RESOLUCAO BACEN N° 3.792, DE 24 DE SETEMBRO DE 2009

Dispde sobre as diretrizes de aplicagao dos recursos
garantidores dos planos 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 o Conselho Monetario Nacional, em sessao
realizada em 24 de setembro de 2009, tendo em vista o disposto no art. 99, § 19, da
Lei Complementar n° 109, de 29 de maio de 2001, resolveu:

Art. 1° As entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC) devem, na
aplicagao dos recursos correspondentes as reservas técnicas, provisoes e fundos dos
planos que administram, observar o disposto nesta Resolugao.

Art. 20 Esta Resolucdao nao se aplica aos recursos das EFPC destinados ao custeio
dos planos de assisténcia a saude registrados na Agéncia Nacional de Saude
Suplementar (ANS), nos termos do art. 76, da Lei Complementar n® 109, de 29 de
maio de 2001.

Paragrafo Unico. Os recursos dos planos de assisténcia a saude devem ser
mantidos e controlados de forma segregada dos demais recursos administrados pela
EFPC.

CapituloI
DA ABRANGENCIA

Art. 39 O disposto nesta Resolugao se aplica aos recursos dos planos
administrados pela EFPC, formados pelos ativos disponiveis e de investimentos,
deduzidos de suas correspondentes exigibilidades, ndao computados os valores
referentes a dividas contratadas com os patrocinadores.

Capitulo II
DAS DIRETRIZES PARA APLICACAO DOS RECURSOS PELOS ADMINISTRADORES

Art. 49 Na aplicacao dos recursos dos planos, os administradores da EFPC devem:

I - observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia;

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



III - zelar por elevados padrdes éticos; e

IV - adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em
relacao aos participantes dos planos de beneficios.

Art. 59 A aplicacdo dos recursos deve observar a modalidade do plano de
beneficios, suas especificidades e as caracteristicas de suas obrigacdes, com o objetivo
da manutencdo do equilibrio entre os seus ativos e passivos.

Art. 6° A gestao dos recursos de planos administrados por EFPC constituida por
instituidor deve ser feita, nos termos do § 2° do art. 31, da Lei Complementar n° 109,
de 2001, por meio de carteiras administradas ou de fundos de investimento.

Art. 70 A EFPC pode designar um administrador estatutdrio tecnicamente
qualificado (AETQ) para cada segmento de aplicacao previsto nesta Resolucao.

Art. 89 A aplicagdo dos recursos dos planos da EFPC requer que seus
administradores e demais participantes do processo decisério dos investimentos sejam
certificados por entidade de reconhecido mérito pelo mercado financeiro nacional.

§ 19 O disposto no caput se aplica também aos empregados da EFPC que
realizam operacdes com ativos financeiros.

§ 29 Os prazos para a certificacao mencionada neste artigo sao:

I - para o AETQ, até 31 de dezembro de 2010;

II - para os demais administradores, participantes do processo decisorio e
empregados da EFPC que realizam operagbes com ativos financeiros, devem ser
observados os seguintes percentuais minimos em relagao ao contingente:

a) vinte e cinco por cento até 31 de dezembro de 2011;

b) cinquenta por cento até 31 de dezembro de 2012;

c) setenta e cinco por cento até 31 de dezembro de 2013; e

d) cem por cento até 31 de dezembro de 2014.

Capitulo III _
DOS CONTROLES INTERNOS E DE AVALIACAO DE RISCO



Art. 99 Na aplicacdo dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar e
monitorar os riscos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional,
legal e sistémico, e a segregacao das funcdes de gestdo, administracdo e custodia.

Art. 10. A EFPC deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de
interesse dos seus prestadores de servicos.

Paragrafo unico. Sempre que houver alinhamento de interesses entre o prestador
de servicos e a contraparte da EFPC, esta deve se assegurar de que o prestador de
servicos tomou os cuidados necessarios para lidar com os conflitos existentes.

Art. 11. A EFPC deve adotar regras, procedimentos e controles internos,
observados o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestdao de cada plano
por ela administrado, que possibilitem que limites, requisitos, condicoes e demais
disposicoes estabelecidos nesta Resolucdao sejam permanentemente observados.

Art. 12. A EFPC deve gerenciar os ativos de cada plano de forma a garantir o
permanente equilibrio econémico-financeiro entre estes ativos e o passivo atuarial e
demais obrigacdes do plano.

Art. 13. A EFPC deve acompanhar e gerenciar o risco e o retorno esperado dos
investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a probabilidade de
perdas maximas toleradas para os investimentos.

Paragrafo uUnico. Até a implementacdo de modelo préprio de monitoramento do
risco mencionado no caput, a EFPC deve calcular a divergéncia nao planejada entre o
resultado dos investimentos e o valor projetado para estes investimentos.

Capitulo IV
DA CUSTODIA E DO REGISTRO DE PRESTADOR DE SERVICOS

Art. 14. E obrigatdria a contratacdo de pessoa juridica registrada na CVM para
prestar o servico de custddia, responsavel pelos fluxos de pagamentos e recebimentos
relativos as operagdes, bem como pela guarda e verificacdo da existéncia dos titulos e
valores mobiliarios.

Art. 15. E obrigatério que os prestadores de servicos de gestdo, andlise e
consultoria, eventualmente contratados pela EFPC, sejam devidamente registrados ou
credenciados pela CVM.

Capitulo V
DA POLITICA DE INVESTIMENTO



Art. 16. A EFPC deve definir a politica de investimento para a aplicagcdo dos
recursos de cada plano por ela administrado.

§ 19 A politica de investimento de cada plano deve ser elaborada pela Diretoria
Executiva e aprovada pelo Conselho Deliberativo da EFPC antes do inicio do exercicio a
que se referir.

§ 29 As informacgdes contidas na politica de investimento de cada plano devem
ser encaminhadas a SPC no prazo de 30 (trinta) dias contados da data da respectiva
aprovacao pelo Conselho Deliberativo.

§ 39 A politica de investimento de cada plano deve conter, no minimo, os
seguintes itens:

I - a alocacao de recursos e os limites por segmento de aplicagao;

IT - os limites por modalidade de investimento, se estes forem mais restritivos
gue os estabelecidos nesta Resolugao;

IIT - a utilizagao de instrumentos derivativos;

IV - a taxa minima atuarial ou os indices de referéncia, observado o regulamento
de cada plano de beneficios;

V - a meta de rentabilidade para cada segmento de aplicagao;

VI - a metodologia ou as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos
ativos financeiros;

VII - a metodologia e os critérios para avaliacdao dos riscos de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico; e

VIII - a observancia ou ndo de principios de responsabilidade socioambiental.

Capitulo VI
DOS INVESTIMENTOS

Secao I
Dos Segmentos de Aplicacao

Art. 17. Os investimentos dos recursos dos planos administrados pela EFPC
devem ser classificados nos seguintes segmentos de aplicacao:



I - renda fixa;

IT - renda variavel;

III - investimentos estruturados;
IV - investimentos no exterior;

V - imdveis; e

VI - operacdes com participantes.

Secao II
Dos Ativos

Art. 18. Sao classificados no segmento de renda fixa:
I - os titulos da divida publica mobiliaria federal;
IT - os titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais;

IIT - os titulos e valores mobilidrios de renda fixa de emissdo ou coobrigacao de
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Bacen;

IV - os depdsitos em poupanca em instituicdes autorizadas a funcionar pelo
Bacen;

V - os titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissdo de companhias
abertas, incluidas as Notas de Crédito a Exportacao (NCE) e Cédulas de Crédito a
Exportacao (CCE);

VI - as obrigacdes de organismos multilaterais emitidas no Pais;

VII - os certificados de recebiveis de emissao de companhias securitizadoras; e

VIII - as cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios e as cotas de
fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios.

§ 19 Os titulos ou valores mobilidrios de emissores nao relacionados nos incisos
deste artigo somente podem ser adquiridos se observadas as seguintes condigoes:

I - com coobrigacao de instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Bacen;



IT - com cobertura de seguro que nao exclua cobertura de eventos relacionados a
casos fortuitos ou de forca maior e que garanta o pagamento de indenizagdao no prazo
maximo de 15 (quinze) dias apds o vencimento do titulo ou valor mobiliario;

IIT - com garantia real de valor equivalente a no minimo o valor contratado da
divida, no caso de cédula de crédito imobiliario; ou

IV - com emissdao de armazém certificado, no caso de warrant agropecuario
(WA).

§ 29 Os titulos e valores mobiliarios recebidos como lastro em operacoes
compromissadas sao classificados no segmento de renda fixa e devem ser considerados
no cOmputo dos limites estabelecidos nesta Resolugao.

Art. 19. S3o classificados no segmento de renda variavel:

I - as acOes de emissdao de companhias abertas e os correspondentes bénus de
subscricao, recibos de subscricao e certificados de depdsito;

IT - as cotas de fundos de indice, referenciado em cesta de acdes de companhias
abertas, admitidas a negociacdo em bolsa de valores;

IIT - os titulos e valores mobiliarios de emissao de sociedades de propdsito
especifico (SPE);

IV - as debéntures com participagao nos lucros;

V - os certificados de potencial adicional de construgao (CEPAC), de que trata o
art. 34 da Lei n° 10.257, de 10 de julho de 2001;

VI - os certificados de Reducoes Certificadas de Emissdo (RCE) ou de créditos de
carbono do mercado voluntario, admitidos a negociacdo em bolsa de valores, de
mercadorias e futuros ou mercado de balcao organizado, ou registrados em sistema de
registro, custdédia ou liquidacdo financeira devidamente autorizado pelo Bacen ou pela
CVM, nas suas respectivas areas de competéncia; e

VII - os certificados representativos de ouro fisico no padrao negociado em bolsa
de mercadorias e de futuros.

Paragrafo uUnico. A SPE, mencionada no inciso III deste artigo, deve:

I - ser constituida para financiamento de novos projetos;



IT - ter prazo de duracao determinado e fixado na data de sua constituicao; e

IIT - ter suas atividades restritas aquelas previstas no objeto social definido na
data de sua constituicao.

Art. 20. Sao classificados no segmento investimentos estruturados:

I - as cotas de fundos de investimento em participagdes e as cotas de fundos de
investimentos em cotas de fundos de investimento em participacgoes;

IT - as cotas de fundos de investimento em empresas emergentes;

III - as cotas de fundos de investimento imobiliario; e

IV - as cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento classificados como multimercado cujos regulamentos
observem exclusivamente a legislacao estabelecida pela CVM, aplicando-se os limites,
requisitos e condicdes estabelecidos a investidores que ndo sejam considerados
gualificados, nos termos da regulamentacdao da CVM.

Art. 21. Sao classificados no segmento investimentos no exterior:

I - os ativos emitidos no exterior pertencentes as carteiras dos fundos
constituidos no Brasil, observada a regulamentacao estabelecida pela CVM;

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

IIT - as cotas de fundos de indice do exterior admitidas a negociacdo em bolsa de
valores do Brasil;

IV - os certificados de depdsito de valores mobiliarios com lastro em agoes de
emissao de companhia aberta ou assemelhada com sede no exterior - Brazilian
Depositary Receipts (BDR) -, conforme regulamentacao estabelecida pela CVM; e

V - as acgOes de emissdao de companhias estrangeiras sediadas no Mercado
Comum do Sul (MERCOSUL).

Art. 22. Sao classificados no segmento de imdveis:
I - os empreendimentos imobiliarios;

IT - os imoveis para aluguel e renda; e



III - outros imoveis.
Art. 23. Sao classificados no segmento de operagdes com participantes:

I - os empréstimos feitos com recursos do plano de beneficios aos seus
participantes e assistidos; e

IT - os financiamentos imobiliarios feitos com recursos do plano de beneficios aos
seus participantes e assistidos.

§ 1° Os contratos das operagdes com participantes e assistidos devem conter
clausula de consignacao da reserva de poupanca.

§ 29 Os contratos de financiamentos imobilidrios a participantes e assistidos
devem conter clausulas de:

I - alienacdo fiduciaria do imdvel objeto do financiamento; e

IT - contratacao de seguro com cobertura de Morte, Invalidez Permanente (MIP) e
Danos Fisicos ao Imovel (DFI).

§ 39 Incluem-se neste segmento os valores mobilidrios lastreados em recebiveis
oriundos, direta ou indiretamente, dessas operacoes.

Secao III
Do Empréstimo de Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 24. A EFPC pode emprestar titulos e valores mobilidrios de sua carteira
observadas as regras sobre o empréstimo de valores mobilidrios por camaras e
prestadores de servicos de compensacgao e liquidacdo estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN), bem como as medidas regulamentares adotadas pela CVM.

Paragrafo Unico. Os titulos e valores mobiliarios emprestados devem, mesmo
nessa condicao, ser considerados para verificagao dos limites estabelecidos nesta
Resolucao.

Secgao IV
Dos Requisitos dos Ativos

Art. 25. A emissdo, a distribuicdo e a negociacao dos titulos e valores mobiliarios
devem observar as normas estabelecidas pelo Bacen ou pela CVM.



Paragrafo unico. Os titulos e valores mobilidrios devem ter liquidacao
exclusivamente financeira.

Art. 26. Os titulos e valores mobiliarios devem ser admitidos a negociacdo em
bolsa de valores, de mercadorias e futuros ou mercado de balcao organizado, ou
registrados em sistema de registro, de custédia ou de liquidacdo financeira
devidamente autorizado pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas areas de
competéncia.

Art. 27. Os titulos e valores mobiliarios classificados no segmento de renda fixa
devem, preferencialmente, ser negociados por meio de plataformas eletronicas
administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas
respectivas areas de competéncia, observados os critérios estabelecidos pelo CGPC.

Art. 28. Os titulos e valores mobilidarios devem ser depositados em conta
individualizada da EFPC no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia (Selic), na
CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos (Cetip), na BM&FBovespa S.A. -
Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBovespa) ou em sistemas de registro e
de liquidacao financeira de ativos autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas
suas respectivas areas de competéncia.

§ 19 Os sistemas de registro devem permitir a identificacao da EFPC com a
consequente segregacao do patrimobnio desta do patrimonio do agente custodiante ou
liquidante.

§ 29 Os titulos e valores mobilidarios de emissdo de SPE podem ser,
alternativamente, depositados em pessoa juridica autorizada a prestacao desse servico
pelo Bacen ou pela CVM.

§ 39 As disponibilidades deverao permanecer depositadas em instituicoes
bancarias autorizadas a funcionar pelo Bacen.

Art. 29. Os titulos e valores mobiliarios devem deter Internacional Securities
Identification Number (Cddigo ISIN).

Secao V
Das CondicOes dos Ativos

Art. 30. A aquisicao de titulos e valores mobiliarios classificados nos segmentos
de renda fixa e de renda variavel deve ser precedida de analise de riscos.

§ 10 A anadlise de crédito deve considerar a opinido atualizada expedida por
agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais ou ser aprovada por comité



de investimento da EFPC.
§ 20 Excetuam-se do caput os seguintes ativos:
I - os titulos da divida publica mobiliaria federal;

II - as agles e demais valores mobiliarios negociados em bolsas de valores ou de
mercadorias e de futuros;

III - as cotas de fundos de indice, referenciado em cesta de acdes de companhias
abertas, admitidas a negociacao em bolsa de valores;

IV - as acoes de emissao de SPE; e

V - as cotas de fundos de investimento e de fundos de investimento em cotas de
fundo de investimento consideradas como ativos finais, nos termos do disposto no art.
48.

§ 39 A opinido sobre o risco de crédito de obrigacdes de emissdo de organismos
multilaterais pode ser expedida por agéncia classificadora de risco em funcionamento
no pais sede do emissor.

Art. 31. Nos investimentos em acdes de emissdao de SPE, a EFPC deve avaliar,
previamente, a viabilidade econdmica e financeira dos projetos.

Art. 32. As SPE pertencentes a carteira da EFPC e as empresas pertencentes as
carteiras dos fundos de investimento em participacdes e fundos de investimento em
empresas emergentes devem atender, em seus atos constitutivos ou regulamentos, os
seguintes requisitos:

I - proibicao de emissao de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em
circulacao;

IT - mandato unificado de até dois anos para todos os membros do conselho de
administracao;

IIT - disponibilizacao de contratos com partes relacionadas, acordo de acionistas e
programas de opcgOes de aquisicdo de acles, titulos ou outros valores mobiliarios de
emissao da companhia;

IV - adesdo a camara de arbitragem para resolucdo de conflitos societarios;

V - auditoria anual de suas demonstracdes contabeis por auditores independentes



registrados na CVM; e

VI - compromisso formal de, no caso de abertura de capital, adesao a segmento
especial da BM&FBovespa que assegure, no minimo, niveis diferenciados de praticas de
governanga corporativa previstos neste artigo.

Art. 33. As aquisicoes, alienagOes, recebimentos em dagdao em pagamento e
demais formas de transferéncia de titularidade de investimentos classificados no
segmento de imoveis devem ser precedidos de avaliacdo de acordo com os critérios
estabelecidos pelo 6rgao competente.

Art. 34. Os encargos financeiros das operacdes com participantes devem ser
superiores a taxa minima atuarial, para planos constituidos na modalidade de beneficio
definido, ou ao indice de referéncia estabelecido na politica de investimentos, para
planos constituidos em outras modalidades, acrescidos de taxa referente a
administracao das operacoes.

Capitulo VII
DOS LIMITES

Secao I
Dos Limites de Alocacao

Art. 35. Os investimentos classificados no segmento de renda fixa devem
observar, em relacao aos recursos de cada plano, os seguintes limites:

I - até cem por cento em titulos da divida publica mobiliaria federal;

IT - até oitenta por cento no conjunto dos ativos classificados no segmento de
renda fixa, excluidos os titulos da divida publica mobiliaria federal, observados
adicionalmente os limites estabelecidos no inciso III; e

IIT - até vinte por cento em cada uma das seguintes modalidades:

a) cédulas de crédito bancario (CCB), certificados de cédulas de crédito bancario
(CCCB) e notas promissorias;

b) notas de crédito a exportacao (NCE) e cédulas de crédito a exportacao (CCE);
c) cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e cotas de

fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios
(FICFIDC);



d) certificados de recebiveis imobiliarios (CRI);

e) cédulas de crédito imobiliario (CCI);

f) cédulas de produto rural (CPR), certificados de direitos creditérios do
agronegoécio (CDCA), certificados de recebiveis do agronegoécio (CRA) e warrant

agropecuario (WA); ou

g) conjunto dos demais titulos e valores mobilidrios de emissao de companhias
abertas, excetuando-se as debéntures, ou de companhias securitizadoras.

Art. 36. Os investimentos classificados no segmento de renda varidvel devem
observar, em relacao aos recursos de cada plano, o limite de até setenta por cento,
observados adicionalmente os seguintes limites:

I - até setenta por cento em acdes de emissdao de companhias abertas admitidas
a negociacao no segmento Novo Mercado da BM&FBovespa;

II - até sessenta por cento em acdes de emissdao de companhias abertas
admitidas a negociacao no segmento Nivel 2 da BM&FBovespa;

IIT - até cinquenta por cento em acgdes de emissao de companhias abertas
admitidas a negociacao no segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa;

IV - até quarenta e cinco por cento em acdes de emissdao de companhias abertas
admitidas a negociacao no segmento Nivel 1 da BM&FBovespa;

V - até trinta e cinco por cento em agoes de emissao de companhias abertas nao
mencionadas nos itens I a IV, bem como em cotas de fundos de indice referenciados
em acdes admitidas a negociacao em bolsa de valores;

VI - até vinte por cento em titulos e valores mobiliarios de emissdao de SPE; e

VII - até trés por cento nos demais investimentos classificados no segmento de
renda variavel.

Art. 37. Os investimentos classificados no segmento de investimentos
estruturados devem observar, em relagao aos recursos de cada plano, o limite de até
vinte por cento, observados adicionalmente os seguintes limites:

I - até dez por cento em cotas de fundos de investimento imobiliario; e

IT - até dez por cento em cotas de fundos de investimento e em cotas de fundos



de investimento em cotas de fundos de investimento classificados como multimercado.

Art. 38. Os investimentos classificados no segmento de investimentos no exterior
devem observar, em relagdao aos recursos de cada plano, o limite de até dez por cento.

Art. 39. Os investimentos classificados no segmento de imdveis devem observar,
em relacao aos recursos de cada plano, o limite de até oito por cento.

Art. 40. Os investimentos no segmento de operacdes com participantes devem

observar, em relacao aos recursos garantidores de cada plano de beneficios, o limite de
até quinze por cento.

Secao II
Dos Limites de Alocagao por Emissor

Art. 41. A EFPC deve observar, em relacao aos recursos de cada plano por ela
administrado, os seguintes limites de alocacao por emissor:

I - até cem por cento se o emissor for o Tesouro Nacional;

II - até vinte por cento se o emissor for instituicdo financeira autorizada a
funcionar pelo Bacen;

IIT - até dez por cento se o emissor for:

a) tesouro estadual ou municipal;

b) companhia aberta com registro na CVM ou assemelhada;
c) organismo multilateral;

d) companhia securitizadora;

e) patrocinador do plano de beneficios;

f) fundo de investimento em direitos creditérios ou fundo de investimento em
cotas de fundo de investimento em direitos creditérios;

g) fundo de indice referenciado em cesta de acdes de companhias abertas;

h) SPE; ou



i) fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundo de
investimento classificado no segmento de investimentos estruturados;

IV - até cinco por cento se o emissor ndo estiver incluido nos incisos II e III.
§ 1° Considera-se como um Uunico emissor, para efeito deste artigo, os
integrantes de um mesmo conglomerado econ6mico ou financeiro, bem como as

companhias controladas pelos tesouros estaduais ou municipais.

§ 20 Os depdsitos em poupanca e as coobrigacoes de responsabilidade da
instituicao financeira devem ser computados no limite estabelecido no inciso II.

§ 39 Para fins de verificacdo do limite estabelecido na alinea "d" do inciso III, nos
casos de emissOes de certificados de recebiveis com a instituicdo de regime fiduciario,
considera-se como emissor cada patrimonio separado constituido com a adocgao do
referido regime.

§ 49 Os emissores dos ativos recebidos como lastro de operagoes
compromissadas devem ser computados nos limites estabelecidos neste artigo.

§ 59 Para fins de verificagao dos limites estabelecidos neste artigo, devem ser
observados os investimentos finais do plano de beneficios, desconsideradas as
participacdoes em empresas constituidas exclusivamente com o objetivo de participar,
direta ou indiretamente, do capital de companhias abertas.

Secao III
Dos Limites de Concentragao por Emissor

Art. 42. A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela
administrados, o limite de até vinte e cinco por cento:

I - do capital total de uma mesma companhia aberta ou de uma mesma SPE;
IT - do capital votante de uma mesma companhia aberta;

III - do patrimbnio liquido de uma mesma instituicdo financeira autorizada a
funcionar pelo Bacen; e

IV - do patriménio liguido de um mesmo:
a) fundo de indice referenciado em cesta de acdes de companhias abertas;

b) fundo de investimento classificado no segmento de investimentos



estruturados;

c) fundo de investimento constituido no Brasil que tenha em sua carteira ativos
classificados no segmento de investimentos no exterior; ou

d) fundo de indice do exterior admitido a negociacdo em bolsa de valores do
Brasil;

V - do patrimbnio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis
com a adocao de regime fiduciario.

§ 1° Para fins de verificacao dos limites estabelecidos nos incisos I e II devem ser
considerados adicionalmente os bbonus de subscricdo, os recibos de subscricdo e as
debéntures conversiveis em agdes de uma mesma companhia.

§ 20 Para fins de verificagao dos limites estabelecidos neste artigo, devem ser
observados os investimentos finais da EFPC, desconsideradas as participacdoes em
empresas constituidas exclusivamente com o objetivo de participar, direta ou
indiretamente, do capital de companhias abertas.

§ 3° O limite estabelecido na alinea "b" do inciso IV ndao se aplica a fundos de
investimento em cotas de fundo de investimento desde que suas aplicacdes observem
tais limites.

§ 4° O limite estabelecido na alinea "b" do inciso IV ndao se aplica a fundos de
investimento imobiliario que possuam em sua carteira exclusivamente imoveis
concluidos e com certiddao de habite-se.

§ 59 A EFPC tem até 60 (sessenta) dias a partir da data de cada integralizacao
para enquadrar-se aos limites previstos no inciso IV do caput.

Secao IV
Dos Limites de Concentracao por Investimento

Art. 43. A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela
administrados, o limite de vinte e cinco por cento de:

I - uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios;

II - uma mesma classe ou série de cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios; ou

IIT - um mesmo empreendimento imobiliario.



Paragrafo unico. Excetuam-se do inciso I deste artigo acdes, bonus de subscricao
de acdes, recibos de subscricdo de acles, certificados de recebiveis emitidos com
adocdo de regime fiduciario e debéntures de emissao de SPE.

Capitulo VIII
DOS DERIVATIVOS

Art. 44. A EFPC pode realizar operacdoes com derivativos, desde que observadas,
cumulativamente, as seguintes condigdes:

I - avaliagao prévia dos riscos envolvidos;
IT - existéncia de sistemas de controles internos adequados as suas operagoes;

III - registro da operagcao ou negociacao em bolsa de valores ou de mercadorias e
futuros;

IV - atuacdo de cdmaras e prestadores de servicos de compensacdo e de
liguidacdo como contraparte central garantidora da operacao;

V - depdsito de margem limitado a quinze por cento da posicao em titulos da
divida publica mobiliaria federal, titulos e valores mobiliarios de emissdo de instituicao
financeira autorizada a funcionar pelo Bacen e agdes pertencentes ao Indice Bovespa
da carteira de cada plano ou fundo de investimento; e

VI - valor total dos prémios de opcbdes pagos limitado a cinco por cento da
posicdo em titulos da divida publica mobilidria federal, titulos e valores mobilidrios de
emissdo de instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen e agdes
pertencentes ao Indice Bovespa da carteira de cada plano ou fundo de investimento.

Paragrafo Unico. Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI
deste artigo ndo serdo considerados os titulos recebidos como lastro em operagoes
compromissadas.

Capitulo IX
DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

Art. 45. Os fundos de investimento de que trata esta Resolucao devem ser
registrados na CVM.

Art. 46. Os investimentos realizados por meio de fundos de investimento devem
observar as modalidades de investimento, os requisitos e as condicdes estabelecidos



nesta Resolugao.
§ 19 Excetuam-se das disposicoes do caput:

I - os fundos de investimento e os fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como divida externa;

IT - os fundos de investimento em direitos creditdrios e os fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios; e

IIT - os fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados no segmento de investimentos estruturados.

Art. 47. Os investimentos realizados por meio de fundos de investimentos e de
fundos de investimentos em cotas de fundos de investimentos devem ser consolidados
com as posicoes das carteiras préprias e carteiras administradas para fins de
verificacao dos limites estabelecidos nesta Resolucao.

Paragrafo uUnico. Excetuam-se das disposicoes do caput:

I - os fundos de investimento e os fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como divida externa;

II - os fundos de investimento em direitos creditorios e os fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios;

IIT - os fundos de indice referenciado em cesta de acdes de companhias abertas;

IV - os fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados no segmento de investimentos estruturados.

Art. 48. As cotas de fundos de investimento e de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento classificados como curto prazo, referenciado, renda
fixa ou de acdes podem ser consideradas ativos finais desde que:

I - os regulamentos, prospectos ou termos de adesdao dos respectivos fundos
contemplem:

a) a constituicdo na forma de condominio aberto, ndo exclusivo;

b) a observancia dos limites, requisitos e condicdes aplicaveis a investidores que
nao sejam considerados qualificados, nos termos da regulamentagcao da CVM; e



c) o envio de dados sobre a carteira e as operacdes do fundo a SPC na forma e
periodicidade por esta estabelecida;

IT - a EFPC observe, cumulativamente, os seguintes limites:

a) até dez por cento dos recursos de cada plano por ela administrado em cada
fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento;
e

b) até vinte e cinco por cento do patrimbnio liquido de cada fundo de
investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento,
considerando-se a soma dos recursos por ela administrados.

§ 10 A observancia do limite de que trata a alinea "b" do inciso II deste artigo é
facultativa nos 60 (sessenta) dias subsequentes a data de constituicdao do fundo.

§ 29 Nao sera considerado como infringéncia ao limite de que trata a alinea "b"
do inciso II deste artigo, os desenquadramentos passivos ocasionados por resgates
realizados pelos demais cotistas, devendo o enquadramento ser estabelecido no prazo
maximo de 60 (sessenta) dias.

§ 3° Nao se enquadram neste artigo os fundos classificados como de acdes que
tenham como objetivo investir em uma Unica empresa ou em um Unico setor
econdémico.

Art. 49. As cotas de fundos de investimento e de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento mencionadas no art. 48 deverao ser computadas,
conforme os fatores de risco definidos nos seus respectivos regulamentos ou politicas
de investimento:

I - no limite de cem por cento dos recursos do plano estabelecido no inciso I do
art. 35:

a) fundos de investimento e fundos em cotas de fundos de investimento
classificados como curto prazo;

b) fundos de investimento e fundos em cotas de fundos de investimento
classificados como referenciados; e

c) fundos de investimento e fundos em cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa;

IT - no limite de vinte por cento dos recursos do plano estabelecido na alinea "g"



do inciso III do art. 35, os fundos de investimento e os fundos de investimento em
cotas em fundos de investimento que tém na sua denominacao a expressao "crédito
privado"; e

ITI - no limite de trinta e cinco por cento dos recursos do plano estabelecido no
inciso V do art. 36, os fundos de investimento e fundos em cotas de fundos de
investimento classificados como de agoes.

Art. 50. A EFPC pode integralizar ou resgatar cotas de fundos de investimento
com ativos, desde que observada a regulamentacao estabelecida pela CVM.

Art. 51. A aplicacao de recursos pela EFPC em fundos de investimentos ou em
carteiras administradas, quando os regulamentos ou contratos contenham clausulas
que tratem de taxa de performance, esta condicionada a que o pagamento da referida
taxa atenda as seguintes condicOes:

I - rentabilidade do investimento superior a valorizacdao de, no minimo, cem por
cento do indice de referéncia;

IT - montante final do investimento superior ao capital inicial da aplicagdao ou ao
valor do investimento na data do ultimo pagamento;

III - periodicidade, no minimo, semestral;
IV - forma exclusivamente em espécie; e

V - conformidade com as demais regras aplicaveis a investidores que ndo sejam
considerados qualificados, nos termos da regulamentacao da CVM.

Capitulo X
DO DESENQUADRAMENTO PASSIVO

Art. 52. Nao sao considerados como infringéncia aos limites estabelecidos nesta
Resolucao os desenquadramentos passivos decorrentes de:

I - valorizagao de ativos;
IT - recebimento de agdes em bonificagao;
III - conversao de bonus ou recibos de subscricao;

IV - exercicio do direito de preferéncia;



V - reestruturacao societaria na qual a EFPC nao efetue novos aportes;

VI - recebimento de ativos provenientes de operacoes de empréstimos realizados
nos termos do art. 24; e

VII - reavaliacao de imoveis.

§ 10 Os excessos referidos neste artigo, sempre que verificados, devem ser
eliminados no prazo de setecentos e vinte dias.

§ 29 A contagem do prazo de que trata o § 1° serda suspensa enquanto o
montante financeiro do desenquadramento for inferior ao resultado superavitario
acumulado do respectivo plano de beneficios, observada a regulamentacao
estabelecida pelo CGPC.

§ 39 A EFPC fica impedida, até o respectivo enquadramento, de efetuar
investimentos que agravem o0s excessos verificados.

Capitulo XI _
DAS VEDACOES

Art. 53. E vedado & EFPC:
I - realizar operacdes entre planos por ela administrados, exceto nos casos de
transferéncia de recursos, desde que observadas as condicOes estabelecidas pelo CGPC

ou pela SPC;

IT - atuar como instituicao financeira, salvo nos casos expressamente previstos
nesta Resolucgao;

III - realizar operacoes de crédito com suas patrocinadoras;
IV - prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;
V - aplicar em ativos ou modalidades nao previstas nesta Resolucao;

VI - aplicar recursos em titulos ou valores mobilidarios de companhias sem
registro na CVM, ressalvados os casos expressamente previstos nesta Resolucao;

VII - aplicar recursos em companhias que ndo estejam admitidas a negociacdo
nos segmentos Novo Mercado, Nivel 2 ou Bovespa Mais da BM&FBovespa, salvo se
estas tiverem realizado sua primeira distribuicdo publica em data anterior a 29 de maio
de 2001;



VIII - realizar operagdoes com acoes fora de bolsa de valores ou mercado de
balcao organizado por entidade autorizada a funcionar pela CVM, exceto nas seguintes
hipoteses:

a) distribuicdo publica de acodes;

b) exercicio do direito de preferéncia;

c) conversao de debéntures em acoes;

d) exercicio de bonus ou de recibos de subscricao;

e) casos previstos em regulamentacdo estabelecida pela SPC; e

f) demais casos expressamente previstos nesta Resolucao.

IX - manter posicdes em mercados derivativos, diretamente ou por meio de
fundo de investimento:

a) a descoberto; ou

b) que gerem possibilidade de perda superior ao valor do patrimonio da carteira
ou do fundo de investimento;

X - realizar operagdes de compra e venda de um mesmo titulo, valor mobiliario
ou contrato derivativo em um mesmo dia (operagdes day trade), excetuadas as
realizadas em plataforma eletronica ou em bolsa de valores ou de mercadorias e
futuros, desde que devidamente justificadas em relatério atestado pelo AETQ ou pelo
administrador do fundo de investimento;

XI - aplicar no exterior por meio da carteira prépria ou administrada, ressalvados
0S casos expressamente previstos nesta Resolucao;

XII - locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar titulos e
valores mobilidrios, exceto nas seguintes hipdteses:

a) depdsito de garantias em operacdes com derivativos no ambito de cada plano
de beneficios;

b) operacdoes de empréstimos de titulos e valores mobilidrios, nos termos do art.
24 desta Resolucao; e



c) depdsito de garantias de acgOes judiciais no ambito de cada plano administrado
pela EFPC;

XIII - atuar como incorporadora, de forma direta, indireta ou por meio de fundo
de investimento imobiliario; e

XIV - adquirir ou manter terrenos, exceto aqueles destinados a realizacdo de
empreendimentos imobilidrios ou construcdo de imdveis para aluguel, renda ou uso
préprio, e desde que haja previsdao na politica de investimentos do plano de beneficios.

§ 19 As vedacOes deste artigo se aplicam a carteira prépria, carteira
administrada, fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundo de
investimento, incluindo aqueles que tem as suas cotas tratadas como ativos finais,
exceto:

I - aos fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como divida externa;

II - aos fundos de investimento em direitos creditorios e fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios;

IITI - aos fundos de investimento e fundos de investimentos em cotas de fundos
de investimento em participagoes; e

IV - aos fundos de investimento em empresas emergentes.

§ 20 Para os fundos de investimento imobilidario ndo se aplicam as vedacoes
estabelecidas nos incisos V, VI e VII deste artigo.

§ 3° Para os fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados como multimercado, incluidos no segmento de
investimentos estruturados, nao se aplicam as vedagdes estabelecidas nos incisos VII,
IX, X e XI.

Capitulo XII
DOS NOVOS PLANOS

Art. 54. Entende-se como novo plano, para efeito desta Resolugao, o plano que
receber sua primeira contribuicdo apds a entrada em vigor desta Resolucdo.

§ 19 A politica de investimento para o novo plano é facultativa no primeiro
exercicio subsequente a data de recebimento da primeira contribuicao.



§ 29 A observancia dos limites de alocacdao, de alocacdao por emissor e de
concentracao por emissor é facultativa nos 24 meses subsequentes ao recebimento da
primeira contribuigao.

§ 39 As faculdades previstas neste artigo nao se aplicam aos planos originados de
processos de fusao, cisdo ou incorporacao.

Capitulo XIIT )
DAS DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

Secao I
Das Disposicdes Transitérias

Art. 55. A EFPC que verificar, na data de entrada em vigor desta Resolugdo, o
desenquadramento de cada plano em relagdao a modalidades, requisitos, condicdes ou
limites ora estabelecidos, podem manter os respectivos investimentos até a data do
seu vencimento.

§ 19 A EFPC fica impedida de efetuar novas aplicacdes que agravem 0S excessos
mencionados no caput até que se observe o enquadramento ao disposto nesta
Resolucao.

§ 29 Excetuam-se do disposto no § 1° a integralizacdo, em decorréncia de
compromissos formalmente assumidos pela EFPC até a data da entrada em vigor desta
Resolucao, de cotas de:

I - fundos de investimentos em direitos creditorios;

II - fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios;

ITI - fundos de investimento em participacoes;

IV - fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em
participagoes;

V - fundos de investimento em empresas emergentes; e
VI - fundos de investimentos imobiliarios.
§ 30 Adicionalmente ao disposto no caput, podem ser mantidos os investimentos

em SPE, que nao satisfacam integralmente aos requisitos ora estabelecidos no
paragrafo unico do art. 19, realizados até a data da entrada em vigor desta Resolucao.



Art. 56. A EFPC que executa plano de enquadramento aprovado nos termos da
Resolucdo n° 3.121, de 25 de setembro de 2003, deve encaminhar relatérios
semestrais a SPC sobre a execucao de seu plano de enquadramento devidamente
atestado pelo seu Conselho Fiscal.

§ 1° Compete exclusivamente a SPC examinar os relatérios semestrais dos
planos de enquadramento, deliberar a respeito de sua execugao, em conformidade com
as diretrizes estabelecidas nesta Resolucao e, quando for o caso, aplicar as sangoes
previstas na legislacao em vigor.

§ 29 O prazo para cumprimento do plano de enquadramento é aquele aprovado
anteriormente pelo CMN, adicionado de setecentos e vinte dias.

§ 39 A EPFC que executa plano de enquadramento ja vencido e ainda nao
concluido até a data de entrada em vigor desta Resolucdao deve se enquadrar aos
limites ora estabelecidos até 31 de dezembro de 2010.

§ 4° A EFPC a que se refere o caput deve apresentar a SPC revisdo de seu plano
de enquadramento ao disposto nesta Resolucao até a data de envio do relatorio
referente ao 2° semestre de 2009.

§ 59 A EFPC pode incluir, na revisao do plano de enquadramento mencionada no
§ 49, as prerrogativas relativas ao desenquadramento passivo conforme disposto no
art. 52.

Secao II
Das Disposicoes Finais

Art. 57. Esta Resolugao entra em vigor na data de sua publicagao.
Art. 58. Ficam revogadas as Resolucdes ns. 3.456, de 1° de junho de 2007,
3.558, de 27 de margo de 2008, e 3.652, de 17 de dezembro de 2008.

HENRIQUE DE CAMPOS MEIRELLES
Presidente do Banco

(Observacgao Abrapp: este texto ndao substitui o publicado no D.0.U. de 28.09.2009)



