaisquer titulos ou valores mobiliarios de emissdo ou
coobrigacdo da(s) propria(s) patrocinadora(s), instituicio financeira ou ndo, de sua(s)
controladora(s), de sociedades por ela(s) direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou
outras sociedades sob controle comum ndo podem exceder 10% (dez por cento) dos recursos
garantidores do plano de beneficios, ai computados nao s6 os objeto de compra definitiva mas,
também, aqueles objeto de empréstimo e de operagdes compromissadas e os integrantes das
carteiras dos fundos dos quais as entidades fechadas de previdéncia complementar participarem, na
proporcao das respectivas participacdes.

Paragrafo unico. Para fins da verificacdo da observancia do limite de que trata este artigo,
devem ser computadas as aplicagdes em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e
em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios
(arts. 9°, inciso VIII, e 10, inciso VI) cujas carteiras contenham, direta ou indiretamente, conforme o
caso, direitos creditorios e titulos representativos desses direitos em que a(s) patrocinadora(s), a(s)
sua(s) controladora(s), as sociedades por ela(s) direta ou indiretamente controladas e as coligadas ou
outras sociedades sob controle comum figurem como devedoras ou prestem fianga, aval, aceite ou
sejam coobrigadas sob qualquer forma.

Art. 53. As agdes e debéntures de emissao de companhias fechadas, inclusive aquelas de

emissdo de companhias adquiridas no ambito do Programa Nacional de Desestatiza¢do (PND) e de
programas estaduais ou municipais de privatizagdo, quando representativas de percentual igual ou
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superior a 0,5% (cinco décimos por cento) do capital social da companhia desestatizada, somente
podem ser alienadas por meio de leildo especial em bolsa de valores ou em mercado de balcao
organizado, observadas as condicdes estabelecidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios, exceto
quando se tratar de alienagdo de participacao aciondria vinculada a controle.

Art. 54. Os limites estabelecidos nos arts. 50 a 52 ndo se aplicam aos titulos de emissdo do
Tesouro Nacional e aos créditos securitizados pelo Tesouro Nacional.

Art. 55. Nao serdo considerados como infringéncia aos limites de que trata este regulamento
eventuais excessos:

I - em razdo de valorizacdo de determinados ativos financeiros ou modalidades operacionais
relativamente a dos demais integrantes dos diversos segmentos e carteiras referidos neste
regulamento;

IT - em razdo do recebimento de agcdes em bonificagdo ou como produto da conversdo de
debéntures ou do recebimento de agdes ou debéntures conversiveis provenientes do exercicio do
direito de preferéncia; ou

Il - em razdo de alteracdes verificadas na composicdo dos indices referidos no art. 22,

inciso I, alinea "c".

§ 1° Os excessos referidos neste artigo, sempre que verificados, devem ser eliminados no
prazo de 360 (trezentos e sessenta) dias.

§ 2° A contagem do prazo de que trata o § 1° serd suspensa enquanto o montante financeiro
do desenquadramento permanecer inferior ao resultado superavitirio acumulado do respectivo
plano de beneficios, sem prejuizo das disposi¢des do art. 20, § 2°, da Lei Complementar n° 109, de
29 de maio de 2001, devidamente deduzidos os créditos contratados com o(s) patrocinador(es) e as
provisdes matematicas a constituir.

§ 3° Até o respectivo enquadramento, fica a entidade fechada de previdéncia complementar
impedida de efetuar novos investimentos que agravem os excessos verificados.

CAPITULO v ]
DAS DISPOSICOES GERAIS APLICAVEIS AS ENTIDADES
FECHADAS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Secao I
Do Administrador Responsavel

Art. 56. Nos termos do art. 35, § 5° da Lei Complementar n° 109, de 2001, a entidade
fechada de previdéncia complementar deve designar administrador estatutario tecnicamente
qualificado, responsavel civil, criminal e administrativamente, pela gestdo, alocagdo, supervisao,
controle de risco e acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos de beneficios, bem

como pela prestacio de informagdes relativas a aplicagdo dos mesmos, sem prejuizo da
responsabilidade solidaria dos demais administradores.

§ 1° E facultada a entidade fechada de previdéncia complementar a designagdo de

administrador estatutario responsavel para cada um dos segmentos de aplicagdo referidos neste
regulamento.
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§ 2° O administrador referido neste artigo, os demais administradores, as pessoas juridicas
referidas nos arts. 57, 58 e 59, inciso I, os procuradores com poderes de gestdo, o interventor € o
liquidante, conforme o caso, responderdo, por acdo ou omissao, pelas infragdes, danos ou prejuizos
que causarem a entidade fechada de previdéncia complementar ou a seus planos de beneficios, bem
como pela ndo observancia da politica de investimentos dos recursos garantidores de seus planos de
beneficios, ou pela utilizagdo de critérios inconsistentes de avaliacao de risco.

Secao 11
Das Contratacoes

Do Agente Custodiante

Art. 57. A entidade fechada de previdéncia complementar deve manter contratada uma ou
mais pessoas juridicas registradas na Comissao de Valores Mobilidrios para o exercicio da atividade
de custddia de valores mobiliarios, para atuar como agente custodiante e responsavel pelos fluxos
de pagamentos e recebimentos relativos as operagdes realizadas no ambito dos segmentos de renda
fixa e de renda variavel.

Da Auditoria Independente

Art. 58. A entidade fechada de previdéncia complementar deve incumbir a pessoa juridica
registrada na Comissdo de Valores Mobilidrios, contratada para a prestagdo do servigo de auditoria
independente, da avaliacao da pertinéncia dos procedimentos técnicos, operacionais € de controle de
seus investimentos.

Das Outras Contratacgoes
Art. 59. E facultada a entidade fechada de previdéncia complementar a contratagdo:

I - de pessoas juridicas especializadas na prestacao de servigos de consultoria, registradas na
Comissao de Valores Mobiliarios, objetivando a analise e sele¢cdo de ativos e modalidades
operacionais para comporem os diversos segmentos e carteiras referidos neste regulamento; ou

IT - de pessoas juridicas, autorizadas ou credenciadas nos termos da legislagao em vigor para
o exercicio profissional de administracdo de carteiras, sem prejuizo da responsabilidade da propria
entidade fechada de previdéncia complementar, de sua diretoria-executiva ¢ do administrador
designado nos termos do art. 56.

Secao 111
Do Controle e da Avaliacao dos Riscos

Art. 60. A entidade fechada de previdéncia complementar deve, no ambito de cada plano de
beneficios, calcular a divergéncia nao planejada entre o valor de um conjunto de investimentos e o
valor projetado para esse mesmo conjunto de investimentos, no qual devera ser considerada a taxa
minima atuarial, no caso de plano de beneficios constituido na modalidade beneficio definido, ou
indice de referéncia estabelecido na politica de investimentos, para plano de beneficios constituidos
em outras modalidades.

§ 1° A entidade fechada de previdéncia complementar deve efetuar o acompanhamento
previsto no caput para cada segmento e para o conjunto dos segmentos de aplicagao.
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§ 2° A responsabilidade pelo calculo de que trata o caput incumbe ao administrador referido
no art. 56.

Art. 61. A entidade fechada de previdéncia complementar deve identificar, avaliar, controlar
e monitorar os riscos sistémico, de crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal e a
segregacao de funcdes do gestor e do agente custodiante, bem como observar o potencial conflito de
interesses € a concentragdo operacional em contrapartes do mesmo conglomerado econdmico-
financeiro, com o objetivo de manter equilibrados os aspectos prudenciais e a gestdo de custos.

§ 1° A entidade fechada de previdéncia complementar deve observar que a auséncia de
liquidez e o prazo de vencimento de um ativo ou modalidade de investimento tornam preponderante
a avaliag@o do respectivo risco de crédito.

§ 2° As andlises referidas neste artigo e os documentos que as fundamentaram deverdo
permanecer na entidade fechada de previdéncia complementar a disposi¢dao do conselho fiscal e da
Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social.

Secao IV
Da Avaliacao da Gestao pelo Conselho Fiscal

Art. 62. Cabe ao conselho fiscal da entidade fechada de previdéncia complementar avaliar a
aderéncia da gestao de recursos pela dire¢do da entidade a regulamentacdo em vigor e a politica de
investimentos, de acordo com critérios estabelecidos pelo Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar.

Secao V
Do Registro dos Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 63. Os titulos e valores mobilidrios integrantes dos diversos segmentos e carteiras dos
planos de beneficios administrados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar devem
ser registrados em conta individualizada no Sistema Especial de Liquidacao e de Custodia (Selic),
na Camara de Custodia e Liquidagao (Cetip) ou em sistemas de registro e de liquidagao financeira
de ativos autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdao de Valores
Mobiliarios, nas suas respectivas areas de competéncia.

§ 1° Os registros devem permitir a identificagdo do comitente final, com a conseqiiente
segregacdo do patrimdénio da entidade fechada de previdéncia complementar do patriménio do
agente custodiante e liquidante.

§ 2° Os recursos, quando em espécie, devem permanecer obrigatoriamente depositados em
instituicdes financeiras bancarias.

§ 3° Os titulos e valores mobiliarios de emissdo de sociedade de proposito especifico que
ndo sejam passiveis de registro, conforme disposto no caput, devem ser mantidos depositados em
instituicao financeira ou entidade autorizada a prestagao desse servi¢o pelo Banco Central do Brasil
ou pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 64. As entidades fechadas de previdéncia complementar devem aplicar recursos
garantidores dos planos de beneficios que administram exclusivamente em titulos e valores
mobiliarios detentores de identificacdo com cddigo ISIN (International Securities Identification
Number).
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Secao VI
Das Vedacoes

Art. 65. E vedado as entidades fechadas de previdéncia complementar:

I - realizar operacdes entre planos de beneficios, exceto nos casos de migracao de recursos,
desde que observadas as condicdes estabelecidas pela Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social.

IT - atuar como instituicdo financeira, bem como conceder, a pessoas fisicas ou juridicas,
inclusive sua(s) patrocinadora(s), empréstimos ou financiamentos ou abrir crédito sob qualquer
modalidade, ressalvadas as aplicagdes e os financiamentos previstos neste regulamento e os casos
especificos de planos de beneficios e programas de assisténcia de natureza social e financeira
destinados a seus participantes e assistidos, devidamente autorizados pela Secretaria de Previdéncia
Complementar do Ministério da Previdéncia Social;

III - realizar as operacdes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente de a entidade fechada de previdéncia complementar
possuir estoque ou posi¢ao anterior do mesmo ativo;

IV - atuar em mercados derivativos, por meio de carteira propria, carteira administrada,
fundos de investimento ou em fundos de investimento em cotas de fundos de investimento:

a) em posicdes que gerem exposicdo superior a uma vez os recursos garantidores do
plano de beneficios ou o patrimoénio liquido dos fundos, respectivamente; e

b) em operagdes a descoberto;

V - atuar na qualidade de incorporadora, de forma direta ou por meio de fundos de
investimento, no caso das aplicagdes no segmento de imoveis;

VI - a aquisi¢do e a manutengao de aplicagdes em terrenos;

VII - realizar operagdes com agdes por meio de negociagdes privadas, ressalvados os casos
expressamente previstos neste regulamento e na regulamentagdo em vigor e aqueles previamente
autorizados pela Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social;

VIII - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
outros ativos que ndo os previstos neste regulamento ou os que venham a ser autorizados pelo
Conselho Monetario Nacional;

IX - aplicar recursos na aquisicao de agdes de emissdo de companhias sem registro para
negociacdo tanto em bolsa de valores quanto em mercado de balcdo organizado, ressalvados os
casos expressamente previstos neste regulamento;

X - aplicar recursos na aquisi¢ao de agdes de companhias que nao estejam admitidas a
negociacdo em segmento especial nos moldes do Novo Mercado ou do Bovespa Mais nem
classificadas nos moldes do Nivel 2 da Bovespa, conforme Anexos I, II e III a este regulamento,
salvo se tiverem realizado sua primeira distribuicdo publica de acdes anteriormente a data da
entrada em vigor desta resolugao;
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XI - aplicar recursos no exterior, ressalvados os casos expressamente previstos neste
regulamento;

XII - prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;

XIII - locar, emprestar, empenhar ou caucionar titulos e valores mobilidrios integrantes de
suas carteiras, ressalvadas as hipoteses de:

a) prestacdo de garantia nas operacdes proprias com derivativos e demais titulos e
valores mobiliarios de renda fixa realizadas em sistemas de compensagdo e
liquidagao autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil, nos termos da Lei
n°® 10.214, de 2001;

b) permissdo para a realizacdo de operagdes de empréstimo de titulos e wvalores
mobilidrios (arts. 16 e 24);

c) prestacdo de garantia de acdes judiciais, no ambito de cada plano de beneficios,
quando houver exigéncia legal ou determina¢do do Poder Judiciério; ou

d) demais casos autorizados pela Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social, ouvidos, quando couber, o Banco Central do Brasil

ou a Comissdo de Valores Mobiliarios.

§ 1° As disposicdes dos incisos III, IV, XI e XIII deste artigo ndo se aplicam aos fundos de
investimento classificados como multimercado de que trata o art. 20, inciso V1.

§ 2° O disposto neste artigo ndo se aplica:

I - as aquisi¢des de participagdes em camaras e em prestadores de servigos de compensagao
e de liquidacdo que operem qualquer um dos sistemas integrantes do Sistema de Pagamentos
Brasileiro, desde que entendidas necessdrias ao exercicio da atividade de gestdo de carteira e
autorizadas pela Secretaria de Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia Social;

IT - com relagdo ao inciso IX, aos investimentos incluidos na carteira de participagdes (art.
19), desde que as sociedades de propdsito especifico e as empresas emissoras dos ativos integrantes
das carteiras dessas sociedades, dos fundos de investimento em empresas emergentes e dos fundos
de investimento em participagdes nao sejam consideradas companhias abertas.

ANEXO1

Praticas de governanga necessarias a admissdo de companhias para negociacdo de acdes de
sua emissao em segmento especial nos moldes do Novo Mercado da Bovespa:

I - proibi¢ao de emissdo de agdes preferenciais;

IT - manutencao em circulacao de uma parcela minima de agdes representando 25% (vinte e
cinco por cento) do capital;

IIT - realizagdo de ofertas publicas de colocacdo de agdes por meio de mecanismos que
favorecam a dispersao do capital;

IV - inexisténcia de partes beneficidrias emitidas;
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V - extensdo para todos os acionistas das mesmas condi¢cdes obtidas pelos controladores
quando da venda do controle da companhia;

VI - estabelecimento de um mandato unificado de até dois anos para todo o Conselho de
Administra¢do, sendo que ao menos 20% (vinte por cento) dos conselheiros sejam independentes;

VII - disponibiliza¢do de balango anual seguindo as normas de contabilidade promulgadas
pelo International Accounting Standards Committee (IASC GAAP) ou utilizadas nos Estados
Unidos da América (US GAAP);

VIII - introdug¢do de melhorias nas informagdes prestadas trimestralmente, entre as quais a
exigéncia de consolidagdo e de revisdo especial;

IX - obrigatoriedade de realizacao de uma oferta de compra de todas as agdes em circulagao,
pelo valor econdmico, nas hipoteses de fechamento do capital ou cancelamento do registro de

negociacao no Novo Mercado;

X - cumprimento de regras de disclosure em negociacdes envolvendo ativos de emissdo da
companhia por parte de seus acionistas controladores ou de seus administradores;

XI - divulgacdo de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e programas de
opgoes de aquisicao de agdes ou de outros titulos ou valores mobilidrios de emissdo da companhia;

XII - disponibilizagdo de um calendario anual de eventos corporativos; e
XIII - adesdo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societarios.

ANEXO II

Praticas de governanga necessarias a classificagdo de companhias nos moldes dos Niveis 1 e
2 da Bovespa:

Nivel 1:

I - manutengdo em circulagdo de uma parcela minima de agdes, representando 25% (vinte e
cinco por cento) do capital;

IT - realizacdo de ofertas publicas de colocacdo de agdes através de mecanismos que
favorecam a dispersao do capital;

IIT - inexisténcia de partes beneficiarias emitidas;

IV - introdug¢dao de melhorias nas informagdes prestadas trimestralmente, entre as quais a
exigéncia de consolidagdo e de revisdo especial;

V - cumprimento de regras de disclosure em operagdes envolvendo ativos de emissdao da
companhia por parte de seus acionistas controladores ou de seus administradores;

VI - divulgagao de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e programas de
opcoes de aquisi¢ao de acdes ou de outros titulos ou valores mobilidrios de emissdo da companhia;e
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VII - disponibilizacao de um calendario anual de eventos corporativos;
Nivel 2:
I - todas as praticas relacionadas como necessarias para o Nivel 1;

IT - estabelecimento de um mandato unificado de até dois anos para todo o Conselho de
Administragdo, sendo que ao menos 20% (vinte por cento) dos conselheiros sejam independentes;

III - disponibilizacdo de balango anual seguindo as normas de contabilidade promulgadas
pelo International Accounting Standards Committee (IASC GAAP) ou utilizadas nos Estados
Unidos da América (US GAAP);

IV - extensdo para todos os acionistas detentores de a¢des ordindrias das mesmas condicdes
obtidas pelos acionistas controladores quando da venda do controle da companhia e de 80% (oitenta
por cento) desse valor para os detentores de acdes preferenciais;

V - direito de voto as agdes preferenciais nas seguintes matérias:

a) transformacdo, incorporagao, cisdo e fusdo da companhia;

b) aprovagdo de contratos entre a companhia e os acionistas controladores, diretamente
ou por meio de terceiros, assim como de outras sociedades nas quais os acionistas
controladores tenham interesse, sempre que, por for¢a de disposi¢ao legal ou
estatutaria, sejam deliberados em assembléia geral;

c) avaliagdo de bens destinados a integralizacdo de aumento de capital da companhia;

d) escolha de empresa especializada para determinacdo do valor econdémico da
companhia, para efeito das hipdteses referidas no inciso VI deste Nivel; e

e) alteracdo ou revogacdo de dispositivos estatutarios que alterem ou modifiquem
qualquer das exigéncias previstas neste inciso;

VI - obrigatoriedade de realizagdo de uma oferta de compra de todas as agdes em circulagao,
pelo valor econdmico, nas hipoteses de fechamento do capital ou de cancelamento do registro deste
Nivel; e

VII - adesdo a camara de arbitragem para resolucdo de conflitos societarios.

ANEXO III

Praticas de governanga necessarias a admissdo de companhias para negociacdo de acdes de
sua emissao em segmento especial nos moldes do Bovespa Mais:

I - proibi¢ao de emissdo de agdes preferenciais;
IT - inexisténcia de partes beneficiarias emitidas;

IIT - extensao para todos os acionistas detentores de acdes ordindrias das mesmas condigdes
obtidas pelos controladores quando da venda do controle da companhia;
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IV - estabelecimento de um mandato unificado de até dois anos para todo o conselho de
administracao;

V - introdu¢do de melhorias nas informacdes prestadas trimestralmente, entre as quais a
exigéncia de consolidacao;

VI - obrigatoriedade de realizacdo de uma oferta de compra de todas as a¢des ordinarias em
circulagdo, pelo valor econdmico, nas hipdteses de fechamento do capital ou cancelamento do

registro de negociagdo no Bovespa Mais;

VII - cumprimento de regras de disclosure em negociagdes envolvendo ativos de emissao da
companhia por parte de seus acionistas controladores;

VIII - divulgacdo de contratos com partes relacionadas;
IX - disponibilizagdao de um calendario anual de eventos corporativos; e

X - adesdo a camara de arbitragem para resolu¢do de conflitos societarios.
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