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1. SEGURIDADE SOCIAL (Conteúdo para Dirigente, Conselho Fiscal e Conselho de 
Administração) 

1.1 DEFINIÇÕES E OBJETIVOS (constituição federal) 

Art. 194. A seguridade social compreende um conjunto integrado de ações de iniciativa dos 
Poderes Públicos e da sociedade, destinadas a assegurar os direitos relativos à saúde, à 
previdência e à assistência social. 

Parágrafo único. Compete ao Poder Público, nos termos da lei, organizar a seguridade social, 
com base nos seguintes objetivos: 

I - Universalidade da cobertura e do atendimento; (cobertura de atendimento para todos) 

II - uniformidade e equivalência dos benefícios e serviços às populações urbanas e rurais; 
(benefícios iguais para áreas urbanas e rurais) 

III - seletividade e distributividade na prestação dos benefícios e serviços; (seleção e 
distribuição justa dos benefícios) 

IV - Irredutibilidade do valor dos benefícios; (valor dos benefícios não pode diminuir) 

V - Equidade na forma de participação no custeio; (participação justa nos custos) 

VI - diversidade da base de financiamento, identificando-se, em rubricas contábeis 
específicas para cada área, as receitas e as despesas vinculadas a ações de saúde, 
previdência e assistência social, preservado o caráter contributivo da previdência 
social;           (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

VII - caráter democrático e descentralizado da administração, mediante gestão 
quadripartite, com participação dos trabalhadores, dos empregadores, dos aposentados e 
do Governo nos órgãos colegiados.         (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 20, 
de 1998) 

 

1.2 PREVIDENCIA SOCIAL – Conceito 

A Previdência Social é um Seguro Social destinado aos trabalhadores brasileiros e seus 
dependentes, com o objetivo de assegurar a subsistência do trabalhador, caso ocorra 
algum sinistro que o impeça de laborar, por exemplo: aposentadoria, incapacidade, 
doença, etc. 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art194pvii
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art194pvii
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Importante mencionar que a Previdência Social é um direito social, previsto no 
artigo 6º da Constituição Federal, que assegura que os trabalhadores possuam uma 
existência digna, não podendo, por exemplo, receber renda inferior ao valor do salário 
mínimo. 
Assim, existe o Regime Geral da Previdência Social – RGPS - e o Regime Próprio de 
Previdência Social – RPPS -. 

1.3 REGIMES DE PREVIDÊNCIA 

No Brasil, há dois regimes de previdência social: RGPS e RPPS. O Regime Geral da 
Previdência Social (RGPS) é o sistema mais abrangente, destinado a profissionais com 
carteira assinada, autônomos, segurados especiais ou qualquer pessoa que tenha 
contribuído de forma autônoma para o INSS.  
Já o Regime Próprio da Previdência Social (RPPS) é destinado a servidores públicos mantidos 
pelo governo federal, estados, municípios e Distrito Federal. 
Em relação à gestão de recursos, a previdência pública utiliza o modelo de repartição, em 
que todas as contribuições recolhidas dos trabalhadores ativos financiam as aposentadorias 
dos mais velhos. 
O grande problema desse modelo é que com o envelhecimento da população, redução da 
natalidade e aumento dos empregos informais (sem carteira assinada) a conta passou a não 
fechar, gerando um déficit bilionário no orçamento do governo.  
 
1.3.1 REGIME GERAL DE PREVIDÊNCIA SOCIAL – RGPS – (CF 1988) 

Art. 201. A previdência social será organizada sob a forma do Regime Geral de Previdência 
Social, de caráter contributivo e de filiação obrigatória, observados critérios que preservem 
o equilíbrio financeiro e atuarial, e atenderá, na forma da lei, a:  
I - cobertura dos eventos de incapacidade temporária ou permanente para o trabalho e 
idade avançada;  
II - proteção à maternidade, especialmente à gestante;  
III - proteção ao trabalhador em situação de desemprego involuntário;  
IV - salário-família e auxílio-reclusão para os dependentes dos segurados de baixa renda;  
V - Pensão por morte do segurado, homem ou mulher, ao cônjuge ou companheiro e 
dependentes, observado o disposto no § 2º.   
§ 1º É vedada a adoção de requisitos ou critérios diferenciados para concessão de 
benefícios, ressalvada, nos termos de lei complementar, a possibilidade de previsão de 
idade e tempo de contribuição distintos da regra geral para concessão de aposentadoria 
exclusivamente em favor dos segurados:   
I - com deficiência, previamente submetidos a avaliação biopsicossocial realizada por equipe 
multiprofissional e interdisciplinar;   

https://www.jusbrasil.com.br/topicos/10641309/artigo-6-da-constituicao-federal-de-1988
https://www.jusbrasil.com.br/legislacao/1503907193/constituicao-federal-constituicao-da-republica-federativa-do-brasil-1988
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II - Cujas atividades sejam exercidas com efetiva exposição a agentes químicos, físicos e 
biológicos prejudiciais à saúde, ou associação desses agentes, vedada a caracterização por 
categoria profissional ou ocupação.  
§ 2º Nenhum benefício que substitua o salário de contribuição ou o rendimento do trabalho 
do segurado terá valor mensal inferior ao salário mínimo.  
§ 3º Todos os salários de contribuição considerados para o cálculo de benefício serão 
devidamente atualizados, na forma da lei.   
§ 4º É assegurado o reajustamento dos benefícios para preservar-lhes, em caráter 
permanente, o valor real, conforme critérios definidos em lei.   
§ 5º É vedada a filiação ao regime geral de previdência social, na qualidade de segurado 
facultativo, de pessoa participante de regime próprio de previdência.  
§ 6º A gratificação natalina dos aposentados e pensionistas terá por base o valor dos 
proventos do mês de dezembro de cada ano.  
§ 7º É assegurada aposentadoria no regime geral de previdência social, nos termos da lei, 
obedecidas as seguintes condições:  
I - 65 (sessenta e cinco) anos de idade, se homem, e 62 (sessenta e dois) anos de idade, se 
mulher, observado tempo mínimo de contribuição;  
II - 60 (sessenta) anos de idade, se homem, e 55 (cinquenta e cinco) anos de idade, se 
mulher, para os trabalhadores rurais e para os que exerçam suas atividades em regime de 
economia familiar, nestes incluídos o produtor rural, o garimpeiro e o pescador artesanal.  
§ 8º O requisito de idade a que se refere o inciso I do § 7º será reduzido em 5 (cinco) anos, 
para o professor que comprove tempo de efetivo exercício das funções de magistério na 
educação infantil e no ensino fundamental e médio fixado em lei complementar.  
§ 9º Para fins de aposentadoria, será assegurada a contagem recíproca do tempo de 
contribuição entre o Regime Geral de Previdência Social e os regimes próprios de 
previdência social, e destes entre si, observada a compensação financeira, de acordo com 
os critérios estabelecidos em lei.  
§ 9º-A. O tempo de serviço militar exercido nas atividades de que tratam os arts. 42, 142 e 
143 e o tempo de contribuição ao Regime Geral de Previdência Social ou a regime próprio 
de previdência social terão contagem recíproca para fins de inativação militar ou 
aposentadoria, e a compensação financeira será devida entre as receitas de contribuição 
referentes aos militares e as receitas de contribuição aos demais regimes.  
§ 10. Lei complementar poderá disciplinar a cobertura de benefícios não programados, 
inclusive os decorrentes de acidente do trabalho, a ser atendida concorrentemente pelo 
Regime Geral de Previdência Social e pelo setor privado.  
§ 11. Os ganhos habituais do empregado, a qualquer título, serão incorporados ao salário 
para efeito de contribuição previdenciária e conseqüente repercussão em benefícios, nos 
casos e na forma da lei.  
§ 12. Lei instituirá sistema especial de inclusão previdenciária, com alíquotas diferenciadas, 
para atender aos trabalhadores de baixa renda, inclusive os que se encontram em situação 
de informalidade, e àqueles sem renda própria que se dediquem exclusivamente ao 
trabalho doméstico no âmbito de sua residência, desde que pertencentes a famílias de baixa 
renda.  
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§ 13. A aposentadoria concedida ao segurado de que trata o § 12 terá valor de 1 (um) 
salário-mínimo.  
§ 14. É vedada a contagem de tempo de contribuição fictício para efeito de concessão dos 
benefícios previdenciários e de contagem recíproca.  
§ 15. Lei complementar estabelecerá vedações, regras e condições para a acumulação de 
benefícios previdenciários.  
§ 16. Os empregados dos consórcios públicos, das empresas públicas, das sociedades de 
economia mista e das suas subsidiárias serão aposentados compulsoriamente, observado o 
cumprimento do tempo mínimo de contribuição, ao atingir a idade máxima de que trata o 
inciso II do § 1º do art. 40, na forma estabelecida em lei.  
 
1.3.2 REGIME PRÓPRIO DE PREVIDÊNCIA SOCIAL (ART. 40 CF 1988) 

 Art. 40. O regime próprio de previdência social dos servidores titulares de cargos efetivos 
terá caráter contributivo e solidário, mediante contribuição do respectivo ente federativo, 
de servidores ativos, de aposentados e de pensionistas, observados critérios que preservem 
o equilíbrio financeiro e atuarial.  

§ 1º O servidor abrangido por regime próprio de previdência social será aposentado:  

I - por incapacidade permanente para o trabalho, no cargo em que estiver investido, quando 
insuscetível de readaptação, hipótese em que será obrigatória a realização de avaliações 
periódicas para verificação da continuidade das condições que ensejaram a concessão da 
aposentadoria, na forma de lei do respectivo ente federativo;           (Redação dada pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

II - compulsoriamente, com proventos proporcionais ao tempo de contribuição, aos 70 
(setenta) anos de idade, ou aos 75 (setenta e cinco) anos de idade, na forma de lei 
complementar;                 (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 88, de 
2015)         (Vide Lei Complementar nº 152, de 2015) 

III - no âmbito da União, aos 62 (sessenta e dois) anos de idade, se mulher, e aos 65 (sessenta 
e cinco) anos de idade, se homem, e, no âmbito dos Estados, do Distrito Federal e dos 
Municípios, na idade mínima estabelecida mediante emenda às respectivas Constituições e 
Leis Orgânicas, observados o tempo de contribuição e os demais requisitos estabelecidos 
em lei complementar do respectivo ente federativo.           (Redação dada pela Emenda 
Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 2º Os proventos de aposentadoria não poderão ser inferiores ao valor mínimo a que se 
refere o § 2º do art. 201 ou superiores ao limite máximo estabelecido para o Regime Geral 
de Previdência Social, observado o disposto nos §§ 14 a 16.            (Redação dada pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc88.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc88.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/LCP/Lcp152.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
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Art. 201. A previdência social será organizada sob a forma do Regime Geral de Previdência Social, de caráter 

contributivo e de filiação obrigatória, observados critérios que preservem o equilíbrio financeiro e atuarial, e 

atenderá, na forma da lei, a: (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 2º Nenhum benefício que substitua o salário de contribuição ou o rendimento do trabalho do segurado 

terá valor mensal inferior ao salário mínimo. (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 20, de 1998) 

§ 3º As regras para cálculo de proventos de aposentadoria serão disciplinadas em lei do 
respectivo ente federativo.            (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 
2019) 

§ 4º É vedada a adoção de requisitos ou critérios diferenciados para concessão de benefícios 
em regime próprio de previdência social, ressalvado o disposto nos §§ 4º-A, 4º-B, 4º-C e 
5º.             (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 4º-A. Poderão ser estabelecidos por lei complementar do respectivo ente federativo idade 
e tempo de contribuição diferenciados para aposentadoria de servidores com deficiência, 
previamente submetidos a avaliação biopsicossocial realizada por equipe multiprofissional 
e interdisciplinar.           (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 4º-B. Poderão ser estabelecidos por lei complementar do respectivo ente federativo idade 
e tempo de contribuição diferenciados para aposentadoria de ocupantes do cargo de 
agente penitenciário, de agente socioeducativo ou de policial dos órgãos de que tratam o 
inciso IV do caput do art. 51, o inciso XIII do caput do art. 52 e os incisos I a IV do caput do 
art. 144.           (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 4º-C. Poderão ser estabelecidos por lei complementar do respectivo ente federativo idade 
e tempo de contribuição diferenciados para aposentadoria de servidores cujas atividades 
sejam exercidas com efetiva exposição a agentes químicos, físicos e biológicos prejudiciais 
à saúde, ou associação desses agentes, vedada a caracterização por categoria profissional 
ou ocupação.           (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 5º Os ocupantes do cargo de professor terão idade mínima reduzida em 5 (cinco) anos em 
relação às idades decorrentes da aplicação do disposto no inciso III do § 1º, desde que 
comprovem tempo de efetivo exercício das funções de magistério na educação infantil e no 
ensino fundamental e médio fixado em lei complementar do respectivo ente 
federativo.         (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 6º Ressalvadas as aposentadorias decorrentes dos cargos acumuláveis na forma desta 
Constituição, é vedada a percepção de mais de uma aposentadoria à conta de regime 
próprio de previdência social, aplicando-se outras vedações, regras e condições para a 
acumulação de benefícios previdenciários estabelecidas no Regime Geral de Previdência 
Social.            (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 7º Observado o disposto no § 2º do art. 201, quando se tratar da única fonte de renda 
formal auferida pelo dependente, o benefício de pensão por morte será concedido nos 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
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termos de lei do respectivo ente federativo, a qual tratará de forma diferenciada a hipótese 
de morte dos servidores de que trata o § 4º-B decorrente de agressão sofrida no exercício 
ou em razão da função.            (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 8º É assegurado o reajustamento dos benefícios para preservar-lhes, em caráter 
permanente, o valor real, conforme critérios estabelecidos em lei.          (Redação dada pela 
Emenda Constitucional nº 41, 19.12.2003) 

§ 9º O tempo de contribuição federal, estadual, distrital ou municipal será contado para fins 
de aposentadoria, observado o disposto nos §§ 9º e 9º-A do art. 201, e o tempo de serviço 
correspondente será contado para fins de disponibilidade.            (Redação dada pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 10 - A lei não poderá estabelecer qualquer forma de contagem de tempo de contribuição 
fictício.           (Incluído pela Emenda Constitucional nº 20, de 15/12/98)      (Vide Emenda 
Constitucional nº 20, de 1998) 

§ 11 - Aplica-se o limite fixado no art. 37, XI, à soma total dos proventos de inatividade, 
inclusive quando decorrentes da acumulação de cargos ou empregos públicos, bem como 
de outras atividades sujeitas a contribuição para o regime geral de previdência social, e ao 
montante resultante da adição de proventos de inatividade com remuneração de cargo 
acumulável na forma desta Constituição, cargo em comissão declarado em lei de livre 
nomeação e exoneração, e de cargo eletivo.           (Incluído pela Emenda Constitucional nº 
20, de 15/12/98) 

§ 12. Além do disposto neste artigo, serão observados, em regime próprio de previdência 
social, no que couber, os requisitos e critérios fixados para o Regime Geral de Previdência 
Social.            (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 13. Aplica-se ao agente público ocupante, exclusivamente, de cargo em comissão 
declarado em lei de livre nomeação e exoneração, de outro cargo temporário, inclusive 
mandato eletivo, ou de emprego público, o Regime Geral de Previdência 
Social.            (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 14. A União, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios instituirão, por lei de iniciativa 
do respectivo Poder Executivo, regime de previdência complementar para servidores 
públicos ocupantes de cargo efetivo, observado o limite máximo dos benefícios do Regime 
Geral de Previdência Social para o valor das aposentadorias e das pensões em regime 
próprio de previdência social, ressalvado o disposto no § 16.            (Redação dada pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 15. O regime de previdência complementar de que trata o § 14 oferecerá plano de 
benefícios somente na modalidade contribuição definida, observará o disposto no art. 202 
e será efetivado por intermédio de entidade fechada de previdência complementar ou de 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art40
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art4
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art4
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art40
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art40
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
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entidade aberta de previdência complementar.            (Redação dada pela Emenda 
Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 16 - Somente mediante sua prévia e expressa opção, o disposto nos  §§ 14 e 15 poderá 
ser aplicado ao servidor que tiver ingressado no serviço público até a data da publicação do 
ato de instituição do correspondente regime de previdência complementar.               

§ 17. Todos os valores de remuneração considerados para o cálculo do benefício previsto 
no § 3° serão devidamente atualizados, na forma da lei.                  (Incluído pela Emenda 
Constitucional nº 41, 19.12.2003) 

§ 18. Incidirá contribuição sobre os proventos de aposentadorias e pensões concedidas pelo 
regime de que trata este artigo que superem o limite máximo estabelecido para os 
benefícios do regime geral de previdência social de que trata o art. 201, com percentual 
igual ao estabelecido para os servidores titulares de cargos efetivos.                (Incluído pela 
Emenda Constitucional nº 41, 19.12.2003)  (Vide ADIN 3133)  (Vide ADIN 3143)         (Vide 
ADIN 3184) 

§ 19. Observados critérios a serem estabelecidos em lei do respectivo ente federativo, o 
servidor titular de cargo efetivo que tenha completado as exigências para a aposentadoria 
voluntária e que opte por permanecer em atividade poderá fazer jus a um abono de 
permanência equivalente, no máximo, ao valor da sua contribuição previdenciária, até 
completar a idade para aposentadoria compulsória.            (Redação dada pela Emenda 
Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 20. É vedada a existência de mais de um regime próprio de previdência social e de mais 
de um órgão ou entidade gestora desse regime em cada ente federativo, abrangidos todos 
os poderes, órgãos e entidades autárquicas e fundacionais, que serão responsáveis pelo seu 
financiamento, observados os critérios, os parâmetros e a natureza jurídica definidos na lei 
complementar de que trata o § 22.            (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 
103, de 2019) 

§ 21. (Revogado).     (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 22. Vedada a instituição de novos regimes próprios de previdência social, lei 
complementar federal estabelecerá, para os que já existam, normas gerais de organização, 
de funcionamento e de responsabilidade em sua gestão, dispondo, entre outros aspectos, 
sobre:            (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

I - requisitos para sua extinção e consequente migração para o Regime Geral de Previdência 
Social;            (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

II - modelo de arrecadação, de aplicação e de utilização dos recursos;            (Incluído pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art1
http://www.stf.jus.br/portal/peticaoInicial/verPeticaoInicial.asp?base=ADI&documento=&s1=3133&processo=3133
http://www.stf.jus.br/portal/peticaoInicial/verPeticaoInicial.asp?base=ADI&documento=&s1=3143&processo=3143
http://www.stf.jus.br/portal/peticaoInicial/verPeticaoInicial.asp?base=ADI&documento=&s1=3184&processo=3184
http://www.stf.jus.br/portal/peticaoInicial/verPeticaoInicial.asp?base=ADI&documento=&s1=3184&processo=3184
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
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III - fiscalização pela União e controle externo e social;            (Incluído pela Emenda 
Constitucional nº 103, de 2019) 

IV - definição de equilíbrio financeiro e atuarial;            (Incluído pela Emenda Constitucional 
nº 103, de 2019) 

V - condições para instituição do fundo com finalidade previdenciária de que trata o art. 249 
e para vinculação a ele dos recursos provenientes de contribuições e dos bens, direitos e 
ativos de qualquer natureza;    (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

VI - mecanismos de equacionamento do deficit atuarial;            (Incluído pela Emenda 
Constitucional nº 103, de 2019) 

VII - estruturação do órgão ou entidade gestora do regime, observados os princípios 
relacionados com governança, controle interno e transparência;            (Incluído pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

VIII - condições e hipóteses para responsabilização daqueles que desempenhem atribuições 
relacionadas, direta ou indiretamente, com a gestão do regime;            (Incluído pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

IX - condições para adesão a consórcio público;            (Incluído pela Emenda Constitucional 
nº 103, de 2019) 

X - parâmetros para apuração da base de cálculo e definição de alíquota de contribuições 
ordinárias e extraordinárias.            (Incluído pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

 

1.3.3 REGIME DE PREVIDÊNCIA PRIVADA COMPLEMENTAR – RPPC – ART. 202, CF/88. 

Art. 202. O regime de previdência privada, de caráter complementar e organizado de forma 
autônoma em relação ao regime geral de previdência social, será facultativo, baseado na 
constituição de reservas que garantam o benefício contratado (definido), e regulado por lei 
complementar.         (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 20, de 1998) 

§ 1° A lei complementar de que trata este artigo assegurará ao participante de planos de 
benefícios de entidades de previdência privada o pleno acesso às informações relativas à 
gestão de seus respectivos planos.         (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 20, 
de 1998) 

§ 2° As contribuições do empregador, os benefícios e as condições contratuais previstas nos 
estatutos, regulamentos e planos de benefícios das entidades de previdência privada não 
integram o contrato de trabalho dos participantes, assim como, à exceção dos benefícios 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art202
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art202
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art202
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concedidos, não integram a remuneração dos participantes, nos termos da 
lei.         (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 20, de 1998) 

§ 3º É vedado o aporte de recursos a entidade de previdência privada pela União, Estados, 
Distrito Federal e Municípios, suas autarquias, fundações, empresas públicas, sociedades de 
economia mista e outras entidades públicas, salvo na qualidade de patrocinador, situação 
na qual, em hipótese alguma, sua contribuição normal poderá exceder a do 
segurado.         (Incluído pela Emenda Constitucional nº 20, de 1998) 

§ 4º Lei complementar disciplinará a relação entre a União, Estados, Distrito Federal ou 
Municípios, inclusive suas autarquias, fundações, sociedades de economia mista e empresas 
controladas direta ou indiretamente, enquanto patrocinadores de planos de benefícios 
previdenciários, e as entidades de previdência complementar.          (Redação dada pela 
Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 5º A lei complementar de que trata o § 4º aplicar-se-á, no que couber, às empresas 
privadas permissionárias ou concessionárias de prestação de serviços públicos, quando 
patrocinadoras de planos de benefícios em entidades de previdência 
complementar.          (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

§ 6º Lei complementar estabelecerá os requisitos para a designação dos membros das 
diretorias das entidades fechadas de previdência complementar instituídas pelos 
patrocinadores de que trata o § 4º e disciplinará a inserção dos participantes nos colegiados 
e instâncias de decisão em que seus interesses sejam objeto de discussão e 
deliberação.      (Redação dada pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019) 

 

1.4  EMENDA CONSTITUCIONAL N. 103/2019: ART. 9º E ART. 33. 

Art. 9º Até que entre em vigor lei complementar que discipline o § 22 do art. 40 da 
Constituição Federal, aplicam-se aos regimes próprios de previdência social o disposto 
na Lei nº 9.717, de 27 de novembro de 1998, e o disposto neste artigo. 
§ 1º O equilíbrio financeiro e atuarial do regime próprio de previdência social deverá ser 
comprovado por meio de garantia de equivalência, a valor presente, entre o fluxo das 
receitas estimadas e das despesas projetadas, apuradas atuarialmente, que, juntamente 
com os bens, direitos e ativos vinculados, comparados às obrigações assumidas, evidenciem 
a solvência e a liquidez do plano de benefícios. 
§ 2º O rol de benefícios dos regimes próprios de previdência social fica limitado às 
aposentadorias e à pensão por morte. 
§ 3º Os afastamentos por incapacidade temporária para o trabalho e o salário-maternidade 
serão pagos diretamente pelo ente federativo e não correrão à conta do regime próprio de 
previdência social ao qual o servidor se vincula. 
§ 4º Os Estados, o Distrito Federal e os Municípios não poderão estabelecer alíquota inferior 
à da contribuição dos servidores da União, exceto se demonstrado que o respectivo regime 
próprio de previdência social não possui deficit atuarial a ser equacionado, hipótese em que 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art202
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art202
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc103.htm#art1
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art40%C2%A722
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art40%C2%A722
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L9717.htm
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a alíquota não poderá ser inferior às alíquotas aplicáveis ao Regime Geral de Previdência 
Social. 
§ 5º Para fins do disposto no § 4º, não será considerada como ausência de deficit a 
implementação de segregação da massa de segurados ou a previsão em lei de plano de 
equacionamento de deficit. 
§ 6º A instituição do regime de previdência complementar na forma dos §§ 14 a 16 do art. 
40 da Constituição Federal e a adequação do órgão ou entidade gestora do regime próprio 
de previdência social ao § 20 do art. 40 da Constituição Federal deverão ocorrer no prazo 
máximo de 2 (dois) anos da data de entrada em vigor desta Emenda Constitucional. 
§ 7º Os recursos de regime próprio de previdência social poderão ser aplicados na 
concessão de empréstimos a seus segurados, na modalidade de consignados, observada 
regulamentação específica estabelecida pelo Conselho Monetário Nacional. 
§ 8º Por meio de lei, poderá ser instituída contribuição extraordinária pelo prazo máximo 
de 20 (vinte) anos, nos termos dos §§ 1º-B e 1º-C do art. 149 da Constituição 
Federal.          (Vide) 
§ 9º O parcelamento ou a moratória de débitos dos entes federativos com seus regimes 
próprios de previdência social fica limitado ao prazo a que se refere o § 11 do art. 195 da 
Constituição. 
 
Art. 33. Até que seja disciplinada a relação entre a União, os Estados, o Distrito Federal e os 
Municípios e entidades abertas de previdência complementar na forma do disposto nos §§ 
4º e 5º do art. 202 da Constituição Federal, somente entidades fechadas de previdência 
complementar estão autorizadas a administrar planos de benefícios patrocinados pela 
União, Estados, Distrito Federal ou Municípios, inclusive suas autarquias, fundações, 
sociedades de economia mista e empresas controladas direta ou indiretamente. 
 

2. REGIMES PRÓPRIOS DE PREVIDÊNCIA SOCIAL-RPPS (Conteúdo para Dirigente, Conselho 
Fiscal, Conselho de Administração e Comitê de Investimentos) 
 
2.1 Lei n. 9.717/1998. 
 Esta Lei dispõe sobre regras gerais para a organização e o funcionamento dos regimes 
próprios de previdência social dos servidores públicos da União, dos Estados, do Distrito 
Federal e dos Municípios, dos militares dos Estados e do Distrito Federal e dá outras 
providências. 
 
Art. 1º Os regimes próprios de previdência social dos servidores públicos da União, dos 
Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, dos militares dos Estados e do Distrito Federal 
deverão ser organizados, baseados em normas gerais de contabilidade e atuária, de modo 
a garantir o seu equilíbrio financeiro e atuarial, observados os seguintes critérios: 

I - realização de avaliação atuarial inicial e em cada balanço utilizando-se parâmetros 
gerais, para a organização e revisão do plano de custeio e benefícios; (Redação dada pela 
Medida Provisória nº 2.187-13, de 2001) 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art40%C2%A714.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art40%C2%A714.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art40%C2%A720.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art149%C2%A71b
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art149%C2%A71c
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art149%C2%A71c
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/emendas/emc/emc103.htm#art1.149
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art195%C2%A711.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art195%C2%A711.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art202%C2%A74.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Constituicao.htm#art202%C2%A74.0
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/MPV/2187-13.htm#art8
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/MPV/2187-13.htm#art8
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II - financiamento mediante recursos provenientes da União, dos Estados, do Distrito 
Federal e dos Municípios e das contribuições do pessoal civil e militar, ativo, inativo e dos 
pensionistas, para os seus respectivos regimes; 

III - as contribuições e os recursos vinculados ao Fundo Previdenciário da União, dos 
Estados, do Distrito Federal e dos Municípios e as contribuições do pessoal civil e militar, 
ativo, inativo, e dos pensionistas, somente poderão ser utilizadas para pagamento de 
benefícios previdenciários dos respectivos regimes, ressalvadas as despesas administrativas 
estabelecidas no art. 6º, inciso VIII, desta Lei, observado os limites de gastos estabelecidos 
em parâmetros gerais; (Redação dada pela Medida Provisória nº 2.187-13, de 2001) 

IV - cobertura de um número mínimo de segurados, de modo que os regimes possam 
garantir diretamente a totalidade dos riscos cobertos no plano de benefícios, preservando 
o equilíbrio atuarial sem necessidade de resseguro, conforme parâmetros gerais; 

V - cobertura exclusiva a servidores públicos titulares de cargos efetivos e a militares, 
e a seus respectivos dependentes, de cada ente estatal, vedado o pagamento de benefícios, 
mediante convênios ou consórcios entre Estados, entre Estados e Municípios e entre 
Municípios; 

VI - pleno acesso dos segurados às informações relativas à gestão do regime e 
participação de representantes dos servidores públicos e dos militares, ativos e inativos, nos 
colegiados e instâncias de decisão em que os seus interesses sejam objeto de discussão e 
deliberação; 

VII - registro contábil individualizado das contribuições de cada servidor e dos entes 
estatais, conforme diretrizes gerais; 

VIII - identificação e consolidação em demonstrativos financeiros e orçamentários de 
todas as despesas fixas e variáveis com pessoal inativo civil, militar e pensionistas, bem 
como dos encargos incidentes sobre os proventos e pensões pagos; 

IX - sujeição às inspeções e auditorias de natureza atuarial, contábil, financeira, 
orçamentária e patrimonial dos órgãos de controle interno e externo 

X - vedação de inclusão nos benefícios, para efeito de percepção destes, de parcelas 
remuneratórias pagas em decorrência de local de trabalho, de função de confiança ou de 
cargo em comissão, exceto quando tais parcelas integrarem a remuneração de contribuição 
do servidor que se aposentar com fundamento no art. 40 da Constituição Federal, 
respeitado, em qualquer hipótese, o limite previsto no § 2o do citado artigo; (Redação dada 
pela Lei nº 10.887, de 2004) 

XI - vedação de inclusão nos benefícios, para efeito de percepção destes, do abono de 
permanência de que tratam o § 19 do art. 40 da Constituição Federal, o § 5º do art. 2º e o § 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/MPV/2187-13.htm#art8
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Constituicao.htm#art40
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Constituicao.htm#art40%C2%A719
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art2%C2%A75
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art3%C2%A71


12 
 

1º do art. 3º da Emenda Constitucional nº 41, de 19 de dezembro de 2003. (Redação dada 
pela Lei nº 10.887, de 2004) 

§ 1º Aplicam-se adicionalmente aos regimes próprios de previdência social as 
disposições estabelecidas no art. 6º desta Lei relativas aos fundos com finalidade 
previdenciária por eles instituídos.    (Renumerado do parágrafo único pela Lei nº 13.846, 
de 2019) 

§ 2º Os regimes próprios de previdência social da União, dos Estados, do Distrito 
Federal e dos Municípios operacionalizarão a compensação financeira a que se referem o § 
9º do art. 201 da Constituição Federal e a Lei nº 9.796, de 5 de maio de 1999, entre si e com 
o regime geral de previdência social, sob pena de incidirem nas sanções de que trata o art. 
7º desta Lei.    (Incluído pela Lei nº 13.846, de 2019) 

Art. 2o A contribuição da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, incluídas 
suas autarquias e fundações, aos regimes próprios de previdência social a que estejam 
vinculados seus servidores não poderá ser inferior ao valor da contribuição do servidor 
ativo, nem superior ao dobro desta contribuição.    (Redação dada pela Lei nº 10.887, de 
2004) 
 
§ 1o A União, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios são responsáveis pela cobertura 
de eventuais insuficiências financeiras do respectivo regime próprio, decorrentes do 
pagamento de benefícios previdenciários. (Redação dada pela Lei nº 10.887, de 2004) 
 
 
2.2 PORTARIA MTP N. 1.467/2022 
 
Disciplina os parâmetros e as diretrizes gerais para organização e funcionamento dos 
regimes próprios de previdência social dos servidores públicos da União, dos Estados, do 
Distrito Federal e dos Municípios, em cumprimento à Lei nº 9.717, de 1998, aos arts. 1º e 
2º da Lei nº 10.887, de 2004 e à Emenda Constitucional nº 103, de 2019. 
Art. 2º Para os efeitos desta Portaria, considera-se: 
I - ente federativo: a União, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios; 
II - Regime Próprio de Previdência Social - RPPS: o regime de previdência instituído no 
âmbito da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios até 13 de novembro de 
2019, data de publicação da Emenda Constitucional nº 103, de 2019, que assegure, por lei, 
aos seus segurados, os benefícios de aposentadorias e pensão por morte previstos no art. 
40 da Constituição Federal; 
III - segurados: os segurados em atividade que sejam servidores públicos titulares de cargo 
efetivo, membros da magistratura, do Ministério Público, da Defensoria Pública e dos 
Tribunais de Contas de quaisquer dos poderes da União, dos Estados, do Distrito Federal e 
dos Municípios, incluídas suas autarquias e fundações;  
IV - beneficiários: os segurados aposentados e os pensionistas amparados em RPPS; 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Emendas/Emc/emc41.htm#art3%C2%A71
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Lei/L13846.htm#art31
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Lei/L13846.htm#art31
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Lei/L13846.htm#art31
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2004-2006/2004/Lei/L10.887.htm#Art10
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V - RPPS em extinção: o RPPS do ente federativo que deixou de assegurar em lei os 
benefícios de aposentadoria e pensão por morte a todos os segurados, mantendo a 
responsabilidade pelo pagamento dos benefícios concedidos, bem como daqueles cujos 
requisitos necessários à sua concessão foram implementados anteriormente à vigência da 
lei; 
VI - unidade gestora: entidade ou órgão único, de natureza pública, de cada ente federativo, 
abrangendo todos os poderes, órgãos e entidades autárquicas e fundacionais, que tenha 
por finalidade a administração, o gerenciamento e a operacionalização do RPPS, incluindo 
a arrecadação e gestão de recursos e fundos previdenciários, a concessão, o pagamento e 
a manutenção dos benefícios previdenciários; 
VII - dirigentes da unidade gestora: representante legal ou o detentor da autoridade mais 
elevada da unidade gestora do RPPS, e os demais integrantes do órgão ou instância superior 
de direção da unidade imediatamente a ele subordinados, correspondentes aos diretores 
no caso de diretoria executiva, ou aos cargos com funções de direção assemelhadas, em 
caso de outra denominação do órgão ou instância superior de direção; 
VIII - responsável pela gestão das aplicações dos recursos do RPPS: o dirigente ou servidor 
da unidade gestora do RPPS formalmente designado para a função, por ato da autoridade 
competente; 
IX - benefícios previdenciários: aposentadorias e pensão por morte; 
X - cargo efetivo: o conjunto de atribuições, deveres e responsabilidades específicas 
definidas em estatutos dos entes federativos cometidas a um servidor aprovado por meio 
de concurso público de provas ou de provas e títulos; 
XI - carreira: a sucessão de cargos efetivos, estruturados em níveis e graus segundo sua 
natureza, complexidade e o grau de responsabilidade, de acordo com o plano definido por 
lei de cada ente federativo; 
XII - tempo de efetivo exercício no serviço público: o tempo de exercício de cargo, inclusive 
militar, função ou emprego público, ainda que descontínuo, na Administração direta e 
indireta de qualquer dos entes federativos; 
XIII - remuneração do cargo efetivo: o valor constituído pelo subsídio, pelos vencimentos e 
pelas vantagens pecuniárias permanentes do cargo, estabelecidos em lei de cada ente, 
acrescido dos adicionais de caráter individual e das vantagens pessoais permanentes; 
XIV - recursos previdenciários: as contribuições e quaisquer valores, bens, ativos e seus 
rendimentos vinculados ao RPPS ou aos fundos previdenciários, de que trata o art. 6º da Lei 
nº 9.717, de 28 de novembro 1998, inclusive a totalidade dos créditos do ente instituidor 
do benefício, reconhecidos pelo regime de origem, relativos à compensação financeira 
prevista nos §§ 9º e 9º-A do art. 201 da Constituição Federal e os recursos destinados à taxa 
de administração; 
XV - equilíbrio financeiro e atuarial: a garantia de equivalência, a valor presente, entre o 
fluxo das receitas estimadas e das despesas projetadas, apuradas atuarialmente, que, 
juntamente com os bens, direitos e ativos vinculados, comparados às obrigações assumidas, 
evidenciem a solvência e a liquidez do plano de benefícios; 
XVI - taxa de administração: o valor financiado por meio de alíquota de contribuição, a ser 
somada às alíquotas de cobertura do custo normal do RPPS ou outra forma prevista em lei 
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de cada ente, para custeio das despesas correntes e de capital necessárias à organização, 
administração e ao funcionamento do regime, inclusive para conservação de seu 
patrimônio, observados limites anuais de gastos e a sua manutenção de forma segregada 
dos recursos destinados ao pagamento de benefícios; (Redação dada pela Portaria MTP nº 
3.803, de 16/11/2022). 
XVII - base de cálculo: valor das parcelas da remuneração ou do subsídio adotadas como 
base para contribuição ao RPPS e para cálculo dos benefícios por meio de média aritmética; 
XVIII - cálculo por integralidade: regra de definição do valor inicial de proventos de 
aposentadoria e das pensões por morte, que corresponderão à remuneração do segurado 
no cargo efetivo, ao subsídio, ou ao provento, conforme previsto na regra vigente para 
concessão desses benefícios quando da implementação dos requisitos pelo segurado ou 
beneficiário; 
XIX - cálculo por média: regra de definição dos proventos, que considera a média aritmética 
simples das bases de cálculo das contribuições aos regimes de previdência a que esteve 
filiado o segurado ou das bases para contribuições decorrentes das atividades militares de 
que tratam os arts. 42 e 142 da Constituição Federal, atualizadas monetariamente, 
correspondentes a todo o período contributivo, ou a parte deste, conforme regra vigente 
na data do implemento dos requisitos de aposentadoria; 
XX - paridade: forma de revisão dos proventos de aposentadoria e das pensões por morte 
aos quais foi assegurada a aplicação dessa regra, que ocorrerá na mesma proporção e na 
mesma data, sempre que se modificar a remuneração ou subsídio dos segurados em 
atividade, sendo também estendidos aos aposentados e pensionistas quaisquer benefícios 
ou vantagens posteriormente 
concedidos aos segurados, inclusive quando decorrentes da transformação ou 
reclassificação do cargo ou função em que se deu a aposentadoria ou que serviu de 
referência para a concessão de pensão por morte, desde que tenham natureza permanente 
e geral e sejam compatíveis com o regime jurídico dos segurados em atividade, na forma da 
lei; 
XXI - reajustamento anual: forma de revisão dos proventos e das pensões por morte aos 
quais não foi garantida a aplicação da paridade, para preservar, em caráter permanente, o 
valor real desses benefícios, conforme índice definido na legislação de cada ente federativo; 
XXII - proventos integrais: regra de definição do valor inicial de proventos, sem 
proporcionalização, que corresponderão à 100% (cem por cento) do valor calculado 
conforme inciso XVIII ou, pelo menos a 100% do valor calculado conforme inciso XIX, de 
acordo com a regra constitucional ou legal aplicável em cada hipótese; 
XXIII - proventos proporcionais: proventos de aposentadoria concedidos ao segurado que 
não cumpriu os requisitos para obtenção de proventos integrais, calculados conforme 
fração entre o tempo de contribuição do segurado e o tempo mínimo exigido para 
concessão de proventos integrais, calculado em dias, fração que será aplicada sobre a 
integralidade da remuneração do segurado ou sobre o resultado da média aritmética das 
bases de cálculo de contribuição com os percentuais a ela acrescidos, conforme regra 
constitucional ou legal aplicável em cada hipótese; 



15 
 

XXIV - contribuições normais: as contribuições do ente e dos segurados e beneficiários 
destinadas à cobertura do custo normal do plano de benefícios, e as contribuições dos 
aposentados e pensionistas, inclusive em decorrência da ampliação da base de cálculo para 
o valor dos proventos de aposentadoria e de pensões por morte que supere o valor a partir 
do salário mínimo; 
XXV - contribuições suplementares: as contribuições a cargo do ente destinadas à cobertura 
do custo suplementar, que corresponde às necessidades de custeio, atuarialmente 
calculadas, referentes ao tempo de serviço passado, ao equacionamento de deficit e outras 
finalidades para o equilíbrio do regime não incluídas nas contribuições normais; 
XXVI - Notificação de Ação Fiscal - NAF: documento que instaura o Processo Administrativo 
Previdenciário - PAP, emitido por Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil - AFRFB 
credenciado pela Secretaria de Previdência - SPREV do Ministério do Trabalho e Previdência 
- MTP; 
XXVII - Decisão-Notificação - DN: ato pelo qual AFRFB designado pela SPREV decide sobre 
impugnação apresentada no PAP; 
XXVIII - Decisão de Recurso - DR: ato pelo qual a autoridade competente decide sobre o 
recurso administrativo no PAP; 
XXIX - Despacho-Justificativa: ato praticado no PAP por AFRFB designado pela SPREV, 
homologado pela autoridade imediatamente superior e que não constitua DN ou DR; e 
XXX - Certificado de Regularidade Previdenciária - CRP: documento instituído pelo Decreto 
no 3.788, de 11 de abril de 2001, que atesta, para os fins do disposto no art. 7º da Lei nº 
9.717, de 1998, o cumprimento, pelos Estados, Distrito Federal e Municípios, dos critérios 
e exigências aplicáveis aos RPPS e aos seus fundos previdenciários, conforme previsão do 
inciso IV do art. 9º 
dessa Lei. 
§ 1º Nas referências desta Portaria: 
I - à União, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municípios, estão compreendidos: 
a) o Poder Executivo, o Poder Legislativo, o Poder Judiciário, o Ministério Público, a 
Defensoria Pública e os Tribunais de Contas; e 
b) as respectivas administrações diretas, fundos previdenciários, autarquias e fundações de 
direito público; 
II - a Tribunais de Contas, estão incluídos: Tribunal de Contas da União, Tribunal de Contas 
do Estado e, quando houver, Tribunal de Contas dos Municípios e Tribunal de Contas do 
Município; e 
III - a cargos efetivos, estão incluídos os cargos vitalícios. 
§ 2º Considera-se instituído o RPPS a partir da entrada em vigor da lei que assegurou a 
concessão dos benefícios de aposentadoria e pensão por morte, independentemente da 
criação de unidade gestora ou do estabelecimento de alíquota de contribuição, observadas 
as condições estabelecidas na própria lei de criação. 
§ 3º Quando os benefícios de aposentadoria e pensão por morte estiverem previstos em 
leis distintas, considerar-se-á instituído o RPPS na data da vigência da lei mais recente que 
estabeleça a concessão de um desses benefícios. 
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2.2.1 SEGURADOS E BENEFICIÁRIOS DO RPPS. (PORTARIA 1467 CAPÍTULO II). 
 
Art. 3º O RPPS oferecerá cobertura exclusiva a todos os servidores públicos titulares de 
cargo efetivo, bem como aos membros da magistratura, do Ministério Público, da 
Defensoria Pública e dos Tribunais de Contas de quaisquer dos poderes da União, dos 
Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, incluídas suas autarquias e fundações e a seus 
dependentes. 
§ 1º Aplica-se ao agente público do ente federativo, incluídas suas autarquias e fundações, 
ocupante, exclusivamente, de cargo em comissão declarado em lei de livre nomeação e 
exoneração, de outro cargo temporário, inclusive mandato eletivo, ou de emprego público, 
o Regime Geral de Previdência Social - RGPS. 
§ 2º O aposentado por qualquer regime de previdência que exerça ou venha a exercer cargo 
em comissão, cargo temporário, emprego público ou mandato eletivo filia-se, 
obrigatoriamente, ao RGPS. 
§ 3º O segurado que exerça cargo ou função em comissão, provido por nomeação, 
designação ou outra forma de investidura nos órgãos ou entidades da administração pública 
direta, indireta ou fundacional, continua filiado exclusivamente ao RPPS, observado o 
disposto no art. 12, não sendo devidas contribuições ao RGPS pelo exercício do cargo ou 
função. 
§ 4º A filiação do segurado ao RPPS dar-se-á pelo exercício das atribuições do cargo de que 
é titular, nos limites da carga horária que a legislação do ente federativo fixar. 
§ 5º Quando houver exercício concomitante de cargo efetivo com outro cargo não efetivo, 
desde que haja compatibilidade de horários, haverá o vínculo e o recolhimento ao RPPS, 
pelo cargo efetivo e, ao RGPS, pelo cargo em comissão. 
§ 6º Os notários ou tabeliães, os oficiais de registro ou registradores, os escreventes e os 
auxiliares, não remunerados pelos cofres públicos, são segurados obrigatórios do RGPS, e 
não se filiam ao RPPS. 
Art. 4º O segurado de RPPS, permanecerá filiado a esse regime, no ente federativo de 
origem, nas seguintes situações: 
I - quando cedido, com ou sem ônus para o cessionário, a órgão ou entidade da 
administração direta ou indireta de quaisquer dos entes federativos; 
II - quando licenciado, na forma da lei do ente federativo; 
III - durante o afastamento do cargo para o exercício de mandato eletivo em quaisquer dos 
entes federativos, com ou sem ônus para o órgão do exercício mandato, conforme art. 38 
da Constituição Federal; 
IV - durante o afastamento do país por cessão ou licenciamento na forma da lei do ente 
federativo; e 
V - durante o afastamento para exercício de cargo temporário ou função pública providos 
por nomeação, designação ou outra forma de investidura nos órgãos ou entidades da 
administração pública direta, indireta ou fundacional do mesmo ou de outro ente 
federativo. 
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§ 1º O segurado de RPPS que for investido no mandato de vereador e, havendo 
compatibilidade 
de horários, continuar exercendo as atribuições do cargo efetivo, sem prejuízo da 
remuneração do cargo eletivo, permanecerá filiado ao RPPS no ente federativo de origem 
em relação ao cargo efetivo, sendo filiado ao RGPS pelo exercício concomitante do cargo 
eletivo. § 2º O recolhimento das contribuições relativas aos segurados cedidos, afastados e 
licenciados observará ao disposto nos arts. 19 a 24. 
Art. 5º São segurados, na condição de beneficiários, os dependentes em gozo de pensão 
por morte e os aposentados. 
Art. 6º A perda da condição de segurado do RPPS ocorrerá nas hipóteses de morte, 
exoneração, demissão, cassação da aposentadoria, transcurso do tempo de duração ou 
demais condições da pensão por morte previstas em lei do ente federativo ou em razão de 
decisão judicial. 
 
2.2.2 GESTÃO DOS REGIMES PRÓPRIOS. (PORTARIA 1467 ARTS. 71 A 75). 
 
Art. 71. É vedada a existência de mais de um RPPS para os segurados desse regime em cada 
ente federativo e de mais de uma unidade gestora. 
§ 1º A unidade gestora única deverá gerenciar, direta ou indiretamente, a concessão, o 
pagamento e a manutenção, dos benefícios de aposentadoria e pensão por morte devidos 
a todos os segurados e beneficiários do RPPS e a seus dependentes, relativos a todos os 
poderes, órgãos e entidades do ente federativo. 
§ 2º Há gerenciamento indireto quando a concessão, o pagamento e a manutenção dos 
benefícios forem executados por outro órgão ou entidade integrante da correspondente 
Administração Pública, atendendo-se, porém, na realização daquelas atividades, ao 
comando, à coordenação e ao controle da unidade gestora única. 
§ 3º O gerenciamento indireto poderá se dar sob a forma de sistema, cabendo à unidade 
gestora o papel de órgão central do sistema previdenciário e às unidades de administração 
descentralizadas, o de órgãos setoriais, observado o seguinte: 
I - o órgão central do sistema previdenciário procederá à orientação normativa e à 
supervisão técnica dos órgãos setoriais, sem prejuízo da subordinação dessas unidades 
descentralizadas ao órgão em cuja estrutura administrativa estiverem integradas; 
II - as atribuições previstas no inciso I serão desempenhadas pelo órgão central do sistema 
previdenciário por meio, dentre outros, do estabelecimento e acompanhamento dos 
procedimentos, atividades e rotinas a serem observados pelos órgãos setoriais na 
concessão, revisão e pagamento dos benefícios de aposentadorias e de pensão por morte; 
III - compete ao órgão central do sistema previdenciário a decisão final, no âmbito 
administrativo, acerca da concessão, da manutenção, do pagamento e da revisão dos 
benefícios de aposentadorias e de pensão por morte à luz da legislação local e federal 
aplicável, ressalvadas as competências constitucionais dos Tribunais de Contas; e 
IV - os órgãos setoriais deverão observar a decisão final de que trata o inciso III e 
procederem as adequações requeridas pelo órgão central. 
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§ 4º Cabe à unidade gestora implementar processo de controle de qualidade e 
documentação, 
revisão e requisitos de auditoria sobre os sistemas de suporte de TI utilizados no RPPS. 
§ 5º As delegações permitidas no que se refere aos dirigentes da unidade gestora do RPPS 
deverão estar claramente definidas na legislação do ente federativo 
Art. 72. Na composição dos conselhos deliberativo e fiscal deverá ser garantida a 
representação dos segurados. 
Parágrafo único. Se houver previsão em lei do ente federativo de remuneração dos 
membros pela participação nos órgãos de que trata o caput, deverá ser observado o 
disposto no art. 84. 
Art. 73. É facultada aos entes federativos a constituição, por meio de lei, de fundos 
integrados de bens, direitos e ativos com finalidade previdenciária, de que trata o art. 249 
da Constituição Federal, bem como de fundos para oscilação de riscos atuariais previstos 
nos arts. 49 e 50 desta Portaria. 
Art. 74. Deverá ser garantido aos segurados e beneficiários o pleno acesso às informações 
relativas à gestão do RPPS e às de seu interesse pessoal e divulgadas, por meio de sítios 
eletrônicos, em linguagem clara e acessível, as principais informações administrativas, 
contábeis, financeiras e atuariais do regime. 
Art. 75. O ente federativo deverá manter registro individualizado dos segurados e 
beneficiários do RPPS, que conterá, no mínimo, as seguintes informações: 
I - nome e demais dados pessoais, inclusive dos dependentes; 
II - matrícula e outros dados funcionais; 
III - valores mensais das remunerações, subsídios e proventos e das bases de cálculo das 
contribuições; 
IV - valores mensais da contribuição do segurado e do beneficiário; 
V - valores mensais da contribuição do ente federativo; e 
VI - Certidão de Tempo de Contribuição - CTC. 
§ 1º Aos segurados e beneficiários e, na sua falta, aos dependentes devidamente 
identificados serão disponibilizadas as informações constantes de seu registro 
individualizado. 
§ 2º As informações de que tratam este artigo relativas aos segurados deverão possibilitar 
a emissão da respectiva CTC disciplinada no Capítulo IX. 
§ 3º Aplica-se o previsto neste artigo para os segurados e beneficiários que perderem a 
filiação ao RPPS. 
 
2.2.3 UTILIZAÇÃO DOS RECURSOS PREVIDENCIÁRIOS E TAXA DE ADMINISTRAÇÃO. 
(PORTARIA 1467 CAPÍTULO V, SEÇÃO II). 
 
Art. 81. São considerados recursos previdenciários as contribuições e quaisquer valores, 
bens, ativos e seus rendimentos vinculados ao RPPS ou aos fundos previdenciários, inclusive 
os créditos do ente instituidor, reconhecidos pelo regime de origem, relativos à 
compensação financeira disciplinada na Lei no 9.796, de 05 de maio de 1999. 
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§ 1º Os recursos de que trata este artigo somente deverão ser utilizados para o pagamento 
dos benefícios de aposentadoria e pensão por morte, para o financiamento da taxa de 
administração do RPPS e para o pagamento da compensação financeira disciplinada na Lei 
no 9.796, de 05 de maio de 1999. 
§ 2º É vedada a utilização dos recursos previdenciários para finalidades diversas daquelas 
referidas no § 1º, dentre elas consideradas: 
I - o pagamento de benefícios diversos da aposentadoria e pensão por morte; 
II - o custeio da complementação de benefícios prevista na lei do ente federativo como 
incentivo para a opção de que trata o § 16 do art. 40 da Constituição Federal; 
III - a compensação ou restituição das contribuições quando não atendidos os requisitos 
previstos no art. 82; 
IV - as despesas realizadas em desacordo com os parâmetros estabelecidos pelo art. 84; e 
V - a transferência de beneficiários, recursos ou obrigações entre o fundo em repartição e 
o fundo em capitalização, no caso de RPPS com segregação da massa dos segurados, em 
desacordo com os parâmetros estabelecidos nesta Portaria. 
§ 3º A utilização indevida dos recursos previdenciários exigirá o ressarcimento ao RPPS dos 
valores correspondentes, com aplicação de índice oficial de atualização e de taxa de juros, 
respeitando-se como limite mínimo a meta atuarial. 
Art. 82. A unidade gestora poderá restituir, no prazo previsto no art. 168 da Lei nº 5.172, de 
25 de outubro de 1966, a quem seja o sujeito passivo da obrigação, ou esteja por ele 
expressamente autorizado, contribuição repassada ao RPPS quando tenha havido 
pagamento indevido da obrigação por aquele que pleiteia a restituição comprovado em 
processo administrativo formalmente constituído. 
Art. 83. É vedada a utilização de recursos previdenciários para custear ações de assistência 
social ou de saúde, e para concessão de verbas indenizatórias, ainda que decorrentes de 
acidente em serviço. 
Parágrafo único. Desde 1o de julho de 1999, os RPPS já existentes que tivessem, dentre as 
suas atribuições a prestação de serviços de assistência médica, em caso de não extinção 
desses serviços, devem contabilizar as contribuições para previdência social e para 
assistência médica em separado, sendo vedada a transferência de recursos entre estas 
contas. 
Art. 84. A taxa de administração a ser instituída em lei do ente federativo, deverá observar 
os seguintes parâmetros: 
I - financiamento na forma prevista na legislação do RPPS;  
II - limitação de gastos aos seguintes percentuais máximos previstos em lei do ente 
federativo, apurados com base no exercício financeiro anterior, desde que devidamente 
financiados na forma dos incisos I e  
III - previsão em lei do ente federativo dos seguintes percentuais máximos de taxa de 
administração, apurados com base no exercício financeiro anterior: 
a) de até 2,0% (dois por cento) para os RPPS dos Estados e Distrito Federal, classificados no 
grupo Porte Especial do ISP-RPPS, de que trata o art. 238, aplicado sobre o somatório da 
base de cálculo das contribuições dos servidores ou de até 1,3% (um inteiro e três décimos 



20 
 

por cento), sobre o somatório das remunerações brutas dos servidores, aposentados e 
pensionistas; 
b) de até 2,4% (dois inteiros e quatro décimos por cento) para os RPPS dos Municípios 
classificados no grupo Grande Porte do ISP-RPPS, aplicado sobre o somatório da base de 
cálculo das contribuições dos servidores ou de até 1,7% (um inteiro e sete décimos por 
cento), sobre o somatório das remunerações brutas dos servidores, aposentados e 
pensionistas; 
c) de até 3,0% (três por cento) para os RPPS dos Municípios classificados no grupo Médio 
Porte do ISP-RPPS, aplicado sobre o somatório da base de cálculo das contribuições dos 
servidores ou de até 2,3% (dois inteiros e três décimos por cento), sobre o somatório das 
remunerações brutas dos servidores, aposentados e pensionistas; ou 
d) de até 3,6% (três inteiros e seis décimos por cento) para os RPPS dos Municípios 
classificados no grupo Pequeno Porte do ISP-RPPS, aplicado sobre o somatório da base de 
cálculo das contribuições dos servidores ou de até 2,7% (dois inteiros e sete décimos por 
cento), sobre o somatório das remunerações brutas dos servidores, aposentados e 
pensionistas; e 
III - vinculação dos recursos para pagamento das despesas correntes e de capital necessárias 
à organização, à administração e ao funcionamento do RPPS, observando-se que: 
a) deverão ser administrados em contas bancárias e contábeis distintas das destinadas aos 
benefícios, formando reserva financeira administrativa para as finalidades previstas neste 
artigo; 
b) mantém-se a vinculação das sobras mensais de custeio administrativo e dos rendimentos 
por elas auferidas, exceto se aprovada, pelo conselho deliberativo, na totalidade ou em 
parte, a sua reversão para pagamento dos benefícios do RPPS, vedada sua devolução ao 
ente federativo ou aos segurados do RPPS; 
c) os valores arrecadados mensalmente com a taxa de administração, ainda que superiores 
aos limites anuais previstos no inciso II quando o seu financiamento se der por meio de 
alíquota incluída no plano de custeio definido na avaliação atuarial do RPPS, serão 
incorporados à reserva administrativa e poderão ser utilizados, inclusive com as sobras de 
custeio administrativo e os rendimentos auferidos, para as finalidades previstas neste 
artigo; e (Redação dada pela Portaria MTP nº 3.803, de 16/11/2022); e 
d) poderão ser utilizados para aquisição, construção, reforma ou melhorias de imóveis 
destinados a uso próprio da unidade gestora nas atividades de administração, 
gerenciamento e operacionalização do RPPS, bem como para reforma ou melhorias de bens 
destinados a por meio de análise de viabilidade econômico-financeira. 
§ 1º Os recursos da taxa de administração utilizados em desconformidade com o previsto 
neste artigo deverão ser objeto de recomposição ao RPPS, sem prejuízo de adoção de 
medidas para ressarcimento por parte dos responsáveis pela utilização indevida dos 
recursos previdenciários. 
§ 2º Na hipótese de a unidade gestora do RPPS possuir competências diversas daquelas 
relacionadas à administração do regime, inclusive se for responsável pela gestão do Sistema 
de Proteção Social dos Militares - SPSM e das perícias de benefícios por afastamentos 
temporários, deverá haver o rateio proporcional das despesas relativas a cada atividade 
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para posterior apropriação nos custos correspondentes e a gestão segregada dos recursos, 
observando-se, ainda, que, se a estrutura ou patrimônio utilizado for de titularidade 
exclusiva do RPPS, deverá ser estabelecida uma remuneração ao regime em virtude dessa 
utilização. § 3º Eventuais despesas com prestação de serviços relativos à assessoria ou 
consultoria, independentemente da nomenclatura utilizada na sua definição, deverão 
observar os seguintes requisitos, sem prejuízo de outras exigências previstas na legislação 
do RPPS: 
I - os serviços prestados deverão ter por escopo atividades que contribuam para a melhoria 
da gestão, dos processos e dos controles, sendo vedada a substituição das atividades 
decisórias da diretoria executiva e dos demais órgãos estatutários da unidade gestora, bem 
como das suas atividades finalísticas; 
II - o valor contratual não poderá ser estabelecido, de forma direta ou indireta, como 
parcela, fração ou percentual do limite da taxa de administração ou como percentual de 
receitas ou ingressos de recursos futuros; e 
III - em qualquer hipótese, os dispêndios efetivamente realizados não poderão ser 
superiores a 50% (cinquenta por cento) dos valores anuais da taxa de administração 
calculados conforme o inciso II do caput, considerados sem os acréscimos de que trata o § 
4º. 
§ 4º A lei do ente federativo poderá autorizar que o percentual da taxa de administração 
estabelecida na forma do inciso II do caput, seja elevado em até 20% (vinte por cento), 
exclusivamente para o custeio de despesas administrativas relacionadas a:  
I - obtenção e manutenção de certificação institucional no âmbito do Pró-Gestão RPPS, a 
ser obtida no prazo de 2 (dois) anos, contado da data da formalização da adesão ao 
programa, contemplando, entre outros, gastos referentes a: 
a) preparação para a auditoria de certificação; 
b) elaboração e execução do plano de trabalho para implantação do Pró-Gestão RPPS; 
c) cumprimento das ações previstas no programa, inclusive aquisição de insumos materiais 
e tecnológicos necessários; 
d) auditoria de certificação, procedimentos periódicos de autoavaliação e auditoria de 
supervisão; e 
e) processo de renovação ou de alteração do nível de certificação; e conselhos deliberativo 
e fiscal e do comitê de investimentos do RPPS, contemplando, entre outros, gastos 
referentes a: 
a) preparação, obtenção e renovação da certificação; e 
b) capacitação e atualização dos gestores e membros dos conselhos e comitê. 
§ 5º A definição dos percentuais da taxa de administração de que trata o inciso II do caput 
deverá observar os seguintes critérios: 
I - considerar a classificação nos grupos de porte do ISP-RPPS publicado no penúltimo 
exercício anterior ao exercício no qual esse percentual será aplicado; e 
III - em caso de regimes que não constarem da classificação do ISP-RPPS, deverá ser 
considerado o limite do grupo “Médio Porte”, até que seja promovida a sua inclusão. 
§ 6º As despesas originadas pelas aplicações dos recursos do RPPS em ativos financeiros, 
inclusive as decorrentes dos tributos incidentes sobre os seus rendimentos, deverão ser 
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suportadas pelas receitas geradas pelas respectivas aplicações, assegurada a transparência 
de sua rentabilidade líquida. 
§ 7º Em caso de insuficiência de recursos da taxa de administração, inclusive para 
pagamento de tributos ou de insumos materiais e tecnológicos indispensáveis para a gestão 
do regime, deverão ser aportados recursos pelo ente federativo, desde que assegurada 
transparência ao custeio administrativo do RPPS. 
 
2.2.4 RESPONSABILIDADE DO ENTE FEDERATIVO EM CASO DE EXTINÇÃO DE RPPS. 
(CAPÍTULO VIII). 
 
Art. 181. O início da extinção de RPPS e a consequente migração dos segurados para o RGPS 
somente será feita por meio de lei do ente federativo, que deverá prever também: 
I - um mecanismo de ressarcimento ou de complementação de aposentadorias e pensões 
por morte aos que tenham contribuído acima do limite máximo do RGPS, vedada a 
concessão concomitante dessas prestações; 
 II - a manutenção das alíquotas de contribuição dos segurados que tenham cumprido os 
requisitos para aposentadoria antes da vigência da lei de extinção e dos beneficiários em 
fruição de aposentadoria ou de pensão por morte, observados os limites de que trata o art. 
11; e 
 III - a migração ao RGPS de todos os servidores ocupantes de cargos efetivos que não se 
enquadrem nas situações de que trata o inciso II. 
§ 1º O ente federativo que aprovar lei de extinção de RPPS, observará as seguintes 
exigências: 
I - assunção integral da responsabilidade pelo pagamento: 
a) dos benefícios de aposentadoria e de pensão por morte concedidos durante a vigência 
do regime e daqueles cujos requisitos necessários para sua concessão tenham sido 
implementados antes da vigência da lei; 
b) das pensões por morte decorrentes do falecimento dos segurados e aposentados que 
estejam nas situações de que trata a alínea “a”, independentemente da data do óbito; 
c) do ressarcimento de contribuições ou da complementação de benefícios de que trata o 
inciso I do caput; e 
d) da compensação financeira com o RGPS, outro RPPS ou SPSM; 
II - responsabilidade pelo repasse das contribuições em atraso, relativas às competências 
anteriores à publicação da lei de que trata o caput, inclusive as incluídas em termos de 
acordo de parcelamento; 
III - manutenção em contas segregadas das demais sob a titularidade do ente federativo e 
aplicação conforme art. 87 dos seguintes recursos: 
a) as reservas do RPPS existentes no momento da extinção; 
b) as contribuições descontadas dos segurados e beneficiários depois da extinção, previstas 
conforme inciso II do caput; e 
c) as contribuições em atraso de que trata o inciso II; 
IV - vinculação dos recursos de que trata o inciso III exclusivamente para cumprimento das 
responsabilidades descritas no inciso I; e 
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V - emissão da CTC e da relação das bases de cálculo de contribuição ao RPPS de que trata 
o Capítulo IX e sua entrega a todos os segurados que migraram para o RGPS, para fins de 
averbação quando do requerimento do benefício junto a esse regime. 
§ 2º A lei a que se refere o caput deverá ser encaminhada à SPREV, acompanhada das 
seguintes informações: 
I - cadastrais, funcionais e remuneratórias dos segurados e beneficiários que estejam nas 
situações de que trata o inciso I do § 1º; 
II - contábeis e financeiras sobre os recursos a que se refere o inciso III do § 1º; e 
III - do órgão do Poder Executivo que será responsável pela administração dos recursos do 
RPPS em extinção e pelo pagamento dos benefícios. 
§ 3º Aplica-se o previsto neste artigo aos entes cujo regime jurídico estatutário esteja em 
extinção, pela adoção do regime da Consolidação das Leis do Trabalho - CLT como regime 
jurídico único para seus servidores até 4 de junho de 1998, em cumprimento ao caput do 
art. 39 na redação original da Constituição Federal de 1988, e que garantam, em lei, a 
concessão de aposentadoria aos segurados amparados pelo RPPS em extinção e de pensão 
por morte a seus dependentes. § 4º O ente federativo será responsável pela cobertura de 
insuficiências financeiras do RPPS em extinção, se os recursos de que trata o inciso III do § 
1º não forem suficientes para o cumprimento das obrigações previstas no inciso I do § 1º. 
§ 5º Considera-se extinto o RPPS do ente federativo que teve cessada a responsabilidade 
pela concessão e manutenção de benefícios de aposentadoria e pensão por morte, 
ressarcimento de contribuições ou da complementação de benefícios ou que utilizaram a 
totalidade do valor de que trata o inciso III do § 1º para o cumprimento das obrigações 
previstas no inciso I do § 1º. 
§ 6º A revogação da lei que criou a unidade gestora do RPPS não representa a extinção do 
RPPS se houver lei vigente assegurando a concessão dos benefícios de aposentadoria e de 
pensão por morte. 
§ 7º O servidor que tiver implementado os requisitos necessários à concessão de 
aposentadoria pelo RPPS antes da vigência da lei de extinção do regime, se permanecer em 
atividade, não se filia ao RGPS, exceto no caso de implemento do direito à aposentadoria 
proporcional ou com redutores nos proventos sendo-lhe assegurado nessa hipótese: 
I - o direito aos benefícios previdenciários do RGPS desde que cumpridas as condições 
estabelecidas nesse regime depois da filiação; ou 
II - a opção pelo benefício do RPPS cujo direito à concessão foi implementado antes da data 
da extinção, computando-se somente o tempo de contribuição até essa data. 
 
 
 

3. PLANO DE BENEFÍCIOS (Conteúdo para Dirigentes e Conselho de Administração) 
 

3.1  Portaria MTP n. 1.467/2022 
3.1.1 Concessão de Benefícios. (Art. 157). 
 
Art. 157. O RPPS concederá somente os benefícios de aposentadoria e de pensão por morte. 
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§ 1º Durante os afastamentos por incapacidade temporária para o trabalho e por 
maternidade, a remuneração dos segurados será paga diretamente pelo ente federativo e 
não correrá à conta do RPPS. 
§ 2º Caso a legislação do ente federativo preveja o pagamento de salário-família e do auxílio-
reclusão aos dependentes dos segurados ou beneficiários de baixa renda, o custeio desses 
benefícios não poderá ser realizado com recursos previdenciários. 
 
3.1.2 LIMITAÇÃO DOS VALORES DOS BENEFÍCIOS COM A INSTITUIÇÃO DO RPC. (CAPÍTULO 
VII, SEÇÃO I). 
 
Regime de Previdência Complementar - RPC para os servidores públicos ocupantes de cargo 
efetivo e filiados ao RPPS. 
§ 1º O RPC terá vigência a partir da autorização do convênio de adesão ao plano de benefício 
da entidade de previdência complementar pelo órgão fiscalizador de que trata a Lei 
Complementar nº 109, de 29 de maio de 2001. 
§ 1º-A Para os fins do § 1º, considera-se ocorrida a autorização do convênio de adesão: 
I - na data de emissão do protocolo de instrução de requerimento pelo órgão fiscalizador, 
quando se tratar de licenciamento automático; ou 
II - na data de publicação do ato de autorização, nos demais casos. 
§ 2º O RPC oferecerá plano de benefícios somente na modalidade contribuição definida e 
será efetivado por intermédio de entidade fechada de previdência complementar ou de 
entidade aberta de previdência complementar. 
§ 3º Até que seja disciplinada a relação entre a União, os Estados, o Distrito Federal e os 
Municípios e entidades abertas de previdência complementar, na forma prevista nos §§ 4º 
e 5º do art. 202 da Constituição Federal, somente entidades fechadas de previdência 
complementar poderão efetivar o RPC a que se refere o caput, nos termos do que prevê o 
art. 33 da Emenda Constitucional n° 103, de 2019. 
§ 4º Para os segurados do RPPS que ingressarem após a vigência do RPC será observado o 
limite máximo dos benefícios do RGPS para o valor das aposentadorias e das pensões por 
morte do regime próprio. 
§ 5º Deverão ser comprovadas pelos entes federativos: possuírem remuneração acima do 
limite máximo estabelecido para os benefícios do RGPS; e 
II - a vigência do RPC, na forma do § 1º, caso tenha havido ingresso, após a instituição desse 
regime, de segurados do RPPS com remuneração acima do limite máximo estabelecido para 
os benefícios do RGPS. 
§ 5º-A A lei de instituição do RPC deverá estabelecer o percentual da alíquota de 
contribuição máxima devida pelo ente federativo, na condição de patrocinador do plano de 
benefícios, que: 
 
I - não poderá exceder a alíquota de contribuição normal do participante; e 
II - deverá observar um limite mínimo que proporcione taxa de reposição adequada da base 
de contribuição que ultrapasse o limite máximo dos benefícios do RGPS, conforme 
parâmetros divulgados pela SPREV. 
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§ 6º O segurado do RPPS que tiver ingressado no serviço público em cargo efetivo até o 
início da vigência do RPC poderá, conforme legislação do ente federativo e mediante sua 
prévia e expressa opção, sujeitar-se ao limite máximo estabelecido para os benefícios do 
RGPS e aderir ao regime de que trata este artigo. 
§ 7º O pagamento de complementação de aposentadorias e de pensões por morte, ainda 
que por meio de mecanismo de ressarcimento de valores, caso previsto na lei do ente 
federativo como incentivo para a opção de que trata o § 6º, não terá natureza 
previdenciária. 
§ 8º É vedada a utilização de recursos previdenciários para a concessão do incentivo de que 
trata o § 7º.  
§ 9º Na hipótese de o incentivo previsto no § 7º considerar tempo de contribuição a outro 
regime de previdência social ou ao SPSM, será devida a compensação financeira de que 
trata os §§ 9º e 9º-A do art. 201 da Constituição Federal. 
 
3.1.3 REGRAS DE ACUMULAÇÃO DE BENEFÍCIOS. (CAPÍTULO VII, SEÇÃO III). 
 
Art. 165. É vedada a acumulação de mais de uma pensão por morte deixada por cônjuge ou 
companheiro, no âmbito do mesmo regime de previdência social. 
§ 1º Excetua-se da vedação do caput as pensões por morte do mesmo segurado instituidor 
no âmbito do mesmo regime de previdência social, decorrentes do exercício de cargos 
acumuláveis na forma do art. 37, XVI da Constituição Federal (quando houver 
compatibilidade de horário; no caso de dois cargos de professor; de um cargo de professor 
com outro técnico ou científico;  
§ 2º Será admitida, nos termos do § 3º, a acumulação de: 
 I - pensão por morte deixada por cônjuge ou companheiro no âmbito do RPPS com pensão 
por morte concedida em outro RPPS ou no RGPS, e pensão por morte deixada por cônjuge 
ou companheiro no âmbito do RGPS com pensão por morte deixada no âmbito do RPPS; 
II - pensão por morte deixada por cônjuge ou companheiro no âmbito do RGPS com pensões 
por morte decorrentes das atividades militares de que tratam os arts. 42 e 142 da 
Constituição Federal; 
III - pensão por morte deixada por cônjuge ou companheiro no âmbito do RPPS com pensões 
por morte decorrentes das atividades militares de que tratam os arts. 42 e 142 da 
Constituição Federal; 
IV - pensão por morte deixada por cônjuge ou companheiro no âmbito do RGPS com 
aposentadoria concedida por RPPS ou RGPS; 
V - pensão por morte deixada por cônjuge ou companheiro no âmbito do RPPS com 
aposentadoria concedida por RPPS ou RGPS; 
VI - pensão por morte deixada por cônjuge ou companheiro no âmbito do RPPS ou do RGPS 
com proventos de inatividade decorrentes das atividades militares de que tratam os arts. 
42 e 142 da Constituição Federal; 
VII - pensões por morte decorrentes das atividades militares de que tratam os arts. 42 e 142 
da Constituição Federal com aposentadoria concedida no âmbito do RGPS; e 
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VIII - pensões por morte decorrentes das atividades militares de que tratam os arts. 42 e 
142 da Constituição Federal com aposentadoria concedida no âmbito de RPPS. 
§ 3º Nas hipóteses das acumulações previstas no § 2º, é assegurada a percepção do valor 
integral do benefício mais vantajoso e de uma parte de cada um dos demais benefícios, 
apurada cumulativamente de acordo com as seguintes faixas: 
I - 100% (cem por cento) do valor da parcela de até 1 (um) salário mínimo nacional; 
II - 60% (sessenta por cento) do valor que exceder 1 (um) salário mínimo nacional, até o 
limite de 2 (dois) salários mínimos; 
III - 40% (quarenta por cento) do valor que exceder 2 (dois) salários mínimos, até o limite de 
3 (três) salários mínimos; 
IV - 20% (vinte por cento) do valor que exceder 3 (três) salários mínimos, até o limite de 4 
(quatro) salários mínimos; e 
V - 10% (dez por cento) do valor que exceder 4 (quatro) salários mínimos. 
§ 4º O escalonamento de que trata o § 3º: 
I - não se aplica às pensões por morte deixadas pelo mesmo cônjuge ou companheiro 
decorrentes de cargos acumuláveis no âmbito do mesmo RPPS, exceto quando as pensões 
forem acumuladas com aposentadoria de qualquer regime previdenciário; e 
II - poderá ser revisto a qualquer tempo, a pedido do interessado, em razão de alteração de 
algum dos benefícios. 
§ 5º Quando houver mais de um dependente, a redução de que trata o § 3º, considerará o 
valor da cota parte recebido pelo beneficiário que se enquadrar nas situações previstas no 
§ 2º. 
§ 6º As restrições previstas neste artigo: 
I - se aplicam ainda que os entes não tenham efetuado reforma na legislação do RPPS de 
seus servidores e continuem a aplicar as normas constitucionais e infraconstitucionais 
anteriores à data de publicação da Emenda Constitucional nº 103, de 2019; Federal, houver 
sido adquirido antes de 13 de novembro de 2019, ainda que venham a ser concedidos após 
essa data; 
III - representam condições para a efetiva percepção mensal de valores, a serem aferidas a 
cada pagamento, e não critério de cálculo e divisão de benefício; e 
IV - não alteram o critério legal e original de reajustamento ou revisão do benefício que 
deverá ser aplicado sobre o valor integral para posterior recálculo do valor a ser pago em 
cada competência a cada beneficiário. 
§ 7º Aplicam-se as regras de que tratam os §§ 2º e 3º se o direito à acumulação ocorrer a 
partir de 13 de novembro de 2019, hipótese em que todos os benefícios deverão ser 
considerados para definição do mais vantajoso para efeito da redução de que trata o § 3º, 
ainda que concedidos anteriormente a essa data. 
§ 8º A parte do benefício a ser percebida, decorrente da aplicação das faixas de que tratam 
os incisos do § 3º, deverá ser recalculada por ocasião do reajuste do valor do salário mínimo 
nacional. 
§ 9º As regras sobre acumulação previstas neste artigo e na legislação dos RPPS e do RGPS 
vigente na data de entrada em vigor da Emenda Constitucional n° 103, de 2019, somente 



27 
 

poderão ser alteradas quando for editada a Lei Complementar no âmbito do RGPS na forma 
do § 6º do art. 40 e do § 15 do art. 201, ambos da Constituição Federal. 
 
 
 

4. PLANO DE CUSTEIO (Conteúdo para Dirigente, Conselho Fiscal e Conselho de 
Administração) 
 
4.1 Portaria MTP n. 1.467/2022. 
4.1.1 Caráter Contributivo. (Art. 7º ao 10). 
 
Art. 7º O RPPS terá caráter contributivo e solidário, observada a exigência do equilíbrio 
financeiro e atuarial e o seguinte: 
I - previsão em lei do ente federativo: 
a) das alíquotas de contribuição do ente, dos segurados e dos beneficiários e dos valores de 
aportes para equacionamento de deficit atuarial, embasados nas avaliações atuariais do 
regime próprio, elaboradas conforme as normas de atuária previstas no Capítulo IV; 
b) do prazo para repasse das contribuições ou aportes pelo responsável, que não poderá 
ultrapassar o último dia útil do mês subsequente ao da competência da folha de pagamento; 
e 
c) de aplicação, em caso de falta do repasse das contribuições no prazo a que se refere a 
alínea “b”, de índice oficial de atualização monetária, de taxa de juros igual ou superior à 
hipótese financeira utilizada nas avaliações atuariais do RPPS e de multa, sem prejuízo das 
sanções penais, cíveis e administrativas a que estejam sujeitos os responsáveis; e 
II - retenção, recolhimento e repasse das contribuições dos segurados e beneficiários do 
RPPS à unidade gestora do regime, bem como das contribuições e aportes do ente 
federativo, inclusive dos valores relativos a débitos parcelados mediante acordo. 
§ 1º O índice oficial de atualização monetária a que se refere a alínea “c” do inciso I do caput 
será, no mínimo, o mesmo fixado para a atualização dos proventos de aposentadoria e de 
pensões por morte do RPPS calculados com base na média aritmética das bases de cálculo 
de contribuição; 
§ 2º A responsabilidade pela retenção, recolhimento e repasse mensal das contribuições e 
aportes devidos ao RPPS será do ordenador de despesas do órgão ou da entidade com 
atribuições para efetuar o pagamento das remunerações, proventos e pensões por morte. 
§ 3º Deverão ser estabelecidas as alíquotas previstas na alínea “a” do inciso I do caput para 
os fundos previdenciários, inclusive em caso de segregação da massa.  
§ 4º As contribuições e aportes do ente federativo e as transferências para cobertura das 
insuficiências financeiras do RPPS deverão abranger todos os poderes, órgãos e entidades 
que possuem segurados e beneficiários do regime. 
§ 5º Extinta a obrigação tributária do ente federativo pela decadência ou prescrição ou, 
quando delegada a capacidade tributária, pela confusão, permanece a obrigação financeira 
do ente de respeitar a destinação dos respectivos valores ao RPPS, continuando exigíveis as 
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contribuições e aportes previstos, em observância ao princípio do equilíbrio financeiro e 
atuarial previsto no caput do art. 40 da Constituição Federal. 
Art. 8º Aos RPPS cujos entes federativos referendarem, em dispositivo de lei de iniciativa 
privativa do respectivo Poder Executivo, as alterações promovidas no art. 149 da 
Constituição Federal pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019, aplicam-se as seguintes 
disposições, observadas as regras 
sobre limites previstas no art. 11: 
I - poderão instituir alíquotas progressivas de acordo com o valor da base de contribuição 
ou dos proventos de aposentadoria e de pensões por morte; e 
II - quando houver deficit atuarial, o ente federativo poderá, por meio de lei, estabelecer 
que a contribuição dos beneficiários incidirá sobre o valor dos proventos de aposentadoria 
e de pensões por morte que supere o valor a partir do salário mínimo, na forma prevista na 
citada lei. 
Art. 9º As alíquotas de contribuição do ente, dos segurados e dos beneficiários do RPPS 
serão instituídas ou alteradas expressamente por meio de lei do ente federativo, e: 
I - em caso de instituição ou majoração, serão exigidas depois de decorridos noventa dias 
da data da publicação da lei de cada ente que as houver instituído ou majorado, podendo 
ser postergada, na lei, a exigência para o primeiro dia do mês subsequente ao nonagésimo 
dia, devendo ser mantida a vigência da contribuição anterior durante esse período; 
II - poderão ser progressivas de acordo com o valor da base de contribuição desde que 
embasadas em avaliação atuarial; 
III - não poderão ser alteradas com efeitos retroativos; e 
IV - a implementação de eventual redução está condicionada à observância dos critérios 
previstos no art. 65. Da Portaria nº 1467/2022. 
§ 1º Aos aportes destinados ao plano de equacionamento do deficit atuarial aplica-se o 
disposto nos incisos I, III e IV do caput. 
§ 2º As contribuições do ente federativo e os aportes por ele destinados ao plano de 
equacionamento do deficit atuarial poderão ser diferenciados conforme critérios previstos 
no art. 53. 
§ 3º A aplicação do disposto no § 2º às contribuições dos segurados e beneficiários deverá 
observar os parâmetros definidos na forma do § 22 do art. 40 da Constituição. 
§ 4º É vedada a compensação ou restituição das contribuições de que trata o caput quando 
não atendidos os requisitos previstos no art. 82. 
Art. 10. A legislação que instituir ou alterar as contribuições normais e suplementares ou os 
aportes para equacionamento de deficit atuarial deverá discriminar, conforme o caso, todos 
os percentuais, valores e períodos de exigência, não se admitindo a simples menção a 
percentuais e a outros aspectos constantes da avaliação atuarial que tenha proposto o 
plano de custeio ou de amortização do deficit, devendo conter: 
I - todos os valores das parcelas a amortizar, quer sejam decorrentes da aplicação de 
alíquotas ou aportes mensais; 
II - os prazos para repasse e critérios de atualização na forma do inciso I do caput do art. 7º; 
e  
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III - os respectivos períodos de exigência das contribuições suplementares ou dos aportes 
por meio de tabela com as seguintes informações: 
a) competências de início e fim dos períodos de exigência das respectivas alíquotas ou 
aportes devidos; e 
b) para cada período, o percentual da alíquota devida e os valores estimados da base de 
cálculo e das contribuições totalizados no período ou o valor das parcelas mensais dos 
aportes devidos e dos valores anuais totalizados no período. 
 
4.1.2 LIMITES DE CONTRIBUIÇÃO. (PORTARIA 1467, CAPÍTULO III, SEÇÃO I). 
Art. 11. As contribuições normais do ente federativo, dos segurados e beneficiários 
destinadas ao RPPS sujeitam-se aos seguintes limites: 
I - o somatório do valor da contribuição do ente federativo para cobertura do custo normal 
do plano de benefícios do RPPS não poderá ser inferior ao somatório do valor da 
contribuição dos segurados nem superior ao dobro desta, observadas as avaliações atuariais 
anuais; 
II - as alíquotas de contribuição dos segurados dos RPPS dos Estados, Distrito Federal e 
Municípios não poderão ser inferiores às dos segurados do RPPS da União, exceto se 
demonstrado que o RPPS não possui deficit atuarial a ser equacionado, hipótese em que a 
alíquota não poderá ser inferior às aplicáveis ao RGPS; e 
III - as contribuições sobre os proventos de aposentadoria e sobre as pensões que 
excederem ao limite máximo estabelecido para os benefícios do RGPS ou àquele fixado nos 
termos do inciso II do caput do art. 8º observarão os mesmos percentuais aplicados aos 
segurados do RPPS do ente federativo. 
§ 1º Aplicam-se os seguintes parâmetros para observância aos limites de que tratam os 
incisos II e III do caput: 
I - em caso de estabelecimento de alíquota uniforme: 
a) se o RPPS possui deficit atuarial, deverá ser prevista, no mínimo, a alíquota de 14% 
(catorze por cento); ou 
b) se o RPPS não possui deficit atuarial deverá ser prevista alíquota que proporcione valores 
mensais a serem arrecadados, como produto de sua aplicação aos segurados e beneficiários 
do RPPS, correspondentes, no mínimo, àqueles que seriam obtidos caso fossem aplicadas 
as alíquotas progressivas previstas para os segurados do RGPS; ou 
II - em caso de estabelecimento de alíquotas progressivas: 
a) se o RPPS possui deficit atuarial, deverão ser previstas alíquotas que proporcionem 
valores mensais a serem arrecadados, como produto da sua aplicação aos segurados e 
beneficiários do RPPS, correspondentes, no mínimo, àqueles que seriam obtidos caso fosse 
aplicada a alíquota uniforme de 14% (catorze por cento); ou b) se o RPPS não possui deficit 
atuarial, deverão ser previstas alíquotas que proporcionem valores mensais a serem 
arrecadados, como produto da sua aplicação aos segurados e beneficiários do RPPS, 
correspondentes, no mínimo, àqueles que seriam obtidos caso fossem aplicadas as 
alíquotas progressivas previstas para os segurados do RGPS. 
§ 2º Para fins do disposto no § 1º: 
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I - não será considerada como ausência de deficit atuarial a implementação de segregação 
da massa de segurados ou a previsão em lei do ente federativo de plano de equacionamento 
de deficit; e 
II - o produto resultante da aplicação das alíquotas às bases de cálculo dos segurados e dos 
beneficiários a serem previstas, considerando o disposto no inciso II do caput do art. 8º, 
deverá ser comparado com aquele que seria obtido sem a ampliação das bases de cálculo. 
§ 3º Caso a avaliação atuarial anual passe a identificar a existência de deficit atuarial, a 
adequação das alíquotas dos segurados e beneficiários deverá observar o prazo previsto no 
art. 54 para implementação do plano de custeio nela proposto. § 4º Para garantia do 
equilíbrio financeiro e atuarial do RPPS, as alíquotas suplementares e os aportes para 
equacionamento de deficit não serão computadas para fins de verificação do limite máximo 
de que trata o inciso I do caput. 
§ 5º A limitação prevista no inciso III do caput não se aplica, em caso de estabelecimento de 
alíquotas progressivas, às bases de cálculo das contribuições. 
§ 6º Para fins de verificação dos parâmetros previstos neste artigo, poderão ser 
considerados os impactos financeiros decorrentes da adequação das regras de benefícios 
após a Emenda Constitucional nº 103, de 2019. 
§ 7º O ente federativo será responsável pela cobertura de eventuais insuficiências 
financeiras do RPPS decorrentes do pagamento de benefícios previdenciários, ainda que 
supere o limite previsto no inciso I do caput. 
 
4.1.3 BASE DE CÁLCULO DE CONTRIBUIÇÕES. (PORTARIA 1467, CAPÍTULO III, SEÇÃO II). 
Art. 12. Lei do ente federativo definirá as parcelas que comporão a base de cálculo das 
contribuições devidas ao RPPS, observados os seguintes parâmetros: 
I - integram a base de cálculo das contribuições, dentre outros, o subsídio, o vencimento do 
cargo efetivo, acrescido das vantagens pecuniárias permanentes estabelecidas em lei, os 
adicionais de caráter individual e as seguintes rubricas: 
a) no que se refere ao segurado: o décimo terceiro salário ou gratificação natalina, a 
remuneração devida ao segurado em decorrência de períodos de afastamento legal, 
inclusive por incapacidade temporária para o trabalho e por maternidade; e 
b) relativamente aos beneficiários: a gratificação natalina ou abono anual; 
II - a contribuição incidente sobre o décimo terceiro salário, gratificação natalina ou abono 
anual incidirá sobre o valor bruto dessas verbas, sem compensação dos adiantamentos 
pagos, mediante aplicação, em separado, das alíquotas definidas em lei pelo ente 
federativo; 
III - para o segurado que ingressar no serviço público em cargo efetivo a partir do início da 
vigência do Regime de Previdência Complementar - RPC ou que tenha exercido a opção 
correspondente, na forma dos §§ 14 a 16 do art. 40 da Constituição Federal, a base de 
cálculo das contribuições observará o limite máximo estabelecido para os benefícios do 
RGPS; 
IV - as contribuições dos beneficiários: 
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a) incidirão sobre a parcela dos proventos e pensões por morte que supere o limite máximo 
estabelecido para os benefícios do RGPS ou daquele fixado nos termos do inciso II do caput 
do art. 8º; 
b) na forma da lei do ente federativo, incidirão sobre as parcelas de proventos de 
aposentadoria e de pensão por morte que superem o dobro do limite máximo estabelecido 
para os benefícios do RGPS quando o beneficiário for portador de doença incapacitante e 
desde que não referendada, na forma do caput do art. 8º, a revogação do disposto no § 21 
do art. 40 pela Emenda Constitucional nº 103, de 2019; 
c) serão calculadas mensalmente, observando-se as alterações das bases de cálculo em caso 
de alíquotas progressivas ou dos limites de que trata a alínea “a”; e  
d) incidirão sobre o valor total do benefício, antes de sua divisão em cotas; 
V - a base de cálculo das contribuições dos segurados não poderá ser inferior ao salário 
mínimo, inclusive na hipótese de redução de carga horária, com prejuízo do subsídio ou 
remuneração; VI - quando o pagamento mensal do segurado sofrer descontos em razão de 
faltas ou de quaisquer outras ocorrências, a alíquota de contribuição deverá incidir sobre o 
valor total da base de cálculo prevista em lei, relativa à remuneração ou subsídio mensal do 
segurado no cargo, desconsiderados os descontos; e 
VII - não incidirá contribuição sobre verba não incorporável aos proventos de aposentadoria 
do segurado, tais como abono de permanência, terço de férias, serviços extraordinários, 
adicional noturno e adicional de insalubridade, observado o disposto no § 1º. 
§ 1º Lei do ente federativo poderá prever a inclusão, na base de cálculo, das parcelas pagas 
em decorrência de local de trabalho, de função de confiança, de cargo em comissão, ou de 
outras parcelas temporárias de remuneração, inclusive quando pagas por ente cessionário, 
mediante opção expressa do servidor que for se aposentar pela média de que trata o inciso 
XIX do caput do 
art. 2º, hipótese na qual também será devida a contribuição do ente. 
§ 2º Na hipótese de haver mais de um beneficiário do mesmo segurado instituidor, em que 
algum for portador de doença incapacitante, deverão ser realizados cálculos separados das 
contribuições sobre o total da base de cálculo considerando as duas condições, conforme 
alíneas “a” ou “b” do inciso IV do caput, a ser descontada de cada um de forma proporcional 
à quantidade de cotas-parte do benefício. 
Art. 13. Incidirá contribuição de responsabilidade dos segurados e beneficiários e do ente 
sobre as parcelas que componham a base de cálculo, pagas retroativamente em razão de 
determinação legal, administrativa ou judicial, observando-se que: 
I - se for possível identificar as competências a que se refere o pagamento, aplicar-se-á a 
alíquota vigente em cada competência; 
II - em caso de impossibilidade de identificação das competências a que se refere o 
pagamento, aplicar-se-á a alíquota vigente na competência em que for efetuado o 
pagamento; 
III - em qualquer caso, as contribuições correspondentes deverão ser repassadas à unidade 
gestora no mesmo prazo fixado para o repasse das contribuições relativas à competência 
em que se efetivar o pagamento dos valores retroativos; e 



32 
 

IV - se as contribuições devidas forem repassadas após o prazo previsto no inciso III do 
caput, incidirão os mesmos acréscimos legais previstos para as contribuições relativas à 
competência do pagamento. 
 
4.1.4 PARCELAMENTO DE DÉBITOS (PORTARIA 1467, CAPÍTULO III, SEÇÃO III). 
Art. 14. As contribuições normais e as suplementares e aportes destinados ao 
equacionamento do deficit atuarial, legalmente instituídos, inclusive seus encargos legais, 
devidos pelo ente federativo e não repassadas à unidade gestora do RPPS até o seu 
vencimento, depois de apurados e confessados, poderão ser objeto de termo de acordo de 
parcelamento para pagamento em moeda corrente, assegurado o equilíbrio financeiro e 
atuarial do regime e observados, no mínimo, os seguintes critérios: 
I - autorização em lei do ente federativo; 
II - previsão, em cada termo de acordo de parcelamento, do número máximo de 60 
(sessenta) prestações mensais, iguais e sucessivas; 
III - aplicação de índice oficial de atualização e de taxa de juros, definidos em lei do ente 
federativo, na consolidação do montante devido e no pagamento das prestações vincendas 
e vencidas, com incidência mensal, respeitando-se, como limite mínimo, a meta atuarial 
utilizada na avaliação atuarial do RPPS quando da celebração do termo; 
IV - vencimento da primeira prestação no máximo até o último dia útil do mês subsequente 
ao da assinatura do termo de acordo de parcelamento; 
V - previsão das medidas e sanções, inclusive multa, para os casos de inadimplemento das 
prestações ou descumprimento das demais regras do termo de acordo de parcelamento; 
VI - vedação de inclusão das contribuições descontadas dos segurados e beneficiários; e 
VII - vedação de inclusão de débitos não decorrentes de contribuições previdenciárias. 
§ 1º Na contratação a que se refere o caput, o ente federativo deverá adotar as providências 
necessárias a assegurar a regularidade orçamentária, financeira e patrimonial da operação, 
inclusive no que se refere à autorização legislativa para assunção da obrigação. 
§ 2º Observadas as regras previstas neste artigo, os Estados, o Distrito Federal e os 
Municípios poderão, mediante lei autorizativa, firmar termo de acordo de parcelamento, 
em até 60 (sessenta) prestações mensais, iguais e sucessivas, de contribuições devidas pelo 
ente federativo, de contribuições descontadas dos segurados e beneficiários, bem como de 
outros débitos não decorrentes de contribuições previdenciárias relativos a competências 
até março de 2017. 
Art. 15. Admite-se o reparcelamento de débitos parcelados anteriormente, mediante 
autorização em lei do ente federativo, observados os seguintes parâmetros: 
I - o reparcelamento consiste em uma nova consolidação do montante do débito parcelado, 
calculada a partir da diferença entre o valor originalmente consolidado do termo de 
parcelamento em vigor e o valor total das prestações pagas posteriormente, ajustadas a 
valor presente na data de formalização do termo em vigor, sendo essa diferença atualizada 
até a data de consolidação do reparcelamento; 
II - as prestações em atraso não poderão ser objeto de novo parcelamento desvinculado do 
parcelamento originário, devendo ser quitadas integralmente ou incluídas no saldo devedor 
do reparcelamento; 



33 
 

III - previsão, em cada termo de acordo de reparcelamento, de quantidade de prestações 
mensais, iguais e sucessivas, que não ultrapasse 60 (sessenta) meses quando somadas à 
quantidade de prestações pagas previstas no parcelamento originário; 
IV - cada termo de parcelamento poderá ser reparcelado uma única vez, vedada a inclusão 
de débitos que não o integravam anteriormente; e 
V - não são considerados como reparcelamento os acordos que tenham por objeto a 
alteração de condições estabelecidas em acordo anterior, sem ampliação do prazo 
inicialmente estabelecido para o pagamento das prestações, mantida a exigência, na forma 
e valores previstos na pactuação originária, das parcelas com vencimento anterior àquela 
alteração, que não estarão, assim, sujeitas à compensação ou restituição. Art. 16. O 
segurado obrigado a recolher, ele próprio, as contribuições ao RPPS, poderá, em caso de 
inadimplência, parcelar a dívida nos termos da legislação do ente federativo, observado o 
prazo 
máximo previsto no inciso II do caput do art. 14.  
Art. 17. Os termos de acordo de parcelamento ou reparcelamento deverão ser formalizados 
e encaminhados à SPREV por meio do Sistema de Informações dos Regimes Públicos de 
Previdência Social - Cadprev, conforme modelos disponibilizados pela SPREV na página da 
Previdência Social na Internet, para apreciação de sua conformidade com os parâmetros 
gerais. 
 
4.1.5 DAÇÃO EM PAGAMENTO. (PORTARIA 1467, CAPÍTULO III, SEÇÃO IV). 
Art. 18. É vedada a utilização de bens, direitos e demais ativos de qualquer natureza para 
dação em pagamento de débitos do ente federativo com o RPPS. 
 
 
 
5. GESTÃO ATUARIAL (Conteúdo para Dirigente, Conselho Fiscal, Conselho de 
Administração e Comitê de Investimentos) 
5.1 Portaria MTP n. 1.467/2022. 

5.1.1 Equilíbrio Financeiro e Atuarial (Art. 25). 
 
Art. 25. Ao RPPS deverá ser garantido o equilíbrio financeiro e atuarial em conformidade 
com avaliações atuariais realizadas em cada exercício financeiro para a organização e 
revisão do plano de custeio e de benefícios. 
§ 1º Os entes federativos deverão observar, no dimensionamento dos compromissos do 
plano de benefícios e no estabelecimento do plano de custeio dos RPPS, os parâmetros 
técnico-atuariais previstos nesta Portaria e detalhados no Anexo VI, para assegurar a 
transparência, solvência, liquidez e a observância do equilíbrio financeiro e atuarial. 
§ 2º O ente federativo deverá garantir diretamente a totalidade dos riscos cobertos no 
plano de benefícios, preservando o equilíbrio financeiro e atuarial do RPPS, e, no caso de 
desiquilíbrio, é responsável pela cobertura de eventuais insuficiências financeiras do 
regime. 
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§ 3º Os dirigentes e membros dos conselhos deliberativo e fiscal do RPPS e os gestores e 
representantes legais do ente federativo deverão pautar suas ações pela busca da 
sustentabilidade de longo prazo do regime. 
§ 4º O atendimento aos parâmetros estabelecidos nesta Portaria não exime os responsáveis 
do ônus de demonstrar, tempestivamente, a adequação das hipóteses e premissas 
atuariais, regimes financeiros e métodos de financiamento adotados para o RPPS. 
 
 
5.1.2 AVALIAÇÃO ATUARIAL ANUAL (CAPÍTULO IV, SEÇÃO I). 
Art. 26. Deverão ser realizadas avaliações atuariais anuais com data focal em 31 de 
dezembro de cada exercício, coincidente com o ano civil, que se refiram ao cálculo dos 
custos e compromissos com o plano de benefícios do RPPS, cujas obrigações iniciar-se-ão 
no primeiro dia do exercício seguinte, observados os seguintes parâmetros: 
I - elaboração por atuário habilitado; 
II - embasamento na Nota Técnica Atuarial - NTA; 
III - demonstração da situação do RPPS em relação ao equilíbrio financeiro e atuarial, 
considerando as normas gerais de organização e funcionamento dos RPPS e a legislação do 
ente federativo vigentes na data focal; 
IV - inclusão de todos os benefícios concedidos e a conceder e respectivos critérios para sua 
concessão, manutenção e pagamento, indicando, se for o caso, a necessidade de revisão do 
plano de benefícios; 
V - fornecimento das projeções atuariais e da avaliação da situação financeira e atuarial do 
RPPS, de que trata a Lei Complementar nº 101, de 4 de maio de 2000; 
VI - apuração das provisões matemáticas previdenciárias a serem registradas nas 
demonstrações contábeis levantadas nessa data, observadas as normas de contabilidade 
aplicáveis ao setor público; e 
VII - definição do resultado atuarial do RPPS, com a apuração dos custos normal e 
suplementar e dos compromissos do plano de benefícios, para estabelecer o plano de 
custeio de equilíbrio do regime, embasado em regime financeiro e método de 
financiamento descritos na NTA, indicando, se for o caso, a necessidade de revisão dos 
planos vigentes. 
§ 1º Os resultados das avaliações atuariais anuais deverão ser registrados no Relatório da 
Avaliação Atuarial que deverá fornecer aos dirigentes e membros dos conselhos 
deliberativo e fiscal do RPPS. 
 
 
5.1.3 BASE CADASTRAL. (CAPÍTULO IV, SEÇÃO VII). 
Art. 47. A avaliação atuarial deverá dispor de informações atualizadas e consistentes que 
contemplem todos os segurados e beneficiários do RPPS, de quaisquer dos poderes, órgãos 
e entidades do ente federativo. 
§ 1º A base de dados cadastrais, funcionais e remuneratórios deverá estar posicionada entre 
julho e dezembro do exercício relativo à avaliação atuarial anual com data focal em 31 de 
dezembro. 
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§ 2º Poderão ser utilizados critérios de ajuste da base de dados cadastrais para o seu 
posicionamento na data focal da avaliação, com a devida adequação do passivo atuarial, 
desde que demonstrados no Relatório da Avaliação Atuarial. 
§ 3º Os poderes, órgãos e entidades do ente federativo deverão encaminhar à unidade 
gestora do RPPS as informações de que trata o caput, ou permitir o seu acesso a sistemas 
que contenham essas informações, em tempo hábil para sua análise, correção, 
processamento e apresentação dos resultados. 
§ 4º A SPREV poderá solicitar ao ente federativo os arquivos contendo a base de dados 
utilizada na avaliação atuarial, sem prejuízo do disposto no inciso VI do caput do art. 241. 
§ 5º O Relatório da Avaliação Atuarial deverá descrever a base de dados utilizada, 
explicitando: 
I - se foram apresentadas todas as informações necessárias para o correto 
dimensionamento dos custos e compromissos do plano de benefícios do RPPS; 
II - a análise da qualidade dos dados, destacando sua atualização, amplitude e consistência; 
III - as premissas adotadas para o ajuste técnico dos dados que não atendem os atributos 
previstos 
no inciso II; e 
IV - as providências adotadas pelo ente federativo e pela unidade gestora para a adequação 
da base de dados disponibilizada para a avaliação que foi objeto dos ajustes mencionados 
no relatório da avaliação atuarial do exercício anterior. 
 
 

5.1.3 PLANO DE CUSTEIO PROPOSTO NA AVALIAÇÃO ATUARIAL. (CAPÍTULO IV, 
SEÇÃO IX). 
 

Art. 52. Para observância do equilíbrio financeiro e atuarial do RPPS, a avaliação atuarial 
deve indicar o plano de custeio necessário para a cobertura do custo normal e do custo 
suplementar do plano de benefícios. 
Parágrafo único. Ao indicar o plano de custeio a ser implementado em lei, o atuário deverá 
considerar a utilização de critérios que preservem o equilíbrio financeiro e atuarial do RPPS, 
as características do método de financiamento adotado, a prudência das hipóteses elegidas 
e a avaliação da qualidade da base cadastral utilizada. 
Art. 53. O plano de custeio proposto na avaliação atuarial deverá observar os seguintes 
parâmetros: 
I - cobrir os custos de todos os benefícios do RPPS e contemplar, nos termos do art. 84, os 
recursos da taxa de administração; 
II - ser objeto de demonstração em que se evidencie que possui viabilidade orçamentária, 
financeira e fiscal do ente federativo, nos termos do art. 64; 
III - as contribuições, normal e suplementar, a cargo do ente federativo poderão ser 
diferenciadas por massa de segurados sujeita a critérios legais de elegibilidade específicos, 
desde que assegurada a equidade no financiamento do RPPS e demonstrado que o plano 
de custeio financia integralmente o custo total apurado na avaliação atuarial; 
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IV - em caso de segregação da massa, a contribuição a cargo do ente poderá ser diferenciada 
por Fundo em Repartição e Fundo em Capitalização; e 
V - sua revisão, com redução das contribuições, na forma de alíquotas ou aportes, deverá 
observar os critérios prudenciais estabelecidos no art. 65. 
§ 1º O conselho deliberativo do RPPS deverá apreciar as propostas de alteração do plano 
de custeio. 
§ 2º Para aplicação do previsto no inciso III do caput, no que se refere à contribuição 
suplementar, 
deverá ser aplicado critério de rateio dos ativos garantidores dos compromissos do plano 
de benefícios do RPPS. 
§ 3º A taxa de administração deve ser corretamente dimensionada, de forma a 
impossibilitar que sejam utilizados, para administração do RPPS, recursos das contribuições 
destinadas à cobertura dos benefícios do plano. 
Art. 54. O plano de custeio proposto na avaliação atuarial com data focal em 31 de 
dezembro de cada exercício que indicar a necessidade de majoração das contribuições 
deverá ser implementado por meio de lei do ente federativo editada, publicada e 
encaminhada à SPREV e ser exigível até 31 de dezembro do exercício seguinte. 
§ 1º O ente federativo deverá atentar para os prazos relativos ao processo legal 
orçamentário, e em caso de majoração das contribuições, a lei deverá ser publicada em 
prazo compatível com a anterioridade de que trata o inciso I do caput do art. 9º. 
§ 2º Após ser implementado em lei, o plano de custeio deverá ser objeto de contínuo 
acompanhamento por parte, dentre outros: 
I - do ente federativo, que deverá avaliar periodicamente os seus impactos orçamentários, 
financeiros e fiscais e adotar medidas para mitigar os riscos do seu não cumprimento; 
II - da unidade gestora do RPPS, que deverá estabelecer processo de verificação das bases 
de cálculo e dos valores das contribuições e aportes repassados pelo ente, tomando as 
medidas necessárias para cobrança do principal e dos acréscimos legais em caso de atraso 
nos repasses e para comunicação do descumprimento da obrigação aos órgãos de controle 
interno e externo e ao Ministério Público competentes; e 
III - dos conselhos deliberativo e fiscal do RPPS, que deverão verificar, mensalmente, a 
regularidade do repasse das contribuições e aportes. 
§ 3º Os poderes, órgãos e entidades do ente federativo deverão disponibilizar à unidade 
gestora, ou permitir o seu acesso por meio de sistemas, às informações relativas às folhas 
de pagamento e aos documentos de repasse das contribuições visando o efetivo controle 
da apuração e do repasse das contribuições. 
 
5.1.5 EQUACIONAMENTO DO DÉFICIT ATUARIAL. (CAPÍTULO IV, SEÇÃO X). 
 
Art. 55. No caso de a avaliação atuarial apurar déficit atuarial, deverão ser adotadas medidas 
para o seu equacionamento, que poderão consistir em: 
I - plano de amortização com contribuições suplementares, na forma de alíquotas ou 
aportes mensais com valores preestabelecidos; 
II - segregação da massa; 
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III - aporte de bens, direitos e ativos, observados os critérios previstos no art. 63; e 
IV - adequações das regras de concessão, cálculo e reajustamento dos benefícios, na forma 
do art. 164. 
§ 1º Complementarmente às medidas previstas no caput, devem ser adotadas providências 
para o aperfeiçoamento da legislação do RPPS e dos processos relativos à concessão, 
manutenção e pagamento dos benefícios e para a melhoria da gestão integrada dos ativos 
e passivos do regime e identificação e controle dos riscos atuariais. 
§ 2º O Relatório da Avaliação Atuarial, com base no estudo específico da situação 
econômico-financeira e atuarial do RPPS, deverá identificar as principais causas do deficit 
atuarial por meio do balanço de ganhos e perdas atuariais, apresentar cenários com as 
possibilidades para seu equacionamento e os seus impactos e propor plano de 
equacionamento a ser implementado em lei pelo ente federativo. 
§ 3º Em caso de assunção pelo ente federativo das obrigações previdenciárias de que trata 
o § 4º do art. 48 ou de massa de beneficiários do RPPS sob sua responsabilidade financeira 
direta, os respectivos compromissos não compõem o plano de equacionamento do deficit 
de que trata o caput. § 4º Em caso de deficit atuarial, poderão ser mantidas as alíquotas 
normais, relativas à cobertura do custo normal, mesmo sendo superiores ao custo 
identificado pelo método de financiamento utilizado, para fins de amortização do deficit. 
§ 5º A proposta do plano de equacionamento do deficit deverá ser apreciada pelo conselho 
deliberativo e disponibilizada pela unidade gestora do RPPS, juntamente com o estudo 
técnico que a fundamentou, aos beneficiários do regime. 
§ 6º O plano de equacionamento do deficit somente será considerado implementado a 
partir do seu estabelecimento em lei do ente federativo, observado o prazo previsto no art. 
54. 
§ 7º Considerando o porte e perfil do RPPS, conforme o ISP-RPPS e o Pró-Gestão RPPS, 
poderá ser estabelecida outra forma de estrutura atuarial do regime, cujo estudo técnico, 
encaminhado para aprovação prévia pela SPREV, tenha sido, comprovadamente, objeto de 
apreciação pelo conselho deliberativo e demonstre a adoção de medidas que visem 
assegurar o equilíbrio financeiro e atuarial do regime. 
§ 8º Os aportes de que trata o inciso I do caput, estabelecidos conforme normas de 
classificações orçamentárias da receita e da despesa com a finalidade de tratamento fiscal 
específico, deverão atender às seguintes condições: 
I - utilização dos recursos deles decorrentes somente para o pagamento de benefícios 
previdenciários dos segurados e beneficiário vinculados ao Fundo em Capitalização de que 
trata o art. 58; 
II - gestão e controle pela unidade gestora do RPPS de forma segregada dos demais recursos 
previdenciários, de forma a evidenciar a vinculação para qual foram instituídos; 
III - aplicação no mercado financeiro e de capitais em conformidade com as regras 
estabelecidas pelo Conselho Nacional Monetário - CMN por, no mínimo, 5 (cinco) anos, a 
contar da data do respectivo repasse à unidade gestora. 
 
 
5.1.6 ACOMPANHAMENTO ATUARIAL. (PORTARIA 1467, CAPÍTULO IV, SEÇÃO XVII). 
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Art. 67. Para garantir a solvência e liquidez do plano de benefícios deverão ser adotadas 
medidas de aperfeiçoamento da gestão dos ativos e passivos do RPPS e assegurada a 
participação dos conselhos deliberativo e fiscal em seu acompanhamento. 
Parágrafo único. As medidas incluem definição, acompanhamento e controle das bases 
normativa, cadastral e técnica e dos resultados da avaliação atuarial, estabelecimento do 
plano de custeio e do equacionamento do deficit, além de ações relacionadas à concessão, 
manutenção e pagamento dos benefícios e às políticas de gestão de pessoal que contribuam 
para assegurar a transparência, solvência, liquidez e equilíbrio econômico, financeiro e 
atuarial do plano de benefícios do RPPS. 
Art. 68. Deverá ser implementado plano institucionalizado de identificação, controle e 
tratamento dos riscos atuariais, promovendo o contínuo acompanhamento do equilíbrio 
entre os compromissos do plano de benefícios e os respectivos recursos garantidores, 
inclusive verificando a evolução das provisões matemáticas. 
Parágrafo único. Deverá ser elaborada avaliação atuarial no período compreendido entre 
duas avaliações atuariais anuais caso seja verificada a ocorrência de fato relevante para o 
deterioramento da situação financeira e atuarial do RPPS ou em decorrência de alteração 
de disposições do seu plano de benefícios. 
Art. 69. Na hipótese de alteração legal relacionada à estrutura funcional e remuneratória 
dos segurados do RPPS, à ampliação e reformulação dos quadros existentes e às demais 
políticas de pessoal do ente federativo que possam provocar a majoração potencial dos 
benefícios do regime próprio, a unidade gestora, a partir de estudo técnico elaborado por 
atuário legalmente habilitado, acompanhado das premissas e metodologia de cálculo 
utilizadas, deverá demonstrar a estimativa do seu impacto para o equilíbrio financeiro e 
atuarial do RPPS. 
Parágrafo único. O ente federativo deverá prever fontes de custeio e adotar medidas para 
o equacionamento do deficit se a proposta de que trata o caput agravar a situação de 
desequilíbrio financeiro ou atuarial do RPPS. 
Art. 70. Poderão ser realizadas auditorias atuariais periódicas, por atuário legalmente 
habilitado, para verificar e avaliar a coerência e a consistência das avaliações atuariais, 
atendidas as disposições legais e as determinações dos conselhos deliberativo ou fiscal do 
RPPS. 
 
 
 

6. GESTÃO DOS INVESTIMENTOS (Conteúdo para Dirigente, Conselho Fiscal e Conselho 
de Administração e Comitê de Investimentos) 
 

6.1 Legislação Específica dos Investimentos dos RPPS. 
6.1.1 Resolução CMN n. 4.963/2021. 
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A Resolução CMN n. 4.963/2021 dispõe sobre as aplicações dos recursos dos regimes 
próprios de previdência social instituídos pela União, pelos Estados, pelo Distrito Federal e 
pelos Municípios. 
 
 Na aplicação dos recursos de que trata esta Resolução, os responsáveis pela gestão do 
regime próprio de previdência social devem: 
I - observar os princípios de segurança, rentabilidade, solvência, liquidez, motivação, 
adequação à natureza de suas obrigações e transparência; 
II - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligência; 
III - zelar por elevados padrões éticos; 
IV - adotar regras, procedimentos e controles internos que visem garantir o cumprimento 
de suas obrigações, respeitando a política de investimentos estabelecida, observados os 
segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolução e os parâmetros 
estabelecidos nas normas gerais de organização e funcionamento desses regimes, em 
regulamentação da Secretaria de Previdência; 
V - realizar com diligência a seleção, o acompanhamento e a avaliação de prestadores de 
serviços contratados; 
VI - realizar o prévio credenciamento, o acompanhamento e a avaliação do gestor e do 
administrador dos fundos de investimento e das demais instituições escolhidas para receber 
as aplicações, observados os parâmetros estabelecidos de acordo com o inciso IV. 
§ 2º Para assegurar o cumprimento dos princípios e diretrizes estabelecidos nesta 
Resolução, os responsáveis pela gestão do regime próprio de previdência social e os demais 
participantes do processo decisório dos investimentos deverão comprovar experiência 
profissional e conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais 
desses regimes. 
§ 3º Os parâmetros para o credenciamento das instituições de que trata o inciso VI do § 1º 
deverão contemplar, entre outros, o histórico e a experiência de atuação, o volume de 
recursos sob a gestão e administração da instituição, a solidez patrimonial, a exposição a 
risco reputacional, padrão ético de conduta e aderência da rentabilidade a indicadores de 
desempenho. 
§ 4º Entendem-se por responsáveis pela gestão, para fins desta Resolução, as pessoas que 
participam do processo de análise, de assessoramento e decisório sobre a aplicação dos 
recursos dos regimes próprios de previdência social e os participantes do mercado de títulos 
e valores mobiliários no que se refere à distribuição, intermediação e administração dos 
ativos aplicados por esses regimes. 
§ 5º Incluem-se no rol de pessoas previstas no § 4º, na medida de suas atribuições, os 
gestores, dirigentes e membros dos conselhos e órgãos colegiados de deliberação, de 
fiscalização ou do comitê de investimentos do regime próprio de previdência social, os 
consultores e outros profissionais que participem do processo de análise, de 
assessoramento e decisório sobre a aplicação dos recursos do regime próprio de 
previdência social, diretamente ou por intermédio de pessoa jurídica contratada e os 
agentes que participam da distribuição, intermediação e administração dos ativos aplicados 
por esses regimes. 
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§ 6º O regime próprio de previdência social deve definir claramente a separação de 
responsabilidades de todos os agentes que participem do processo de análise, avaliação, 
gerenciamento, assessoramento e decisão sobre a aplicação dos recursos, inclusive coma 
definição das alçadas de decisão de cada instância. 
§ 7º O regime próprio de previdência social deverá manter registro, por meio digital, de 
todos os documentos que suportem a tomada de decisão na aplicação de recursos. 
 
 
6.1.1.1 Da Alocação dos Recursos. 
 
 Art. 2º Observadas as limitações e condições estabelecidas nesta Resolução, os recursos 
dos regimes próprios de previdência social devem ser alocados nos seguintes segmentos de 
aplicação: 
I - renda fixa;  
II - renda variável; 
III - investimentos no exterior; 
IV - investimentos estruturados; 
V - fundos imobiliários; 
VI - empréstimos consignados. 
 
§ 1º Para efeito desta Resolução, são considerados investimentos estruturados: 
I - fundos de investimento classificados como multimercado; 
II - fundos de investimento em participações (FIP); e 
III - fundos de investimento classificados como “Ações - Mercado de Acesso”. 
§ 2º Os fundos de investimento objeto de aplicação por parte dos regimes próprios de 
previdência social devem ser registrados na Comissão de Valores Mobiliários, e os 
investimentos por eles realizados, inclusive por meio de cotas de fundos de investimento, 
devem observar os requisitos dos ativos financeiros estabelecidos nesta Resolução. 
§ 3º Os regimes próprios de previdência social devem avaliar os custos decorrentes das 
aplicações, inclusive daquelas efetuadas por meio de fundos de investimento, e divulgar as 
despesas com as aplicações e com a contratação de prestadores de serviços. 
§ 4º Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Resolução, aplicam-se aos fundos 
de investimento os limites de concentração por emissor e por modalidade de ativo 
financeiro e demais critérios definidos pela Comissão de Valores Mobiliários em 
regulamentação específica. 
Art. 3º Para efeito desta Resolução, são considerados recursos: 
I - as disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital; 
II - os demais ingressos financeiros auferidos pelo regime próprio de previdência social; 
III - as aplicações financeiras; 
IV - os títulos e os valores mobiliários; 
V - os ativos vinculados por lei ao regime próprio de previdência social; e 
VI - demais bens, direitos e ativos com finalidade previdenciária do regime próprio de 
previdência social. 
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§ 1º Os recursos dos regimes próprios de previdência social visam à constituição das 
reservas garantidoras dos benefícios do regime e devem ser mantidos e controlados de 
forma segregada dos recursos do ente federativo e geridos, em conformidade com apolítica 
de investimento estabelecida e os critérios para credenciamento de instituições e 
contratações, de forma independente. 
§ 2º Para garantir a segregação de que trata o § 1º, os recursos do regime próprio de 
previdência social deverão ser vinculados a órgão ou entidade gestora do regime ou a 
fundos previdenciários com inscrição específica no Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica. 
 
6.1.1.2 Da Política de Investimentos. 
Art. 4º Os responsáveis pela gestão do regime próprio de previdência social, antes do 
exercício a que se referir, deverão definir a política anual de aplicação dos recursos de forma 
a contemplar, no mínimo: 
I - o modelo de gestão a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratação de 
pessoas jurídicas autorizadas nos termos da legislação em vigor para o exercício profissional 
de administração de carteiras; 
II - a estratégia de alocação dos recursos entre os diversos segmentos de aplicação e as 
respectivas carteiras de investimentos; 
III - os parâmetros de rentabilidade perseguidos, que deverão buscar compatibilidade com 
o perfil de suas obrigações, tendo em vista a necessidade de busca e manutenção do 
equilíbrio financeiro e atuarial e os limites de diversificação e concentração previstos nesta 
Resolução; 
IV - os limites utilizados para investimentos em títulos e valores mobiliários de emissão ou 
coobrigação de uma mesma pessoa jurídica; 
V - a metodologia, os critérios e as fontes de referência a serem adotados para precificação 
dos ativos de que trata o art. 3º; 
VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para análise prévia dos riscos dos 
investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento; 
VII - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliação e acompanhamento do 
retorno esperado dos investimentos; 
VIII - o plano de contingência, a ser aplicado no exercício seguinte, com as medidas a serem 
adotadas em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolução e 
dos parâmetros estabelecidos nas normas gerais dos regimes próprios de previdência social, 
de excessiva exposição a riscos ou de potenciais perdas dos recursos. 
§ 1º Justificadamente, a política anual de investimentos poderá ser revista no curso de sua 
execução, com vistas à adequação ao mercado ou à nova legislação. 
§ 2º O regime próprio de previdência social deverá estabelecer critérios para a contratação 
de pessoas jurídicas que desempenham atividade de avaliação de investimentos em valores 
mobiliários, as quais devem ser registradas, autorizadas ou credenciadas nos termos da 
regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários, com a finalidade de produção de 
recomendações, relatórios de acompanhamento e estudos, que auxiliem no processo de 
formulação da política de investimento e de tomada de decisão de investimento. 
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§ 3º A elaboração, a revisão e as informações constantes na política de investimentos 
devem observar os parâmetros de que trata o inciso IV do §1º do art. 1º. 
Art. 5º A política anual de investimentos dos recursos do regime próprio de previdência 
social e suas revisões deverão ser aprovadas pelo órgão superior competente, antes de sua 
implementação. 
 
 
6.1.1.3 Do Segmento de Renda Fixa. 
 
Art. 7º No segmento de renda fixa, as aplicações dos recursos dos regimes próprios de 
previdência social subordinam-se aos seguintes limites: 
I - até 100% (cem por cento) em: 
a) títulos de emissão do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de Liquidação e 
Custódia (Selic); 
b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme 
regulamentação estabelecida pela Comissão de Valores Mobiliários, constituídos sob a 
forma de condomínio aberto, cujos regulamentos determinem que seus recursos sejam 
aplicados exclusivamente em títulos definidos na alínea "a", ou compromissadas lastreadas 
nesses títulos; 
c) cotas de fundos de investimento em índice de mercado de renda fixa, negociáveis em 
bolsa de valores, conforme regulamentação estabelecida pela Comissão de Valores 
Mobiliários, cujos regulamentos determinem que suas carteiras sejam compostas 
exclusivamente em títulos definidos na alínea "a", ou compromissadas lastreadas nesses 
títulos (fundos de índice de renda fixa); 
II - até 5% (cinco por cento) diretamente em operações compromissadas, lastreadas 
exclusivamente pelos títulos definidos na alínea “a” do inciso I; 
III - até 60% (sessenta por cento) no somatório dos seguintes ativos: 
a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme 
regulamentação estabelecida pela Comissão de Valores Mobiliários, constituídos sob a 
forma de condomínio aberto (fundos de renda fixa); 
b) cotas de fundos de investimento em índice de mercado de renda fixa, negociáveis em 
bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as variações e 
rentabilidade de índice de renda fixa, conforme regulamentação estabelecida pela 
Comissão de Valores Mobiliários (fundos de índice de renda fixa); 
IV - até 20% (vinte por cento) diretamente em ativos financeiros de renda fixa de emissão 
com obrigação ou coobrigação de instituições financeiras bancárias autorizadas a funcionar 
pelo Banco Central do Brasil, que atendam às condições previstas no inciso I do §2º do art. 
21; 
V - até 5% (cinco por cento) em: 
a) cotas de classe sênior de fundos de investimento em direitos creditórios (FIDC); 
b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo “crédito 
privado” constituídos sob a forma de condomínio aberto, conforme regulamentação 
estabelecida pela Comissão de Valores Mobiliários (fundos de renda fixa); 
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c) cotas de fundo de investimento de que trata art. 3º da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 
2011, que disponha em seu regulamento que 85% (oitenta e cinco por cento) do patrimônio 
líquido do fundo seja aplicado em debêntures de que trata o art. 2º dessa mesma Lei, 
observadas as normas da Comissão de Valores Mobiliários. 
§ 1º As operações que envolvam os ativos previstos na alínea "a" do inciso I do caput 
deverão ser realizadas por meio de plataformas eletrônicas administradas por sistemas 
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissão de Valores 
Mobiliários, nas suas respectivas áreas de competência, admitindo-se, ainda, aquisições em 
ofertas públicas do Tesouro Nacional por intermédio das instituições regularmente 
habilitadas, desde que possam ser devidamente comprovadas. 
§ 2º As aplicações previstas no inciso III do caput subordinam-se a que o fundo de 
investimento não contenha o sufixo "crédito privado". 
§ 3º As aplicações previstas no inciso III e na alínea "b" do inciso V do caput subordinam-se 
a que o regulamento do fundo determine: 
I - que os direitos, títulos e valores mobiliários que compõem suas carteiras ou os 
respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, entre outros 
critérios, em classificação efetuada por agência classificadora de risco registrada na 
Comissão de Valores Mobiliários ou reconhecida por essa autarquia; 
II - que o limite máximo de concentração em uma mesma pessoa jurídica, de sua 
controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou 
quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cento). 
§ 4º As aplicações previstas na alínea “a” do inciso V do caput subordinam-se a: 
I - que a série ou classe de cotas do fundo de investimento seja considerada de baixo risco 
de crédito, com base, entre outros critérios, em classificação efetuada por agência 
classificadora de risco registrada na Comissão de Valores Mobiliários ou reconhecida por 
essa autarquia; 
II - que o regulamento do fundo determine que o limite máximo de concentração em uma 
mesma pessoa jurídica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente 
controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% 
(vinte por cento); 
III - que seja comprovado que o gestor do fundo de investimento já realizou, pelo menos, 
dez ofertas públicas de cotas seniores de fundo de investimento em direitos creditórios 
encerradas e integralmente liquidadas; 
IV - que o total das aplicações de regimes próprios de previdência social represente, no 
máximo, 50% (cinquenta por cento) do total de cotas seniores de um mesmo fundo de 
investimento em direitos creditórios. (A regra mencionada determina que o total das aplicações dos 

RPPS em um mesmo FIDC não deve ultrapassar 50% do total de cotas seniores desse fundo. Isso significa 
que se um RPPS decidir investir em um FIDC, ele não pode adquirir mais de metade das cotas seniores 
disponíveis nesse fundo. Essa limitação visa a diversificação do risco e a proteção dos recursos 
previdenciários, evitando que um RPPS fique excessivamente exposto a um único fundo de investimento, 
o que poderia comprometer a segurança dos recursos caso o fundo tenha problemas financeiros. 

 
§ 5º Os responsáveis pela gestão de recursos do regime próprio de previdência social 
deverão certificar-se de que os direitos, títulos e valores mobiliários que compõem as 
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carteiras dos fundos de investimento de que trata este artigo e os respectivos emissores 
são considerados de baixo risco de crédito. 
§ 6º Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de 
investimento de que tratam a alínea "a" do inciso III e as alíneas "b" e "c" do inciso V do 
caput, não classificados, conforme regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários, 
como ativos financeiros no exterior, devem: 
I - ser emitidos por instituição financeira bancária autorizada a funcionar pelo Banco Central 
do Brasil; 
II - ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e 
registradas na Comissão de Valores Mobiliários; 
III - ser cotas de classe sênior de fundo de investimento em direitos creditórios classificado 
como de baixo risco de crédito por agência classificadora de risco registrada na Comissão 
de Valores Mobiliários ou reconhecida por essa autarquia; ou 
IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as condições do 
inciso I ou do inciso II deste parágrafo. 
§ 7º Os regimes próprios de previdência social que comprovarem a adoção de melhores 
práticas de gestão previdenciária à Secretaria de Previdência, conforme 4 (quatro) níveis 
crescentes de aderência na forma por ela estabelecida, terão os limites para aplicação dos 
recursos nos ativos de que tratam os incisos do caput elevados da seguinte forma: 
I - quanto aos ativos de que trata o inciso III do caput, um acréscimo de 5 (cinco) pontos 
percentuais a cada nível de governança comprovado; 
II - quanto aos ativos de que tratam as alíneas "a", "b" e "c" do inciso V do caput, um 
acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a cada nível de governança comprovado, 
iniciando-se no segundo nível; 
III - quanto aos ativos de que tratam as alíneas “a”, “b” e “c” do inciso V do caput, os limites 
acrescidos ficarão sujeitos a um limite global de 25% (vinte e cinco por cento) para o 
segundo nível, 30% (trinta por cento) para o terceiro nível e 35% (trinta e cinco por cento) 
para o quarto nível de governança comprovado. 
§ 8º Os regimes próprios de previdência social que não alcançarem os níveis de governança 
previstos no § 7º subordinam-se aos limites de que tratam os incisos do caput deste artigo. 
 
 
6.1.1.4 Do Segmento de Renda Variável. 
 
Art. 8º No segmento de renda variável, as aplicações dos recursos dos regimes próprios de 
previdência social subordinam-se ao limite de até 30% (trinta por cento) em: 
I - cotas de fundos de investimento classificados como ações, constituídos sob a forma de 
condomínio aberto, conforme regulamentação estabelecida pela Comissão de Valores 
Mobiliários (fundos de renda variável); 
II - cotas de fundos de investimento em índice de mercado de renda variável, negociáveis 
em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que busquem 
refletir as variações e rentabilidade de índices de renda variável, divulgados ou negociados 
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por bolsa de valores no Brasil, conforme regulamentação estabelecida pela Comissão de 
Valores Mobiliários (fundos de índice de renda variável). 
 
§ 1º Aos ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de 
investimento de que trata o inciso I do caput aplica-se o previsto no § 6º do art. 7º. 
§ 2º Para fins do disposto no § 1º deste artigo, não são considerados ativos financeiros as 
ações, os bônus ou recibos de subscrição, os certificados de depósito de ações, as cotas de 
fundos de ações e as cotas dos fundos de índice de ações negociados nos pregões de bolsa 
de valores. 
§ 3º Os regimes próprios de previdência social que comprovarem, nos termos do § 7º do 
art. 7º, a adoção de melhores práticas de gestão previdenciária terão os limites para 
aplicação nos ativos de que tratam os incisos I e II do caput elevados em 5 (cinco) pontos 
percentuais a cada nível de governança comprovado. 
§ 4º Os regimes próprios de previdência social que não alcançarem os níveis de governança 
previstos no § 7º do art. 7ºsubordinam-se aos limites de que tratam os incisos do caput 
deste artigo. 
 
 
6.1.1.5 Do Segmento de Investimentos no Exterior. 
 
Art. 9º No segmento de investimentos no exterior, as aplicações dos recursos dos regimes 
próprios de previdência social subordinam-se ao limite de até 10% (dez por cento) no 
conjunto de: 
I - cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos 
de investimento classificados como “Renda Fixa - Dívida Externa”; 
II - cotas de fundos de investimento constituídos no Brasil sob a forma de condomínio aberto 
com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentação estabelecida pela 
Comissão de Valores Mobiliários, que invistam, no mínimo, 67% (sessenta e sete por cento) 
do seu patrimônio líquido em cotas de fundos de investimento constituídos no exterior; 
III - cotas dos fundos da classe “Ações – BDR Nível I”, nos termos da regulamentação 
estabelecida pela Comissão de Valores Mobiliários. 
§ 1º O regime próprio de previdência social deve assegurar que: 
I - os gestores dos fundos de investimentos constituídos no exterior estejam em atividade 
há mais de 5 (cinco) anos e administrem montante de recursos de terceiros superior a 
US$5.000.000.000,00 (cinco bilhões de dólares dos Estados Unidos da América) na data do 
investimento; 
II - os fundos de investimento constituídos no exterior possuam histórico de performance 
superior a 12 (doze) meses. 
§ 2º É vedada a aquisição de cotas de fundo de investimento com o sufixo “Investimento no 
Exterior” cujo regulamento não atenda à regulamentação para investidor qualificado nos 
termos estabelecidos pela Comissão de Valores Mobiliários. 
§ 3º É vedada a aquisição direta ou indireta de cotas de fundo de investimento em 
participações com o sufixo “Investimento no Exterior”. 
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§ 4º Os fundos de investimento constituídos no Brasil de que trata o inciso II do caput 
somente poderão adquirir ativos financeiros emitidos no exterior mediante a aquisição de 
cotas de fundos de investimento constituídos no exterior, incluídas as cotas de fundos de 
índice. 
§ 5º Para fins de verificação do disposto no art. 19, em relação aos fundos de que trata este 
artigo, considera-se o patrimônio líquido do fundo constituído no exterior. 
 
 
6.1.1.6 Do Segmento de Investimentos Estruturados. 
 
Art. 10. No segmento de investimentos estruturados, as aplicações dos recursos do regime 
próprio de previdência social subordinam-se ao limite global de até 15% (quinze por cento), 
e adicionalmente aos seguintes: 
I - até 10% (dez por cento) em cotas de fundos de investimento classificados como 
multimercado (FIM) e em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de 
investimento classificados como multimercado (FICFIM); 
II - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento em participações (FIP), 
constituídos sob a forma de condomínio fechado, vedada a subscrição em distribuições de 
cotas subsequentes, salvo se para manter a mesma proporção já investida nesses fundos; 
III - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento classificados como “Ações 
- Mercado de Acesso”, conforme regulamentação estabelecida pela Comissão de Valores 
Mobiliários. 
§ 1º As aplicações do regime próprio de previdência social em FIP, diretamente ou por meio 
de fundos de investimento em cotas de fundo de investimento, subordinam-se a: 
I - que o fundo de investimento seja qualificado como entidade de investimento, conforme 
regulamentação específica da Comissão de Valores Mobiliários; 
II - que o regulamento do fundo determine que: 
a) o valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem objeto de 
integralização de cotas, esteja respaldado em laudo de avaliação elaborado por auditores 
independentes ou analistas de valores mobiliários autorizados pela Comissão de Valores 
Mobiliários; 
b) a cobrança de taxa de performance pelo fundo seja feita somente após o recebimento, 
pelos investidores, da totalidade de seu capital integralizado no fundo, devidamente 
atualizado pelo índice de referência e taxa de retorno nele previstos; 
 
c) o gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo 
econômico, mantenham a condição de cotista do fundo em percentual equivalente a, no 
mínimo, 5% (cinco por cento) do capital subscrito do fundo, sendo vedada cláusula que 
estabeleça preferência, privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza em 
relação aos demais cotistas; 
d) as companhias ou sociedades investidas pelo fundo tenham suas demonstrações 
financeiras auditadas por auditor independente registrado na Comissão de Valores 
Mobiliários e publicadas, no mínimo, anualmente; 
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e) não sejam estabelecidos preferência, privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer 
natureza ao gestor e/ou pessoas ligadas em relação aos demais cotistas; 
III - que seja comprovado que o gestor do fundo já realizou, nos últimos 10 (dez) anos, 
desinvestimento integral de, pelo menos, 3 (três) sociedades investidas no Brasil por meio 
de fundo de investimento em participações, observado o disposto no inciso I, ou fundo 
mútuo de investimento em empresas emergentes geridos pelo gestor e que referido 
desinvestimento tenha resultado em recebimento, pelo fundo, da totalidade do capital 
integralizado pelo fundo nas referidas sociedades investidas, devidamente atualizado pelo 
índice de referência e taxa de retorno previstos no regulamento. 
§ 2º Os regimes próprios de previdência social que comprovarem, nos termos do § 7º do 
art. 7º, o terceiro e quarto níveis de governança terão os limites e os critérios para aplicação 
dos recursos nos ativos de que trata este artigo acrescidos da seguinte forma, desde que 
em seu conjunto não ultrapassem 20% (vinte por cento) do total de recursos: 
I - quanto ao FIM e FICFIM, um limite de até 15% (quinze por cento) do total dos recursos 
para o terceiro e quarto níveis; 
II - quanto ao FIP, um limite de até 10% (dez por cento) do total de recursos para o terceiro 
nível e de até 15% (quinze por cento) para o quarto nível; 
III - quanto ao fundo “Ações - Mercado de Acesso”, um limite de até 10% (dez por cento) 
para o terceiro nível e 15% (quinze por cento) para o quarto nível. 
 
 
6.1.1.7 Do Segmento de Fundos Imobiliários. 
 
Art. 11. No segmento de fundos imobiliários, as aplicações dos recursos do regime próprio 
de previdência social sujeitam-se ao limite de até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos 
de investimento imobiliários (FII) negociadas nos pregões de bolsa de valores. 
§ 1º Aos ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de 
que trata o caput aplica-se o previsto nos §§ 1º e 2º do art. 8º. 
§ 2º Os regimes próprios de previdência social que comprovarem, nos termos do § 7º do 
art. 7º, o segundo, terceiro e quarto níveis de governança, terão, respectivamente, o limite 
de que trata o caput elevado para 10% (dez por cento), 15% (quinze por cento) e 20% (vinte 
por cento) do total de recursos. 
§ 3º Os limites previstos nesta Resolução não se aplicam às cotas de FII que sejam 
integralizadas, conforme regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários, por imóveis 
vinculados por lei ao regime próprio de previdência social. 
 
 
6.1.1.8 Do Segmento de Empréstimos Consignados. 
 
Art. 12. No segmento de empréstimos a segurados, na modalidade consignados, as 
aplicações dos recursos do regime próprio de previdência social subordinam-se, 
alternativamente, aos seguintes limites, apurados na forma do caput do art. 6º: 
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I - até 5% (cinco por cento), para os regimes que não alcançarem os níveis de governança 
previstos no § 7º do art. 7º; 
II - até 10% (dez por cento), para os regimes que alcançarem ao menos o primeiro nível de 
governança de que trata o § 7º do art. 7º. 
§ 1º Os encargos financeiros das operações de que trata o caput devem ser superiores à 
meta de rentabilidade de que trata o inciso III do art. 4º, acrescidos das seguintes taxas: 
I - de administração das operações, que deverá suportar todos os custos operacionais e de 
gestão decorrentes das atividades de concessão e controle dos empréstimos; 
II - de custeio dos fundos garantidores ou de oscilação de riscos de que trata o § 6º; 
III - de adicional de risco, para fazer frente a eventos extraordinários, porventura não 
cobertos pelos fundos de que trata o inciso II. 
§ 2º Os contratos das operações de empréstimos devem conter: 
I - cláusula de consignação em pagamento com desconto em folha, cujo correspondente 
valor deverá ser imediatamente creditado ao órgão ou entidade gestora do regime próprio 
de previdência social; 
II - autorização, em caso de exoneração, demissão, cessação do vínculo do servidor ou do 
benefício do aposentado ou pensionista, ou de afastamentos do servidor sem manutenção 
da remuneração mensal, de retenção das verbas rescisórias para a quitação do saldo 
devedor líquido do empréstimo; 
III - autorização para débito em conta corrente do tomador, no caso de inviabilidade do 
desconto direto em folha de pagamento ou das verbas rescisórias de que tratam os incisos 
I e II; 
IV - anuência dos órgãos responsáveis pelo pagamento dos servidores, aposentados e 
pensionistas, de que trata o § 5º, de sua responsabilidade como devedor solidário pela 
cobertura de eventual inadimplemento. 
§ 3º Os empréstimos serão concedidos, pelo órgão ou entidade gestora do regime próprio 
de previdência social, aos servidores, aposentados e pensionistas vinculados ao regime, por 
meio de sistemas interligados aos de gestão das folhas de pagamento. 
§ 4º O regime próprio de previdência social deverá adequar os prazos e limites de concessão 
de empréstimos consignado são perfil da massa de segurados, observados os seguintes 
critérios mínimos: 
I - quanto aos prazos dos empréstimos: 
a) não poderão ser superiores àqueles previstos para os beneficiários do Regime Geral de 
Previdência Social, observado o disposto no § 5º; 
b) deverão ter por base a expectativa de sobrevida do segurado e o tempo de duração do 
benefício estimado conforme taxa de sobrevivência utilizada na avaliação atuarial do regime 
próprio de previdência social, considerando a estrutura etária dos tomadores; 
II - relativos à inelegibilidade dos tomadores: 
a) histórico de inadimplência em relação a empréstimos consignados anteriores perante o 
regime próprio de previdência social; 
b) recebimento de benefício que possua requisito para sua cessação, previsto na legislação 
do regime próprio de previdência social. 
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§ 5º Para os empréstimos concedidos a servidores, aposentados e pensionistas, nas 
situações em que o  
pagamento da remuneração ou dos proventos seja de responsabilidade do ente federativo 
ou que dependa de suas transferências financeiras mensais, deverão ser observados os 
seguintes critérios mínimos, com base na classificação da situação financeira dos 
respectivos Estados, Distrito Federal e Municípios, divulgada pela Secretaria do Tesouro 
Nacional, relativa à sua capacidade de pagamento: 
I - não poderão ser concedidos os empréstimos aos segurados de que trata este parágrafo, 
em caso de classificação B, C ou D; 
II - em caso de inadimplência, pelo ente federativo, do repasse ao órgão ou entidade gestora 
do regime próprio de previdência social dos valores devidos em consignação ou das 
transferências dos aportes para o pagamento das aposentadorias e pensões por morte, são 
vedadas novas concessões de empréstimos aos segurados de que trata este parágrafo por 
prazo igual ao período de atraso, contado a partir da regularização total dos pagamentos. 
§ 6º O regime próprio de previdência social deverá constituir, com os recursos das taxas de 
que trata o § 1º, fundos garantidores ou de oscilação de riscos destinados a situações de 
liquidação do saldo devedor dos empréstimos em caso de subestimação de eventos de 
decremento ou de não aderência das demais hipóteses, observados os seguintes critérios 
mínimos: 
I - a constituição dos fundos deverá estar embasada em estudo atuarial que considere as 
perdas em caso de ocorrência de eventos de desvinculação de segurados do regime, por 
morte, exoneração, demissão, cessação do vínculo do servidor ou cassação do benefício, 
por decisão administrativa ou judicial, entre outros; 
II - utilização, no estudo a que se refere o inciso I, de modelos que limitem a probabilidade 
de perdas máximas e o seu embasamento em hipóteses de taxa de sobrevivência de válidos 
e inválidos e de rotatividade aderentes às características da massa de segurados do regime, 
nos termos das normas de atuária aplicáveis aos regimes próprios de previdência social; 
III - cobertura integral, pelas taxas de que trata o § 1º, dos riscos calculados na forma dos 
incisos I e II, para preservar o equilíbrio econômico-financeiro da carteira de empréstimos 
consignados. 
§ 7º Os parâmetros de rentabilidade perseguidos para a carteira do segmento de que trata 
este artigo deverão buscar compatibilidade com o perfil das obrigações do regime próprio 
de previdência social, tendo em vista a necessidade de busca e manutenção do equilíbrio 
financeiro e atuarial. 
§ 8º Não haverá possibilidade de portabilidade, pelos tomadores, dos saldos devedores dos 
empréstimos contratados. 
§ 9º A concessão de empréstimos aos segurados será automaticamente suspensa quando 
o saldo da carteira de investimentos alocado aos empréstimos atingir o percentual de 
alocação máximo estipulado na política de investimentos de que trata o art. 4º, observados 
os limites previstos nos incisos I e II do caput. 
§ 10. A margem máxima individual consignável para os empréstimos consignados aos 
segurados dos regimes próprios de previdência social e os conceitos de remuneração básica 
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e disponível deverão observar, como parâmetro mínimo, o previsto para os beneficiários do 
Regime Geral de Previdência Social. 
§ 11. Os valores mínimo e máximo dos empréstimos deverão ser determinados na política 
de investimentos de que trata o art. 4º, com observação do valor da prestação, do prazo e 
do custo administrativo da carteira. 
§ 12. O regime próprio de previdência social deverá adotar medidas que objetivem mitigar 
os riscos inerentes a todo o processo de concessão e gestão dos créditos relativos aos 
empréstimos, de modo a preservar o retorno dos capitais empregados, evitar possível 
inadimplência e garantir a rentabilidade mínima exigida, para assegurar o equilíbrio dessa 
modalidade de investimento, nos termos do disposto no § 7º. 
§ 13. A Secretaria de Previdência, nos termos do art. 29, editará as regulamentações 
procedimentais para o cumprimento do disposto neste artigo, para garantir a observância 
dos princípios previstos no art. 1º desta Resolução. 
 
 
6.1.1.9 Dos Limites Gerais. 
 

Art. 13. Para verificação do cumprimento dos limites, requisitos e vedações 
estabelecidos nesta Resolução, as aplicações dos recursos realizadas diretamente pelos 
regimes próprios de previdência social, ou indiretamente por meio de fundos de 
investimento ou de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento, devem 
ser consolidadas com as posições das carteiras próprias e carteiras administradas. 

Art. 14. Nos segmentos de renda variável, investimentos estruturados e fundos 
imobiliários, ficam os regimes próprios de previdência social sujeitos a um limite global de 
30% (trinta por cento) da totalidade de suas aplicações, apurada na forma do art. 6º. 
Parágrafo único. Os regimes próprios de previdência social que comprovarem, nos termos 
do § 7º do art. 7º, o primeiro, segundo, terceiro e quarto níveis de governança poderão 
elevar suas participações nos segmentos de que trata o caput, respectivamente, até os 
limites globais de 35% (trinta e cinco por cento), 40% (quarenta por cento), 50% (cinquenta 
por cento) e 60% (sessenta por cento) em relação ao total de seus recursos aplicados. 

Art. 15. As aplicações dos recursos de que trata o inciso IV do caput do art. 7º (LF, 
CDB, etc) ficam igualmente condicionadas a que a instituição financeira não tenha o 
respectivo controle societário detido, direta ou indiretamente, por Estado ou pelo Distrito 
Federal. 

Art. 16. As aplicações dos regimes próprios de previdência social em fundos de 
investimento em cotas de fundos de investimento serão admitidas desde que seja possível 
identificar e demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composições, os limites 
e as garantias exigidos para os fundos de investimento de que trata esta Resolução. 

Art. 17. A aplicação de recursos pelos regimes próprios de previdência social em 
fundos de investimentos ou em carteiras administradas, quando os regulamentos ou 
contratos contenham cláusulas que tratem de taxa de performance, está condicionada a 
que o pagamento da referida taxa atenda cumulativamente às seguintes condições: 
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I - rentabilidade do investimento superior à valorização de, no mínimo, 100% (cem 
por cento) do índice de referência; 

II - montante final do investimento superior ao capital inicial da aplicação ou ao valor 
do investimento na data do último pagamento; 

III - periodicidade, no mínimo, semestral; 
IV - conformidade com as demais regras aplicáveis a investidores que não sejam 

considerados qualificados, nos termos da regulamentação da Comissão de Valores 
Mobiliários. 
Parágrafo único. As condições previstas nos incisos III e IV do caput não se aplicam aos 
fundos de investimento cujos regulamentos estabeleçam que a taxa de performance será 
paga somente após a devolução aos cotistas da totalidade de seu capital integralizado no 
fundo, devidamente atualizado pelo índice de referência e taxa de retorno neles previstos. 

Art. 18. As aplicações em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de 
investimento em cotas de fundos de investimento ou fundo de índice não podem, direta ou 
indiretamente, exceder a 20% (vinte por cento) das aplicações dos recursos do regime 
próprio de previdência social. 
Parágrafo único. Não se aplica o disposto no caput aos fundos de investimento que 
apliquem seus recursos exclusivamente em títulos definidos na alínea “a” do inciso I do art. 
7º ou em compromissadas lastreadas nesses títulos. 

Art. 19. O total das aplicações dos recursos do regime próprio de previdência social 
em um mesmo fundo de investimento deverá representar, no máximo, 15% (quinze por 
cento) do patrimônio líquido do fundo, observado o disposto no art. 16. 

§ 1º O limite de que trata o caput será de até 5% (cinco por cento) do patrimônio 
líquido dos fundos de investimento de que trata o inciso V do art. 7º (FIDC). 

§ 2º Para aplicações em fundos de investimento em direitos creditórios efetuadas a 
partir de 1º de janeiro de 2015, o limite estabelecido no caput deve ser calculado em 
proporção do total de cotas de classe sênior e não do total de cotas do fundo. 

§ 3º Não se aplica o disposto neste artigo aos fundos de investimento que apliquem 
seus recursos exclusivamente em títulos definidos na alínea “a” do inciso I do art. 7º ou em 
compromissadas lastreadas nesses títulos. 

Art. 20. O total das aplicações dos recursos do regime próprio de previdência social 
em fundos de investimento e carteiras administradas não pode exceder a 5% (cinco por 
cento) do volume total de recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por 
gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econômico, assim definido pela Comissão de 
Valores Mobiliários em regulamentação específica. 

 
 
6.1.1.10 Da Gestão. 

 
Art. 21. A gestão das aplicações dos recursos dos regimes próprios de previdência social 
poderá ser própria, por entidade autorizada e credenciada ou mista. 
§ 1º Para fins desta Resolução, considera-se: 
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I - gestão própria, quando as aplicações são realizadas diretamente pelo órgão ou entidade 
gestora do regime próprio de previdência social; 
II - gestão por entidade autorizada e credenciada, quando as aplicações são realizadas por 
intermédio de instituição financeira ou de outra instituição autorizada, nos termos da 
legislação em vigor, para o exercício profissional de administração de carteiras; e 
III - gestão mista, quando as aplicações são realizadas parte por gestão própria e parte por 
gestão por entidade autorizada e credenciada, observados os critérios definidos no inciso 
II. 
§ 2º Os regimes próprios de previdência social somente poderão aplicar recursos em cotas 
de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condições: 
I - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituição autorizada a 
funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comitê de auditoria e comitê de 
riscos, nos termos da regulamentação do Conselho Monetário Nacional; 
II - o administrador do fundo de investimento detenha, no máximo, 50% (cinquenta por 
cento) dos recursos sob sua administração oriundos de regimes próprios de previdência 
social;  
 
 
III - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio 
credenciamento, de que trata o inciso VI do § 1º do art. 1º, e sejam considerados pelos 
responsáveis pela gestão de recursos do regime próprio de previdência social como de boa 
qualidade de gestão e de ambiente de controle de investimento. 
§ 3º As aplicações dos recursos dos regimes próprios de previdência social por meio de 
entidades autorizadas e credenciadas deverão observar os limites, condições e vedações 
estabelecidos nesta Resolução e deverão ser consolidadas na forma do art. 13 para 
verificação do cumprimento desta Resolução. 
§ 4º A gestão dos recursos dos regimes próprios de previdência social por entidade 
autorizada e credenciada deverá observar os critérios estabelecidos no § 2º deste artigo e 
no art. 24, e aqueles definidos na forma do inciso IV do § 1º do art. 1º desta Resolução. 
§ 5º A entidade autorizada e credenciada de que trata o § 4º deverá comprovar: 
I - a adoção de política de gerenciamento de riscos: 
a) consistente e passível de verificação; 
b) que fundamente efetivamente o processo decisório de investimentos; 
c) compatível com a política de investimentos do regime próprio de previdência social; 
d) que considere, sempre que possível, os aspectos relacionados à sustentabilidade 
econômica, ambiental, social e de governança dos investimentos; 
II - o cumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolução e os parâmetros 
estabelecidos nas normas gerais de organização e funcionamento desses regimes; 
III - que possui recursos humanos, computacionais e estrutura adequados e suficientes para 
prestação dos serviços contratados. 
§ 6º Aplica-se o previsto no inciso III do § 2º deste artigo às instituições financeiras com 
obrigação ou coobrigação relacionadas aos ativos de que trata o inciso IV do art. 7º. 
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§ 7º Os requisitos previstos no inciso I do § 2º deste artigo somente se aplicam aos gestores 
ou administradores que receberam diretamente as aplicações do regime próprio de 
previdência social. 
§ 8º Para fins de cumprimento do disposto no inciso I do § 2º deste artigo, admite-se que o 
gestor ou administrador esteja no escopo de atuação de comitê de auditoria e de comitê 
de riscos constituídos obrigatoriamente, nos termos da regulamentação do Conselho 
Monetário Nacional, por outra instituição autorizada integrante do mesmo conglomerado 
prudencial. 
§ 9º Os requisitos de que tratam os §§ 2º e 8º deste artigo devem ser observados apenas 
quando da aplicação dos recursos pelo regime próprio de previdência social. 

Art. 22. Na aplicação dos recursos do regime próprio de previdência social em títulos 
e valores mobiliários, conforme disposto nos incisos I e III do § 1º do art. 21, o responsável 
pela gestão, além da consulta à instituição financeira, à instituição autorizada a funcionar 
pelo Banco Central do Brasil ou às pessoas jurídicas autorizadas pela Comissão de Valores 
Mobiliários para o exercício profissional de administração de carteira, deverá observar as 
informações divulgadas, diariamente, por entidades reconhecidamente idôneas pela sua 
transparência e elevado padrão técnico na difusão de preços e taxas dos títulos, para fins 
de utilização como referência em negociações no mercado financeiro, antes do efetivo 
fechamento da operação. 

 
 
6.1.1.11 Do Custodiante 

 
Art. 23. Em caso de contratação de serviços de custódia pelo regime próprio de 

previdência social, deverá ser efetuado o prévio credenciamento de que trata o inciso VI do 
§ 1º do art. 1º, e observada a regulamentação estabelecida pela Comissão de Valores 
Mobiliários e pelo Banco Central do Brasil. 

 
 
6.1.1.12 Das Outras Contratações 
 

 
Art. 24. Na hipótese de contratação objetivando a prestação de serviços relacionados à 
gestão dos recursos do regime próprio de previdência social: 
I - a contratação deverá recair sobre pessoas jurídicas; 
II - a regulamentação específica da Comissão de Valores Mobiliários para os prestadores de 
serviço por esta regulados deverá ser observada; 
III - a contratação sujeitará o prestador e as partes a ele relacionadas, direta ou 
indiretamente, em relação às aplicações dos recursos do regime próprio de previdência 
social, a fim de que: 
a) não recebam qualquer remuneração, benefício ou vantagem que potencialmente 
prejudiquem a independência na prestação de serviço; 
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b) não figurem como emissores dos ativos ou atuem na originação e estruturação dos 
produtos de investimento. 
§ 1º O regime próprio de previdência social deverá manter política de contratação e 
monitoramento periódico dos prestadores de serviço, de forma a verificar, no mínimo, que 
os prestadores cumprem, satisfatoriamente:  
I - os requisitos e condições estabelecidos na legislação aplicável; 
II - as condições, exigências e finalidades estabelecidas no contrato. 
§ 2º O regime próprio de previdência social deve avaliar a capacidade técnica e potenciais 
conflitos de interesse de seus prestadores de serviços e das pessoas que participam do 
processo decisório, inclusive por meio de assessoramento. 

§ 3º O conflito de interesse será configurado em quaisquer situações em que possam 
ser identificadas ações que não estejam alinhadas aos objetivos do regime próprio de 
previdência social independentemente de obtenção de vantagem para si ou para outrem, 
da qual resulte ou não prejuízo. 

 
 
6.1.1.13 Do Registro dos Títulos e Valores Mobiliários. 

 
Art. 25. Os ativos financeiros devem ser admitidos à negociação em mercado organizado, 
registrados em sistema de registro, de custódia ou de liquidação financeira ou depositados 
perante depositário central, observada a regulamentação da Comissão de Valores 
Mobiliários e do Banco Central do Brasil, nas suas respectivas áreas de competência. 

Parágrafo único. Os registros devem permitir a identificação do comitente final, com 
a consequente segregação do patrimônio do regime próprio de previdência social do 
patrimônio do custodiante e liquidante. 

 
6.1.1.14 Do Controle das Disponibilidades Financeiras. 
 
Art. 26. Os recursos dos regimes próprios de previdência social, representados por 

disponibilidades financeiras, devem ser mantidos em contas bancárias ou em depósitos de 
poupança distintos dos do ente federativo, em instituições financeiras bancárias, públicas 
ou privadas, devidamente autorizadas a funcionar no País pelo Banco Central do Brasil, 
controlados e contabilizados de forma segregada dos recursos do ente federativo. 

 
6.1.1.15 Dos Enquadramentos. 
 

Art. 27. Os regimes próprios de previdência social poderão manter em carteira, por até 180 
(cento e oitenta) dias, as aplicações que passem a ficar desenquadradas em relação a esta 
Resolução, desde que seja comprovado que o desenquadramento foi decorrente de 
situações involuntárias, para as quais não tenha dado causa, e que o seu desinvestimento 
ocasionaria, comparativamente à sua manutenção, maiores riscos para o atendimento aos 
princípios previstos no art. 1º desta Resolução. 
§ 1º Para fins do disposto no caput, são consideradas situações involuntárias: 
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I - entrada em vigor de alterações desta Resolução; 
II - resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais o regime 
próprio de previdência social não efetue novos aportes; 
III - valorização ou desvalorização de ativos financeiros do regime próprio de previdência 
social; 
IV - reorganização da estrutura do fundo de investimento em decorrência de incorporação, 
fusão, cisão e transformação ou de outras deliberações da assembleia geral de cotistas, 
após as aplicações realizadas pela unidade gestora do regime próprio de previdência social; 
V - ocorrência de eventos de riscos que prejudiquem a formação das reservas e a evolução 
do patrimônio do regime próprio de previdência social ou quando decorrentes de revisão 
do plano de custeio e da segregação da massa de segurados do regime; 
VI - aplicações efetuadas na aquisição de cotas de fundo de investimento destinado 
exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, caso o regime próprio de 
previdência social deixe de atender aos critérios estabelecidos para essa categorização em 
regulamentação específica; e 
VII - aplicações efetuadas em ativos financeiros que deixarem de observar os requisitos e 
condições previstos nesta Resolução. 

§ 2º As aplicações que apresentem prazos para vencimento, resgate, carência ou para 
conversão de cotas de fundos de investimento, previstos em seu regulamento, superiores 
ao previsto no caput, poderão ser mantidas em carteira, durante o respectivo prazo, desde 
que o regime próprio de previdência social demonstre a adoção de medidas de melhoria da 
governança e do controle de riscos na gestão das aplicações, conforme regulamentação 
estabelecida pela Secretaria de Previdência. 

 
6.1.1.16 Das Vedações 

 
Art. 28. É vedado aos regimes próprios de previdência social: 
I - aplicar recursos na aquisição de cotas de fundo de investimento cuja atuação em 
mercados de derivativos gere exposição superior a uma vez o respectivo patrimônio líquido; 
II - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de investimento, em títulos 
ou outros ativos financeiros nos quais o ente federativo figure como emissor, devedor ou 
preste fiança, aval, aceite ou coobrigação sob qualquer outra forma; 
III - aplicar recursos na aquisição de cotas de fundo de investimento em direitos creditórios 
não padronizados; 
IV - realizar diretamente operações de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em 
um mesmo dia (operações day trade); 
V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, títulos de crédito ou 
outros ativos que não os previstos nesta Resolução;  
VI - negociar cotas de fundos de índice em mercado de balcão; 
VII - aplicar recursos diretamente na aquisição de cotas de fundo de investimento destinado 
exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, quando não atendidos os 
critérios estabelecidos em regulamentação específica; 
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VIII - remunerar quaisquer prestadores de serviço relacionados direta ou indiretamente aos 
fundos de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das 
seguintes: 
a) taxas de administração, performance, ingresso ou saída previstas em regulamento ou 
contrato de carteira administrada; ou 
b) encargos do fundo, nos termos da regulamentação da Comissão de Valores Mobiliários; 
IX - aplicar recursos na aquisição de cotas de fundo de investimento cujos prestadores de 
serviço, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente, figurem como emissores dos 
ativos das carteiras, salvo as hipóteses previstas na regulamentação da Comissão de Valores 
Mobiliários; 
X - aplicar recursos em empréstimos de qualquer natureza, ressalvado o disposto no art. 12 
desta Resolução; 
XI - aplicar recursos diretamente em certificados de operações estruturadas (COE). 

 
 

6.1.2 Portaria MTP n. 1.467/2022 (arts. 86 ao 156) e Anexo VIII (arts. 1º ao 35). 
6.1.2.1 Dos Investimentos dos Recursos. 
 

Art. 86. Os recursos financeiros do RPPS deverão ser geridos em conformidade com a 
política de investimentos estabelecida e com os critérios para credenciamento de 
instituições e contratações, de forma independente, sendo vedada a realização de convênio 
ou contrato tendo como base exigência de reciprocidade relativa às aplicações dos recursos 
do regime.  
§ 1º Deverão ser adotadas regras, procedimentos e controles internos que visem à 
promoção de elevados padrões éticos na condução das operações, bem como à eficiência 
dos procedimentos técnicos, operacionais e de controle das aplicações. 
§ 2º Deverão ser claramente definidas as atribuições e a separação de responsabilidades de 
todos os órgãos e agentes que participem do processo de análise, avaliação, gerenciamento, 
assessoramento e decisão sobre as aplicações dos recursos do RPPS, inclusive com a 
definição das alçadas de decisão de cada instância. 
Art. 87. Os recursos dos RPPS serão aplicados no mercado financeiro e de capitais em 
conformidade com regras estabelecidas pelo Conselho Monetário Nacional - CMN. 
Parágrafo único. A aplicação dos recursos deverá, com o objetivo de alcançar a meta 
atuarial, atender aos princípios da segurança, rentabilidade, solvência, liquidez, motivação, 
adequação à natureza de suas obrigações e transparência, previstos em resolução do CMN, 
e observar também os parâmetros gerais relativos à gestão de investimentos dos RPPS 
previstos neste Capítulo. 
Art. 88. Os processos decisórios dos investimentos de recursos do RPPS se referem às 
operações de alocação, de manutenção de posições em ativos e de desinvestimentos das 
aplicações. 
§ 1º Consideram-se como ativos financeiros aqueles definidos nos termos da 
regulamentação da CVM, cuja emissão, registro, depósito centralizado, distribuição e 
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negociação devem observar as normas e procedimentos por ela estabelecidos e pelo Banco 
Central do Brasil, nas suas respectivas áreas de competências. 
§ 2º A unidade gestora deve implementar processo de controle de qualidade e 
documentação, revisão e requisitos de auditoria rigorosos no que se refere às decisões na 
aplicação dos recursos de que trata o caput. 
 
6.1.2.2 Da Gestão da aplicação dos recursos. 
Art. 89. O ente federativo deverá informar à SPREV o responsável pela gestão das aplicações 
dos recursos do RPPS, que será por ela considerado como o principal responsável pela 
prestação de informações relativas às aplicações do regime próprio. 
Art. 90. A definição das atribuições e a separação de responsabilidades prevista no § 2º do 
art. 86 deverá abranger, no mínimo, as atribuições e as responsabilidades dos dirigentes, 
do conselho deliberativo, do conselho fiscal e do comitê de investimentos do RPPS, e seus 
membros, no que se refere às aplicações dos recursos do regime. 
Art. 91. O comitê de investimentos deverá observar os seguintes requisitos: 
I - previsão na legislação do ente federativo de suas atribuições, estrutura, composição, 
forma de funcionamento e de participação no processo decisório de investimentos do RPPS, 
inclusive quanto à formulação e execução da política de investimentos; 
II - manutenção do vínculo de seus membros com o ente federativo ou com a unidade 
gestora do RPPS na qualidade de servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeação e 
exoneração; 
III - previsão de periodicidade das reuniões ordinárias e forma de convocação das 
extraordinárias; 
IV - previsão de acessibilidade das informações relativas aos processos decisórios dos 
investimentos dos recursos do RPPS aos membros do comitê; e 
V - exigência de que as deliberações e decisões sejam registradas em atas. 
Art. 92. O responsável pela gestão das aplicações dos recursos do RPPS e os membros do 
comitê de investimentos deverão comprovar o atendimento aos requisitos previstos no art. 
76. I - deverá recair somente sobre pessoas jurídicas e, em caso de prestadores de serviço 
sujeitos a registro, autorização ou credenciamento nos termos da regulamentação da CVM 
ou do Banco Central do Brasil, certificar-se de sua regularidade perante o órgão; 
II - o escopo do serviço a ser prestado deverá ser definido de forma a contemplar objetivos 
passíveis de verificação de acordo com as características do mandato ou contrato e que 
contribuam para a melhoria da gestão previdenciária; 
III - os critérios de seleção e de contratação deverão garantir a impessoalidade, 
concorrência, transparência, economicidade e eficiência, a vedação ao nepotismo, além dos 
princípios relativos às boas práticas de governança, ambiente de controle e outros 
destinados à mitigação de riscos, inclusive os relacionados a conflitos de interesse; 
IV - a seleção, o acompanhamento, a avaliação e o monitoramento dos prestadores de 
serviços 
deverão ser executados com diligência; 
V - deverá ser avaliado o histórico de atuação do prestador, incluindo a certificação de sua 
reputação ilibada; 
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VI - deverão ser exigidas informações que comprovem a adequação da estrutura existente 
para a prestação do serviço, inclusive se o prestador possui recursos humanos e 
computacionais adequados e suficientes para ofertar os serviços contratados; 
VII - deverá ser avaliada a qualificação técnica e a experiência dos profissionais e 
colaboradores do prestador, incluindo o histórico de sua atuação; e 
VIII - deverá ser realizado o monitoramento periódico dos prestadores, de forma a verificar, 
no mínimo, o cumprimento satisfatório dos requisitos e condições estabelecidos na 
legislação aplicável e as exigências e finalidades estabelecidas no contrato. 
§ 1º A contratação de serviços especializados de terceiros não exime os participantes dos 
processos decisórios dos investimentos do RPPS de suas responsabilidades legais. 
§ 2º Na contratação a que se refere o caput, serão observadas as normas gerais de licitação 
e contratação. 
Art. 98. Deverão ser adotadas medidas para evitar potenciais conflitos de interesse dos 
prestadores de serviços com as pessoas que participam do processo de análise, avaliação, 
gerenciamento, assessoramento e decisão sobre a aplicação dos recursos do RPPS. 
§ 1º O conflito de interesse será configurado em quaisquer situações em que possam ser 
identificadas ações que não estejam alinhadas aos objetivos do RPPS, independentemente 
de obtenção de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou não prejuízo. 
§ 2º A contratação deverá, sob pena de imediata rescisão, vedar que o prestador, ou partes 
a ele relacionadas, direta ou indiretamente, em relação às aplicações dos recursos do RPPS, 
recebam qualquer remuneração, benefício ou vantagem que potencialmente prejudiquem 
a independência na prestação do serviço. 
§ 3º É vedado à unidade gestora do RPPS, nos termos de resolução do CMN: 
I - remunerar quaisquer prestadores de serviço relacionados direta ou indiretamente aos 
fundos de investimento ou demais ativos em que foram aplicados os recursos do regime, 
de forma distinta: 
a) das taxas previstas na regulamentação da CVM, incluindo as previstas em contrato de 
carteira administrada ou de consultoria; 
b) dos encargos do fundo, nos termos do regulamento do fundo e da regulamentação da 
CVM; e  
c) dos custos de distribuição de valores mobiliários no âmbito de ofertas públicas de valores 
mobiliários, desde que observada a regulamentação da CVM; e 
II - aplicar recursos na aquisição de cotas de fundos de investimento em que prestadores de 
serviço contratados pela unidade gestora do RPPS, ou partes relacionadas, direta ou 
indiretamente, a esses prestadores, figurem como emissores dos ativos das carteiras, 
ressalvado o disposto na regulamentação da CVM. 
§ 4º Os participantes dos processos decisórios dos investimentos do RPPS deverão 
formalizar a existência de qualquer potencial conflito de interesse quando da seleção do 
prestador de serviço e durante a execução do contrato. 
Art. 99. Não se caracteriza como contratação de serviços a relação estabelecida entre a 
unidade gestora com as instituições credenciadas na forma do art. 103 e com os prestadores 
de serviço relacionados aos correspondentes ativos financeiros. 
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Art. 100. A unidade gestora deverá dar ampla publicidade aos custos relativos à gestão de 
carteiras, incluindo custódia, corretagens, consultorias, honorários advocatícios, auditorias 
e outras despesas relevantes. 
Parágrafo único. O disposto neste artigo não abrange as aplicações em fundos de 
investimento efetuadas por meio de gestão própria. 
 
6.1.2.3 Da Política de Investimentos 
Art. 101. A unidade gestora deverá comprovar a elaboração e a aprovação da política anual 
de investimentos do RPPS. 
§ 1º A política de investimentos deve ser aprovada pelo conselho deliberativo, antes do 
início do exercício a que se referir e constituir-se em um mandato a ser observado pelo 
responsável pela gestão das aplicações dos recursos do RPPS e demais participantes dos 
processos decisórios dos investimentos do RPPS. 
§ 2º A política de investimentos poderá ser alterada no curso de sua execução com vistas à 
adequação ao mercado ou à nova legislação, desde que aprovada pelo conselho 
deliberativo. 
§ 3º No início de cada exercício, a unidade gestora deverá apresentar aos conselhos 
deliberativo e fiscal o relatório de acompanhamento da execução da política de 
investimentos relativo ao ano anterior. 
§ 4º As informações relativas às políticas de investimentos deverão ser encaminhadas à 
SPREV por meio do Demonstrativo da Política de Investimentos - DPIN, acompanhado do 
envio do documento que comprove a sua elaboração e aprovação pelo conselho 
deliberativo, conforme modelo e instruções de preenchimento disponibilizados pela SPREV 
na página da Previdência Social na Internet. 
Art. 102. A política de investimentos deverá contemplar, no mínimo, o previsto em 
resolução do CMN, atentando-se para as seguintes informações: 
I - no que se refere ao modelo de gestão a ser adotado, deverá: 
a) avaliar os aspectos relativos à governança do RPPS, contemplando a estrutura de gestão 
e as competências, atribuições e responsabilidades dos órgãos e agentes participantes dos 
processos decisórios dos investimentos; e 
b) definir, em caso de carteira administrada, os critérios para a contratação das instituições; 
II - no que se refere à definição da estratégia de alocação dos recursos entre os diversos 
segmentos de aplicação e as respectivas carteiras de investimentos, deverá: 
a) avaliar o cenário macroeconômico e financeiro a fim de justificar as perspectivas relativas 
aos investimentos; 
b) avaliar o atual perfil da carteira de investimentos do RPPS; 
c) verificar os prazos, montantes e taxas das obrigações atuariais presentes e futuras do 
regime, com o objetivo de serem estabelecidas estratégias de alocação, de carregamento 
das posições e de desinvestimento compatíveis com as obrigações do plano de benefícios, 
de forma a manter o equilíbrio econômico-financeiro entre ativos e passivos do RPPS; 
d) definir os objetivos da gestão de investimentos, considerando o cenário interno e 
externo, o perfil da carteira e as estratégias e critérios para a diversificação pretendida; 
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e) estabelecer as estratégias alvo de alocação, com os percentuais pretendidos para cada 
segmento e tipo de ativo, bem como os limites mínimos e máximos, não se circunscrevendo 
a reproduzir os limites de alocação, diversificação e de concentração previstos em resolução 
do CMN; e 
f) a estratégia alvo de alocação, que não se confunde com os limites mínimos e máximos de 
que 
trata a alínea “e”; 
III - no que se refere aos critérios para credenciamento de instituições e para seleção de 
ativos, deverá considerar a adequação ao perfil da carteira, ao ambiente interno e à 
estrutura de exposição a riscos do RPPS, e análise da solidez, porte e experiência das 
instituições credenciadas; 
IV - no que se refere aos parâmetros de rentabilidade perseguidos, deverá: 
a) definir a meta de rentabilidade futura dos investimentos, que será utilizada para balizar 
a aderência da taxa de juros utilizada na avaliação atuarial do regime; 
b) buscar a compatibilidade da meta de rentabilidade com o perfil da carteira de 
investimentos do RPPS, a partir das estratégias de alocação definidas na forma do inciso II 
do caput, tendo por base cenários macroeconômico e financeiros e os fluxos atuariais com 
as projeções das receitas e despesas futuras do RPPS; e 
c) observar a necessidade de busca e manutenção do equilíbrio financeiro e atuarial do 
regime, podendo a meta de rentabilidade ser diferenciada por período, prospectada pelo 
perfil da carteira de investimentos do RPPS e pelo cenário macroeconômico e financeiro; 
V - no que se refere aos limites para investimento em títulos e valores mobiliários de 
emissão ou coobrigação de uma mesma pessoa jurídica, deverá estabelecer os limites de 
alocação dos recursos do RPPS por emissor, assim considerados os integrantes de um 
mesmo conglomerado econômico ou financeiro; 
VI - no que se refere à metodologia, aos critérios gerais e às fontes de referência a serem 
adotados para precificação dos ativos, deverá: 
a) ter por base critérios consistentes e passíveis de verificação, consentâneos com os 
parâmetros reconhecidos pelo mercado financeiro; 
b) utilizar critérios de apuração do valor de mercado ou de intervalo referencial de preços 
máximos e mínimos dos ativos financeiros, estabelecidos com base em metodologia 
publicada por instituições de reconhecido mérito no mercado financeiro; 
c) utilizar metodologia de precificação que observe os princípios, legislação e 
procedimentos contábeis aplicados ao setor público e que assegure que os preços apurados 
sejam consistentes com o valor real dos ativos, exceto em caso de cumprimento dos 
critérios relativos aos ativos a serem mantidos até o seu vencimento; e 
d) observar, quanto aos bens, direitos e demais ativos de qualquer natureza aportados ao 
RPPS para equacionamento de deficit atuarial ou para constituição dos fundos com 
finalidade previdenciária, os parâmetros previstos no art. 63; 
VII - no que se refere à metodologia e aos critérios a serem adotados para análise prévia 
dos riscos dos investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento, 
deverá contemplar a avaliação dos riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, 
legal, sistêmico e outros inerentes a cada operação e a tolerância do regime a esses riscos; 
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VIII - no que se refere à metodologia e aos critérios a serem adotados para avaliação e 
acompanhamento da meta de rentabilidade dos investimentos, deverá considerar os custos 
relativos à gestão da carteira e os critérios de precificação adequados à cada ativo 
financeiro; e  
IX - no que se refere ao plano de contingência, deverá definir as medidas a serem adotadas 
em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos em resolução do CMN, de 
excessiva exposição a riscos ou de potenciais perdas dos recursos. 
 
6.1.2.4 Do Credenciamento de Instituições. 
 
Art. 103. A unidade gestora do RPPS deverá realizar o prévio credenciamento de todas as 
instituições que recebam ou administrem recursos do regime. 
§ 1º As aplicações dos recursos do RPPS deverão observar os parâmetros de mercado e 
poderão ser realizadas por meio de instituições públicas ou privadas, desde que registradas, 
autorizadas ou credenciadas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil. 
§ 2º Os critérios para o credenciamento das instituições deverão estar relacionados à boa 
qualidade de gestão, ao ambiente de controle interno, ao histórico e experiência de 
atuação, à solidez patrimonial, ao volume de recursos sob administração, à exposição a risco 
reputacional, ao padrão ético de conduta e à aderência da rentabilidade a indicadores de 
desempenho e a outros destinados à mitigação de riscos e ao atendimento aos princípios 
de segurança, proteção e prudência financeira. 
§ 3º Para o credenciamento da instituição, deverão ser observados e formalmente 
atestados pela unidade gestora do RPPS: 
I - registro ou autorização na forma do § 1º e inexistência de suspensão ou inabilitação pela 
CVM, pelo Banco Central do Brasil ou por outro órgão competente; 
II - observância de elevado padrão ético de conduta nas operações realizadas no mercado 
financeiro e ausência de restrições que, a critério da CVM, do Banco Central do Brasil ou de 
outros órgãos competentes, desaconselhem um relacionamento seguro; 
III - análise do histórico de sua atuação e de seus principais controladores; 
IV - experiência mínima de 5 (cinco) anos dos profissionais diretamente relacionados à 
gestão de ativos de terceiros; e 
V - análise quanto ao volume de recursos sob sua gestão e administração, bem como quanto 
a qualificação do corpo técnico e segregação de atividades. 
§ 4º O credenciamento se aplica ao gestor e ao administrador dos fundos de investimento 
e das instituições financeiras bancárias emissoras de ativos financeiros aptos a receberem 
diretamente as aplicações do regime.  
Art. 104. Deverá ser realizado o credenciamento do distribuidor, instituição integrante do 
sistema de distribuição ou agente autônomo de investimento, certificando-se sobre a sua 
regularidade perante a CVM e o contrato para distribuição e mediação do produto ofertado. 
Art. 105. Deverá ser realizado o credenciamento das corretoras ou distribuidoras de títulos 
e valores mobiliários para as operações diretas com títulos de emissão do Tesouro Nacional 
registrados no Sistema Especial de Liquidação e Custódia - SELIC. 
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Parágrafo único. Aplica-se o previsto no caput aos serviços de custódia de títulos e valores 
mobiliários relativos à carteira de títulos públicos federais sob gestão própria do RPPS. 
Art. 106. A conclusão da análise das informações e da verificação dos requisitos 
estabelecidos para o credenciamento deverá ser registrada em Termo de Credenciamento, 
que deverá observar os seguintes parâmetros: 
I - estar embasado nos formulários de diligência previstos em códigos de autorregulação 
relativos à administração de recursos de terceiros, disponibilizados por entidade 
representativa dos participantes do mercado financeiro e de capitais que possua convênio 
com a CVM para aproveitamento de autorregulação na indústria de fundos de investimento; 
II - ser atualizado a cada 2 (dois) anos; 
III - contemplar, em caso de fundos de investimentos, o administrador, o gestor e o 
distribuidor do fundo; e 
IV - ser instruído, com os documentos previstos na instrução de preenchimento do modelo 
disponibilizado na página da Previdência Social na Internet. 
§ 1º O Termo de Credenciamento é o documento pelo qual se formaliza a relação entre a 
unidade gestora do RPPS e a credenciada, demonstrando o cumprimento das condições de 
sua habilitação e aptidão para intermediar ou receber as aplicações dos recursos. 
§ 2º A assinatura do Termo de Credenciamento não estabelece obrigatoriedade de 
aplicação ou adesão a nenhum fundo de investimento ou ativo financeiro emitido, 
administrado, gerido ou distribuído pela credenciada. 
 
6.1.2.5 Das Alocações dos Recursos. 
Art. 107. Observado, no que couber, o art. 97, os recursos do RPPS somente podem ser 
alocados, nos termos de resolução do CMN, em fundos de investimento: 
I - cujo gestor e o administrador sejam considerados, conforme o credenciamento realizado 
pela unidade gestora, como de boa qualidade de gestão e de ambiente de controle de 
investimento; 
II - cujo administrador ou o gestor seja, na data da aplicação, instituição autorizada a 
funcionar pelo Banco Central do Brasil e obrigada a instituir comitê de auditoria e comitê 
de riscos; e 
III - cujo administrador detenha percentual máximo de recursos sob sua administração 
oriundos de RPPS, nos termos de resolução do CMN. 
§ 1º Os fundos de investimento objeto de aplicação por parte dos RPPS devem ser 
registrados na CVM e os investimentos por eles realizados observar, além da 
regulamentação estabelecida por aquela autarquia, os requisitos dos ativos financeiros 
previstos em resolução do CMN. 
§ 2º Para a verificação do limite de que trata o inciso III do caput deverão ser consultadas 
as informações sobre a gestão de recursos de terceiros, por segmento de investidor, 
divulgadas por entidades representativas dos participantes do mercado financeiro e de 
capitais de que trata o inciso I do caput do art. 106. § 3º Os parâmetros previstos nos incisos 
I a III do caput se aplicam aos gestores ou administradores dos fundos de investimento que 
receberem diretamente as aplicações do RPPS. 
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§ 4º Os parâmetros previstos nos incisos I e II do caput se aplicam às instituições financeiras 
com obrigação ou coobrigação relacionadas aos ativos financeiros que forem investidos 
diretamente pela unidade gestora. 
Art. 108. Na seleção de fundos de investimento deverão ser analisados, no mínimo: 
I - o regulamento e demais documentos disponibilizados pelo fundo de investimento, 
previamente às alocações, identificando os riscos inerentes às operações previstas; 
II - as características do fundo frente às necessidades de liquidez do RPPS; 
III - a política de investimentos do fundo quanto à seleção, alocação e diversificação de 
ativos e, quando for o caso, à concentração de ativos; 
IV - os custos, retorno e riscos relativos a fundos de investimento com classificação, 
características e políticas de investimento similares; 
V - a compatibilidade entre o objetivo de retorno do fundo de investimento, a política de 
investimento do fundo, o limite de risco divulgado pelo gestor, quando couber, e eventual 
adequação do parâmetro utilizado para a cobrança da taxa de performance; 
VI - as hipóteses de eventos de avaliação, amortização e liquidação, inclusive antecipada, 
quando aplicável; 
VII - o histórico de performance do gestor em relação à gestão do fundo de investimento e 
de demais fundos por ele geridos, com classificação, características e políticas de 
investimento similares; e 
VIII - o atendimento, em caso de fundos de investimento cujas carteiras sejam 
representadas, exclusivamente ou não, por cotas de outros fundos de investimento, dos 
requisitos previstos em resolução do CMN, relativamente à carteira desses fundos 
investidos. 
Art. 109. Na seleção de Fundos de Investimento em Participações - FIP, adicionalmente ao 
disposto no art. 108, deverão ser, ainda, analisados, no mínimo: 
I - as regras aplicáveis para subscrição e integralização de cotas; 
II - a política de amortização e distribuição de rendimentos; 
III - a política de divulgação de informações do fundo e de suas sociedades investidas, 
conforme regulamentação aplicável; 
IV - a forma do aporte do gestor em relação aos demais investidores; 
V - a duração do fundo, se houver, o período de investimento e de desinvestimento; 
VI - a possibilidade de o gestor lançar outro fundo com objetivos concorrentes ou com 
potencial impacto para a performance do FIP; 
VII - os riscos envolvidos na participação da unidade gestora do RPPS em comitê de 
investimento do FIP; 
VIII - os critérios e metodologias utilizados pelo gestor, ou empresa avaliadora 
independente por ele contratada, para realizar a avaliação dos investimentos do FIP ao valor 
justo; 
IX - a política para a contratação de consultores e terceiros pelo FIP para auxiliar na gestão 
do fundo ou das sociedades investidas; eX - as regras de diversificação por empresa 
investida dos ativos que podem compor a carteira do FIP previstas na política de 
investimento do fundo. 
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§ 1º O regulamento do FIP deverá determinar que o gestor da carteira mantenha 
participação no capital subscrito do fundo sob sua gestão, considerando as subscrições 
efetuadas por todos os cotistas do FIP. 
§ 2º Para fins de composição do percentual do capital subscrito a que se refere o § 1º, 
poderão ser 
considerados os aportes efetuados por: 
I - gestor do FIP, pessoa jurídica credenciada como administrador de carteiras de valores 
mobiliários pela CVM, diretamente ou por meio de fundo de investimento exclusivo; 
II - fundo de investimento constituído no Brasil que seja restrito ao gestor referido no inciso 
I deste parágrafo, ou, desde que seja pessoa natural domiciliada no Brasil, a sócio, diretor 
ou membros da equipe-chave, responsáveis pela gestão do FIP, vinculados ao referido 
gestor da carteira do FIP; ou 
III - pessoa jurídica, sediada no Brasil ou exterior, ligada ao mesmo grupo econômico, 
excetuadas as empresas coligadas, do gestor referido no inciso I deste parágrafo. 
§ 3º Para fins do disposto no inciso II do § 2º, entendem-se como membros da equipe-chave 
os responsáveis pela gestão do FIP, os quais devem ser indicados no regulamento do fundo. 
§ 4º Caso a pessoa referida nos incisos II e III do § 2º, que tenha realizado aporte de recursos 
para fins de composição do percentual disposto no § 1º, deixe de manter vínculo ou ligação 
com o referido gestor do FIP, o gestor da carteira do FIP deve realizar os procedimentos 
necessários para a manutenção do referido percentual, conforme previsto em regulamento 
do fundo. 
Art. 110. Na seleção de Fundos de Investimento em Direitos Creditórios - FIDC, 
adicionalmente ao disposto no art. 108, deverão ser, ainda, analisados, no mínimo: 
I - a estrutura da carteira, o cedente, os tipos de cotas do fundo, a inadimplência e a perda 
que a subordinação deveria suportar comparando-se com a perda estimada, e a 
classificação de risco no Sistema de Informações de Crédito do Banco Central (SCR), quando 
disponível; 
II - os mecanismos de proteção do FIDC; 
III - as características do FIDC; 
IV - as características dos direitos creditórios; 
V - o fluxograma operacional da estrutura do FIDC, descrevendo o procedimento de cessão, 
quando houver, e o fluxo financeiro; e 
VI - a política do gestor do fundo para a contratação de terceiros para auxiliar na gestão de 
recursos, quando houver. 
Parágrafo único. Os recursos do RPPS, conforme disposto em resolução do CMN: 
I - somente poderão ser aplicados em cotas de FIDC de classe sênior, vedadas aplicações 
em cotas subordinadas ou em cotas de FIDC de classe única; 
II - somente poderão ser aplicados em FIDC que atenda a percentual máximo de cotas de 
classe sênior do fundo que podem ser detidas por esses regimes; e 
III - não poderão ser aplicados em cotas de FIDC não padronizados. 
Art. 111. Na seleção de Fundos de Investimento Imobiliários - FII, adicionalmente ao 
disposto no art. 108, deverão ser, ainda, analisados, no mínimo: I - as características dos 
créditos imobiliários e garantias atreladas, caso existam; 
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II - a descrição dos riscos inerentes aos ativos-alvo que podem ser investidos pelo FII; 
III - o laudo de avaliação, quando houver definição específica dos ativos-alvo que integrarão 
a carteira do FII; 
IV - fato relativo ao FII, considerado relevante, que possa afetar a decisão do potencial 
investidor no que diz respeito à aquisição das cotas do FII; 
V - os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa avaliadora independente 
por ele contratada para realizar a avaliação dos investimentos do FII ao valor justo; 
VI - a política para a contratação de consultores e terceiros para auxiliar na gestão dos ativos 
do FII ou dos empreendimentos imobiliários; e 
VII - o nível de negociabilidade em pregões de Bolsa de Valores. 
Art. 112. A aplicação de recursos do RPPS em fundos de investimento ou por meio de 
carteiras administradas, quando os regulamentos ou contratos contenham cláusulas que 
estipulem taxa de performance, está condicionada à verificação do atendimento aos 
requisitos estabelecidos em resolução do CMN e de sua aderência à análise dos riscos da 
carteira do regime. 
Parágrafo único. Para fins do disposto neste artigo, a unidade gestora deverá: 
I - certificar-se, na análise dos regulamentos dos fundos de investimento e no contrato de 
administração de carteira, do método de cobrança da taxa de performance adotado; e 
II - exigir a comprovação, pelo administrador do fundo ou da carteira, de que o método de 
cobrança da taxa de performance adotado é compatível com a estratégia de alocação de 
recursos, conforme definido na política de investimentos do fundo, ou no contrato, e com 
os ativos que efetivamente compõe sua carteira, além de sua conformidade à 
regulamentação da CVM. 
Art. 113. As aplicações do RPPS, dentro dos limites previstos em resolução do CMN, em 
cotas de fundos de investimento, cujas políticas de investimento assumam o compromisso 
de buscar o retorno de qualquer índice ou sub índice praticado pelo mercado, sujeitam-se 
à análise, por parte do gestor dos recursos do regime, de que a carteira de investimento 
desses fundos é aderente ao compromisso estabelecido em seu regulamento. 
Art. 114. Para fins de cômputo dos limites definidos em resolução do CMN: 
I - consideram-se todos os recursos vinculados ao RPPS, tanto ao fundo em capitalização 
quanto ao fundo em repartição, em caso de segregação da massa, bem como os relativos à 
taxa de administração; e 
II - excluem-se os bens, direitos e ativos aportados ao RPPS para equacionamento de deficit 
atuarial ou para constituição dos fundos, as cotas de fundos de investimento integralizadas 
por esses ativos, as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e os depósitos 
em poupança. 
Parágrafo único. Deverão ser prestadas no Demonstrativo de Aplicações e Investimentos 
dos Recursos - DAIR, conforme modelo e instruções de preenchimento divulgados na página 
da Previdência Social na Internet as informações relativas à gestão e aplicação dos recursos 
de que tratam os incisos I e II do caput. 
Art. 115. A aplicação dos recursos do RPPS deverá observar as necessidades de liquidez do 
plano de benefícios e a compatibilidade dos fluxos de pagamentos dos ativos com os prazos 
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e o montante das obrigações financeiras e atuariais do regime, presentes e futuras. 1º As 
aplicações que apresentem prazos para desinvestimento, inclusive para vencimento, 
resgate, carência ou para conversão de cotas de fundos de investimento, deverão ser 
precedidas de atestado elaborado pela unidade gestora, evidenciando a compatibilidade 
prevista no caput. 
§ 2º As rentabilidades e os fluxos projetados deverão estar em consonância com a política 
de investimentos do RPPS e considerar eventuais descasamentos de fluxos de ativos e 
passivos que acarretem risco de reinvestimento dos recursos a taxas de retorno inferiores 
às da carteira corrente. 
Art. 116. As aplicações ou resgates dos recursos dos RPPS deverão ser acompanhadas do 
formulário Autorização de Aplicação e Resgate - APR, cujas informações deverão ser 
inseridas no DAIR, com as informações dos responsáveis pelo investimento ou 
desinvestimento realizados e das razões que motivaram tais operações. 
Parágrafo único. A APR deverá conter as assinaturas do representante legal ou detentor da 
autoridade mais elevada da unidade gestora, do responsável pelas aplicações dos recursos 
do RPPS, enquanto proponente da operação e do responsável pela operacionalização da 
operação, como liquidante e ser arquivada digitalmente. 
Art. 117. Para verificação do limite de concentração dos recursos do RPPS aplicados por 
meio de fundos de investimento e carteiras administradas, previsto em resolução do CMN, 
relativo ao volume total de recursos de terceiros, geridos por um mesmo gestor ou por 
gestoras ligadas ao seu grupo econômico: 
I - considera-se grupo econômico, conforme regulamentação da CVM, o conjunto de 
entidades controladoras diretas ou indiretas, controladas, coligadas ou submetidas a 
controle comum; e 
II - deverão ser consultadas as informações sobre a gestão de recursos de terceiros, 
divulgadas por entidades representativas de participantes do mercado de que trata o inciso 
I do caput art. 106. 
Art. 118. Para a verificação dos limites de concentração dos recursos do RPPS em relação 
ao patrimônio líquido do fundo de investimento: 
I - quando se tratar de estruturas de fundos de investimento na modalidade master-feeder, 
o limite deverá ser verificado apenas em relação ao fundo master, desde que seja possível 
identificar, no regulamento do fundo feeder, a referência ao fundo master; 
II - quando se tratar de fundos de investimento do segmento de investimentos no exterior, 
o limite deverá ser verificado apenas em relação ao patrimônio líquido do fundo constituído 
no exterior; e 
III - quando se tratar de aplicações do RPPS na emissão de cotas de fundos de investimento, 
deverá ser assegurado: 
a) por meio de instrumentos contratuais, o direito à devolução integral e imediata dos 
recursos aplicados, caso o fundo não consiga atingir a captação de recursos objeto de oferta 
pública, de modo a não provocar o desenquadramento do regime nos limites de 
concentração do patrimônio do fundo; e 
b) que a política de investimentos do fundo estabeleça que, até que seja atingida a captação 
necessária, os recursos serão aplicados em ativos que permitam o resgate das cotas. 
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Parágrafo único. Considera-se master-feeder as estruturas em que vários feeders, com 
diferentes taxas de administração e condições de aplicações e resgates, investem em um 
único fundo (master), administrados pelo mesmo administrador. 
Art. 119. Os limites previstos em resolução do CMN para aplicações diretas em operações 
compromissadas, lastreadas exclusivamente pelos títulos de emissão do Tesouro Nacional, 
registrados no SELIC, não se aplicam às carteiras dos fundos investidos. 
 Art. 120. As aplicações dos recursos dos RPPS em ativos financeiros de renda fixa de 
emissão com obrigação ou coobrigação de instituições financeiras somente podem ser 
realizadas caso o ativo seja previsto em resolução do CMN e a instituição atenda ao requisito 
de que trata o inciso II do caput do art. 107 e não tenha o seu controle societário detido, 
direta ou indiretamente, por Estado ou pelo Distrito Federal. 
Art. 121. A unidade gestora deverá certificar-se, conforme disposto em resolução do CMN, 
no momento da aplicação, de que os direitos, títulos e valores mobiliários que compõem as 
carteiras dos fundos de investimento e os emissores correspondentes sejam considerados 
de baixo risco de crédito. 
Art. 122. É vedada a aplicação em fundos de investimento em que haja cogestão na forma 
estabelecida na regulamentação da CVM e resolução do CMN imponha requisitos quanto 
às características do gestor do fundo que não sejam cumpridos por todos os gestores. 
Parágrafo único. Excetua-se do previsto no caput, o requisito de que trata o inciso II do 
caput do art. 107, caso esse seja comprovado por administrador ou gestor do fundo de 
investimento correspondente. 
Art. 123. Os processos decisórios das aplicações dos recursos do RPPS deverão ser 
estruturados de forma a garantir, no mínimo, a transparência das seguintes etapas: 
I - apreciação da operação pelo comitê de investimentos, com a verificação dos riscos 
envolvidos e do atendimento aos requisitos e limites previstos na legislação em vigor; e 
II - avaliação e aprovação da operação pretendida, conforme atribuições estabelecidas na 
forma do § 2º do art. 86, preferencialmente, de forma colegiada. 
Art. 124. É vedada a aplicação na aquisição de imóveis e de bens, direitos e demais ativos 
de que trata o art. 63 dos recursos financeiros acumulados pelo RPPS, excetuada a aplicação 
em fundos de investimento cujas quotas forem integralizadas por esses ativos, observados 
os limites previstos em resolução do CMN. 
 
 
6.1.2.6 Da Avaliação e Monitoramento dos riscos. 
 
Art. 125. A unidade gestora deverá identificar, analisar, avaliar, controlar e monitorar os 
riscos dos investimentos de recursos do RPPS, por meio de procedimentos e controles 
internos formalizados. 
§ 1º Deverá ser realizada a análise prévia dos riscos dos investimentos, sendo que a 
utilização de avaliação de agência classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida 
por essa autarquia constitui um dos elementos a serem considerados, não substituindo a 
responsabilidade dos participantes dos processos decisórios do RPPS. 
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§ 2º Deverão ser considerados na análise de riscos, sempre que possível, os aspectos 
relacionados à sustentabilidade econômica, ambiental, social e de governança dos 
investimentos. 
Art. 126. Os sistemas de controles internos devem ser continuamente reavaliados e 
aprimorados pela unidade gestora, com procedimentos apropriados para os riscos mais 
relevantes identificados na gestão das aplicações dos recursos do RPPS. 
Art. 127. As deficiências de controles internos, sejam elas identificadas pelas próprias áreas, 
ou por qualquer instância de controle, devem ser reportadas em tempo hábil ao nível 
gerencial adequado e tratadas prontamente. 
Art. 128. A unidade gestora, tanto em caso de carteira própria quanto administrada, deverá, 
no que se refere ao risco de liquidez, verificar se os recursos estarão disponíveis na data do 
pagamento dos benefícios e demais obrigações do regime por meio do acompanhamento 
dos fluxos de pagamentos dos ativos, dos prazos e dos montantes dos fluxos dos passivos. 
Art. 129. Deverão ser emitidos relatórios, no mínimo, semestralmente, que contemplem: 
I - as conclusões dos exames efetuados, inclusive sobre a aderência da gestão dos recursos 
do RPPS às normas em vigor e à política de investimentos; 
II - as recomendações a respeito de eventuais deficiências, com estabelecimento de 
cronograma para seu saneamento, quando for o caso; e 
III - análise de manifestação dos responsáveis pelas correspondentes áreas, a respeito das 
deficiências encontradas em verificações anteriores, bem como análise das medidas 
efetivamente adotadas para saná-las. 
Parágrafo único. As conclusões, recomendações, análises e manifestações deverão ser 
levadas em tempo hábil ao conhecimento dos órgãos ou instâncias com atribuições para 
determinar as providências necessárias. 
Art. 130. Poderá ser instituída auditoria interna para auxílio na avaliação e melhoria da 
eficácia dos processos de riscos, controle e governança, especialmente daqueles relativos 
às aplicações de recursos do RPPS. 
Parágrafo único. Os serviços de auditoria poderão ser executados por auditoria 
independente, desde que observados os critérios para contratação previstos no art. 97 e a 
instituição não seja também a responsável pela auditoria das demonstrações contábeis. 
Art. 131. Caso os controles internos do RPPS se mostrem insuficientes, inadequados ou 
impróprios, deverá ser determinada a observância de parâmetros e limites de aplicações 
mais restritivos na política de investimentos até que sejam sanadas as deficiências 
apontadas. 
Art. 132. As práticas de governança e os controles internos adotados deverão estar 
adequados aos princípios e regras estabelecidos em resolução do CMN e tratados neste 
Capítulo, e devidamente adaptados ao porte, complexidade e riscos inerentes a cada 
operação. 
Art. 133. Para verificação do cumprimento dos limites, requisitos e vedações estabelecidos 
em resolução do CMN, a unidade gestora do RPPS deverá consolidar as posições das 
carteiras próprias e das carteiras administradas. 
Art. 134. A unidade gestora do RPPS, no monitoramento da instituição contratada para 
administração de carteiras de valores mobiliários, deverá: 



69 
 

I - zelar pela manutenção da relação fiduciária estabelecida com a instituição; 
II - utilizar procedimentos e metodologias com critérios quantitativos e qualitativos; 
III - zelar pela transparência de informações divulgadas pelo gestor de recursos; 
IV - monitorar o risco e a meta de rentabilidade dos investimentos; 
V - monitorar se a instituição mantém estrutura de gerenciamento de investimentos e riscos 
compatível com a complexidade do mandato; e 
VI - atuar com diligência e tempestividade nos casos de descumprimento dos mandatos. 
Art. 135. No monitoramento de fundos de investimento, a unidade gestora deverá, além do 
previsto nos incisos II a IV do caput do art. 134: 
I - analisar os relatórios divulgados pelos fundos de investimento, observando a ocorrência 
de fatos relevantes; II - acompanhar a aderência dos fundos de investimento à política de 
investimento do RPPS; e 
III - avaliar as demonstrações financeiras anuais do fundo investido e o parecer dos 
auditores independentes. 
Art. 136. A unidade gestora deverá elaborar, no mínimo, trimestralmente, relatórios 
detalhados sobre a rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de operações 
realizadas nas aplicações dos recursos do regime e a aderência à política de investimentos, 
que deverão ser submetidos para avaliação e adoção de providências pelos órgãos 
responsáveis, conforme atribuições estabelecidas na forma do § 2º do art. 86. 
 
 
6.1.2.7 Da Categorização dos RPPS. 
Art. 137. Será considerado investidor qualificado, para os fins da categorização estabelecida 
pela CVM, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes requisitos: 
I - possua recursos aplicados, informados no DAIR do mês imediatamente anterior à data 
de realização de cada aplicação exclusiva para tal categoria de investidor, em montante 
igual ou superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhões de reais); e 
II - tenha aderido ao Pró-Gestão RPPS, e obtido certificação institucional em um dos níveis 
de aderência nele estabelecidos. 
Art. 138. Será considerado investidor profissional, para os fins da normatização estabelecida 
pela CVM, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes requisitos: 
I - possua recursos aplicados, informados no DAIR relativo ao mês imediatamente anterior 
à data de realização de cada aplicação exclusiva para tal categoria de investidor, em 
montante igual ou superior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhões de reais); e 
II - tenha aderido ao Pró-Gestão RPPS e obtido certificação institucional no quarto nível de 
aderência nele estabelecido. 
Art. 139. A classificação de RPPS como investidor qualificado ou profissional somente 
produzirá efeitos quando atendidos os requisitos de que tratam os arts. 137 e 138, sendo 
vedada a aplicação de recursos em investimentos destinados a investidores qualificados ou 
profissionais, pelos regimes que não cumprirem integralmente esses requisitos. 
Art. 140. A classificação do RPPS como investidor qualificado ou profissional não exime a 
unidade gestora do regime da responsabilidade pela adoção de elevados padrões éticos e 
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técnicos na governança e controle das operações e pela observância dos princípios previstos 
em resolução do CMN. 
 
 
6.1.2.8 Das Aplicações em Títulos Públicos 
 
Art. 141. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociações diretas com títulos de emissão 
do Tesouro Nacional, deverá observar os parâmetros previstos no Anexo VIII. 
 
ANEXO VIII 
APLICAÇÃO DOS PARÂMETROS PARA GESTÃO DOS INVESTIMENTOS 
Art. 1º A aplicação dos parâmetros previstos no Capítulo VI desta Portaria relativos à gestão 
dos investimentos dos Regimes Próprios de Previdência Social - RPPS obedecerá, de forma 
complementar, o disposto neste Anexo. 
Seção I 
Operações com títulos públicos Art. 2º A unidade gestora do RPPS, em caso de negociações 
diretas com títulos de emissão do Tesouro Nacional, deverá comprovar: 
I - a consulta às informações divulgadas por entidades representativas de participantes do 
mercado financeiro e de capitais reconhecidamente idôneas pela sua transparência e 
elevado padrão técnico na difusão de preços e taxas dos títulos, e a sua utilização como 
referência nas negociações, bem como, ao volume, preços, e taxas das operações 
registradas no SELIC, antes do efetivo fechamento da operação; 
II - a utilização de plataformas eletrônicas administradas por sistemas autorizados a 
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM ou que as aquisições foram efetuadas 
em ofertas públicas do Tesouro Nacional, por intermédio das instituições regularmente 
habilitadas; 
III - o registro do valor e do volume dos títulos efetivamente negociados; e 
IV - que os títulos estão sob a titularidade do RPPS, com base nas informações de sistema 
de registro, de custódia ou de liquidação financeira, sejam depositados perante depositário 
central (SELIC). 
Parágrafo único. Além de consulta às taxas e preços na forma do inciso I do caput, no dia 
das negociações, deverão ser verificados os registros no SELIC das operações do dia 
anterior, conforme informações divulgadas pelo Banco Central do Brasil ou pelas entidades 
representativas de participantes do mercado financeiro e de capitais. 
Art. 3º A plataforma eletrônica de negociação deverá garantir que o preço e taxa a ser 
negociado na aquisição ou venda do título decorra de condições normais de mercado, 
impossibilitando a criação de condições artificiais de oferta ou de demanda e a adoção de 
práticas não equitativas pelos participantes. 
Art. 4º Para comprovação de operações realizadas em ofertas públicas do Tesouro Nacional, 
a unidade gestora deverá arquivar os documentos de comunicação com a instituição que 
participou do leilão. 
 
Art. 142. É vedada, nos termos de resolução do CMN, a aplicação dos recursos financeiros 
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acumulados pelo RPPS em títulos: 
I - que não sejam emitidos pelo Tesouro Nacional; 
II - que não estejam registrados no SELIC; e 
III - emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municípios. 
 
 
6.1.2.9 Da Precificação dos Ativos Integrantes das Carteiras dos RPPS. 
Art. 143. Deverão ser observados os princípios e normas de contabilidade aplicáveis ao setor 
público para o registro dos valores da carteira de investimentos do RPPS, tendo por base 
metodologias, critérios e fontes de referência para precificação dos ativos, estabelecidos na 
política de investimentos, as normas da CVM e do Banco Central do Brasil e os parâmetros 
reconhecidos pelo mercado financeiro. 
Art. 144. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS devem ser registrados 
inicialmente pelo custo de aquisição, formado pelo valor efetivamente pago, além de 
corretagens e emolumentos. 
Art. 145. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS poderão ser classificados 
nas seguintes categorias, conforme critérios previstos no Anexo VIII: 
I - disponíveis para negociação futura ou para venda imediata; ou 
II - mantidos até o vencimento. 
Art. 146. Poderá ser realizada a reclassificação dos ativos da categoria de mantidos até o 
vencimento para a categoria de ativos disponíveis para negociação, ou vice-versa, na forma 
prevista no Anexo VIII.  
Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS poderão ser classificados nas 
seguintes categorias, conforme critérios estabelecidos neste Anexo: 
I - disponíveis para negociação futura ou para venda imediata; ou 
II - mantidos até o vencimento. § 1º Na categoria de disponíveis para negociação ou para 
venda, devem ser registrados os ativos adquiridos com o propósito de serem negociados, 
independentemente do prazo a decorrer da data da aquisição. 
§ 2º Na categoria de ativos mantidos até o vencimento, podem ser registrados os ativos 
para os quais haja intenção e capacidade financeira do RPPS de mantê-los em carteira até 
o vencimento. 
Art. 6º Os ativos da categoria de disponíveis para negociação ou para venda imediata, 
deverão ser marcados a mercado, no mínimo mensalmente, de forma a refletir o seu valor 
real, observado o regime de competência. 
§ 1º A metodologia de apuração do valor de mercado ou valor justo é de responsabilidade 
da unidade gestora, tendo por base critérios consistentes e passíveis de verificação, e os 
valores divulgados por entidades representativas de participantes do mercado financeiro e 
de capitais reconhecidamente idôneas pela sua transparência e elevado padrão técnico na 
difusão de preços e taxas de ativos. 
§ 2º Na eventual indisponibilidade da informação de que trata o § 1º poderão ser utilizados 
como parâmetros: 
I - o preço médio de negociação no dia da apuração ou, quando não disponível, o preço 
médio de negociação no dia útil anterior; 
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II - o valor líquido provável de realização obtido mediante adoção de técnica ou modelo de 
precificação; ou 
III - o preço de título semelhante, levando em consideração, no mínimo, os prazos de 
pagamento e vencimento, o risco de mercado e a moeda ou indexador. 
§ 3º O previsto neste artigo se aplica aos títulos públicos de emissão do Tesouro Nacional, 
aos ativos financeiros de renda fixa de emissão com obrigação ou coobrigação de 
instituições financeiras disponíveis para negociação e aos bens, direitos e demais ativos 
aportados ao RPPS. 
§ 4º A unidade gestora poderá utilizar metodologia de apuração do valor de mercado das 
cotas de fundos de investimento, diversa da divulgada pelo fundo, de forma a refletir o seu 
valor real, 
especialmente nos casos dos fundos cujas cotas são negociáveis em bolsa de valores, que 
apresentam carteiras com baixa liquidez ou nas situações de desenquadramento de que 
trata o § 2º do art. 152 desta Portaria. 
§ 5º Nas situações de que trata o § 4º deverá ser utilizado instrumento de avaliação dos 
ativos financeiros considerando a redução ao valor recuperável. 
§ 6º Observadas as normas de contabilidade aplicáveis ao setor público, valor justo ou valor 
de mercado é o valor pelo qual um ativo pode ser negociado ou um passivo liquidado entre 
as partes interessadas em condições ideais e com a ausência de fatores que pressionem 
para a liquidação da transação ou que caracterizem uma transação de comercialização. 
Art. 7º Os ativos da categoria de mantidos até o vencimento deverão ser contabilizados 
pelos seus custos de aquisição, acrescidos dos rendimentos auferidos, devendo ser 
atendidos os seguintes parâmetros: 
I - demonstração da capacidade financeira do RPPS de mantê-los em carteira até o 
vencimento; 
II - demonstração, de forma inequívoca, pela unidade gestora, da intenção de mantê-los até 
o vencimento; 
III - compatibilidade com os prazos e taxas das obrigações presentes e futuras do RPPS; 
IV - classificação contábil e controle separados dos ativos disponíveis para negociação; e  
V - obrigatoriedade de divulgação das informações relativas aos ativos adquiridos, ao 
impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e procedimentos contábeis, na hipótese 
de alteração da forma de precificação dos ativos. 
§ 1º A capacidade financeira de que trata o inciso I do caput deve: 
I - ser caracterizada pela capacidade de atendimento das necessidades de liquidez do RPPS, 
em função dos direitos dos segurados e beneficiários, das obrigações do regime e do perfil 
do exigível atuarial de seu plano de benefícios; e 
II - estar amparada em projeção de fluxo de caixa que desconsidera a possibilidade de venda 
dos ativos mantidos até o vencimento. 
§ 2º As operações de alienação de títulos de emissão do Tesouro Nacional realizadas 
simultaneamente à aquisição de novos títulos da mesma natureza, com prazo de 
vencimento superior e em montante igual ou superior ao dos títulos alienados, não 
descaracterizam a intenção do RPPS de mantê-los em carteira até o vencimento de que 
trata o inciso II do caput. 
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§ 3º No que se refere à compatibilidade com as obrigações presentes e futuras do RPPS de 
que trata o inciso III do caput: 
I - deverão constar das estratégias de investimento, carregamento de posição e 
desinvestimento definidas na política de investimentos, as informações relativas à 
aderência da carteira de ativos mantidos até o vencimento com os prazos e taxas das 
obrigações presentes e futuras do RPPS, bem como uma descrição do perfil desses ativos; 
e 
II - a verificação da aderência da carteira deverá estar embasada nos fluxos atuariais de 
pagamento de benefícios e de recebimento, pelo RPPS, das contribuições e demais receitas, 
no perfil atual da carteira de investimentos e no montante, natureza e faixas de vencimento 
dos ativos. 
§ 4º Poderá ser aplicado o disposto neste artigo aos ativos de que trata o § 3º do art. 6º, 
desde que atendidos os critérios previstos no caput. 
§ 5º A metodologia de marcação dos títulos será a utilizada pela Secretaria do Tesouro 
Nacional - STN nos leilões de oferta de títulos públicos federais. 
Art. 8º A reclassificação dos ativos da categoria de mantidos até o vencimento para a 
categoria de ativos disponíveis para negociação, ou vice-versa, somente poderá ser 
efetuada por ocasião da elaboração dos balanços anuais e deverá ser precedida de 
demonstração dos seus impactos contábeis e atuariais e de justificativa técnica. 
§ 1º A transferência dos ativos entre as categorias somente poderá ocorrer por motivo 
isolado, não usual, não recorrente e não previsto, ocorrido após a data da classificação, de 
modo a não descaracterizar a intenção evidenciada pela unidade gestora, quando da 
classificação naquela categoria. 
§ 2º Os impactos contábeis da reclassificação dos ativos deverão observar o previsto nas 
normas e nos procedimentos contábeis aplicáveis ao setor público. 
§ 3º Os impactos atuariais da reclassificação dos ativos deverão ser demonstrados No 
Relatório da Avaliação Atuarial do RPPS do exercício. 
§ 4º A unidade gestora do RPPS deverá manter a documentação que serviu de base para a 
reclassificação dos ativos e em caso de constatadas impropriedades ou inconsistências nos 
processos de classificação e de avaliação, a SPREV poderá determinar a sua reclassificação, 
com o consequente reconhecimento dos efeitos nas demonstrações contábeis e no 
resultado atuarial do RPPS. Art. 9º Em complemento às normas e procedimentos contábeis 
aplicáveis ao setor público, deverão ser divulgados em notas explicativas às demonstrações 
contábeis, tanto com relação aos ativos disponíveis para negociação quanto aos mantidos 
até o vencimento, os seguintes aspectos, no mínimo: 
I - o montante, a natureza e as faixas de vencimento dos ativos; 
II - os valores de custo e de mercado, segregados por tipo de ativo, título e por categoria, 
bem como os parâmetros utilizados na determinação desses valores; 
III - os ativos da categoria de mantidos até o vencimento que forem negociados no exercício, 
especificando a data da negociação, quantidade negociada, valor total negociado, o efeito 
no resultado das demonstrações contábeis e a justificativa para a negociação; 
IV - a declaração sobre a capacidade financeira do RPPS e a intenção da unidade gestora do 
regime de manter os ativos até o seu vencimento, relativos à respectiva categoria; e 



74 
 

V - em caso de reclassificação, o montante dos ativos reclassificados, o reflexo no resultado 
e os motivos que levaram à reclassificação. 
Art. 147. A precificação dos ativos da carteira dos fundos de investimento cujas cotas 
componham as carteiras dos RPPS deverá observar as normas estabelecidas pela CVM. 
 
 
6.1.2.10 Da transparência das Informações Relativas aos Investimentos 
Art. 148. A unidade gestora do RPPS deverá disponibilizar aos segurados e beneficiários, no 
mínimo, os seguintes documentos e informações: 
I - a política de investimentos, suas revisões e alterações, no prazo de até 30 (trinta) dias, a 
partir da data de sua aprovação; 
II - as informações contidas nos formulários APR, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados 
da respectiva aplicação ou resgate; 
III - a composição da carteira de investimentos do RPPS, no prazo de até 30 (trinta) dias após 
o encerramento do mês; 
IV - os procedimentos de seleção das eventuais entidades autorizadas e credenciadas e de 
contratação de prestadores de serviços; 
V - as informações relativas ao processo de credenciamento de instituições para receber as 
aplicações dos recursos do RPPS; 
VI - a relação das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e respectiva data de 
atualização do credenciamento; e 
VII - as datas e locais das reuniões dos conselhos deliberativo e fiscal e do comitê de 
investimentos e respectivas atas. 
Parágrafo único. O envio tempestivo do DPIN e do DAIR à SPREV com as informações de que 
tratam os incisos I, II, III, V e VI do caput atende às exigências previstas nesses dispositivos. 
Art. 149. A unidade gestora do RPPS deverá manter registro, por meio digital, de todos os 
documentos que suportem a tomada de decisão na aplicação de recursos e daqueles que 
demonstrem o cumprimento das normas previstas em resolução do CMN. 
Art. 150. Além das informações prestadas no DAIR, deverão ser encaminhadas à SPREV, pela 
unidade gestora do RPPS, informações relativas ao cadastro de fundos de investimentos e 
de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento constituídos no Brasil dos 
quais o regime seja cotista, direta ou indiretamente, bem como os dados referentes aos 
ativos pertencentes às carteiras desses fundos, observados o disposto em resolução do 
CMN, bem como as condições determinadas pela CVM quanto à consolidação das 
aplicações dos fundos investidos e divulgação das informações aos cotistas. 
Parágrafo único. As informações a que se refere o caput poderão ser acessadas pela SPREV 
por meio de cooperação técnica com instituições representativas de segmentos 
relacionados aos entes federativos, aos RPPS ou de participantes do mercado financeiro. 
Art. 151. Considerando a natureza pública da unidade gestora do RPPS e dos recursos por 
ela administrados, de que trata o inciso I do parágrafo único do art. 6º da Lei nº 9.717, de 
1998, essa deverá autorizar que: 
I - os administradores e custodiantes das contas de custódia dos fundos de investimento, 
da carteira administrada e da carteira própria do RPPS, em atendimento à solicitação da 
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SPREV, concedam-lhe o acesso aos dados e informações relativos às operações e posições 
em ativos financeiros pertencentes ao regime, aos fundos de investimento e aos fundos de 
investimento em cotas de fundos de investimento, junto aos sistemas de registro e de 
liquidação financeira ou depositados perante depositário central, observada a 
regulamentação do Banco Central do Brasil ou da CVM, nas suas respectivas áreas de 
competência; e 
II - as instituições financeiras responsáveis pela liquidação das operações de suas carteiras 
próprias, de seus fundos de investimento e de seus fundos de investimento em cotas de 
fundos de investimento, em atendimento à solicitação da SPREV, concedam-lhe o acesso 
aos extratos de movimentação das operações com títulos públicos federais e de posição de 
custódia desses títulos públicos, conforme regulamentação específica. 
 
 
6.1.2.11 Das Medidas em Caso de Desenquadramento. 
 
Art. 152. A unidade gestora do RPPS poderá manter, conforme prazo previsto em resolução 
do CMN, as aplicações que passem a ficar desenquadradas em relação à essa norma, desde 
que seja comprovado que o desenquadramento foi decorrente de situações involuntárias, 
para as quais não tenha dado causa, e que o seu desinvestimento ocasionaria, 
comparativamente à sua manutenção, realização de perdas financeiras ou maiores riscos 
para o atendimento aos princípios previstos em resolução do CMN. 
§ 1º Consideram-se como situações involuntárias para fins do previsto no caput as 
seguintes: 
I - entrada em vigor de alterações da resolução do CMN; 
II - resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais o RPPS não 
efetue novos aportes; 
III - valorização ou desvalorização de ativos financeiros; 
IV - reorganização da estrutura do fundo de investimento em decorrência de incorporação, 
fusão, cisão e transformação ou de outras deliberações da assembleia geral de cotistas, 
após as aplicações realizadas pela unidade gestora; V - alteração dos prestadores de serviço 
dos fundos investidos; 
VI - se os direitos, títulos e valores mobiliários que compõem as carteiras dos fundos de 
investimento e os seus emissores deixarem de ser considerados como de baixo risco de 
crédito, após as aplicações realizadas pela unidade gestora; 
 VII - ocorrência de eventos de riscos que prejudiquem a formação das reservas e a evolução 
do patrimônio do RPPS; VIII - aplicações efetuadas na aquisição de cotas de fundo de 
investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, caso o 
regime próprio de previdência social deixe de atender aos critérios estabelecidos para essa 
categorização em regulamentação específica; e IX - aplicações efetuadas em ativos 
financeiros que deixarem de observar os requisitos e condições previstos em resolução do 
CMN. (Incluído pela Portaria MTP nº 3.803, de 16/11/2022) 
§ 2º Ainda que haja o desenquadramento das aplicações a que se refere o caput, poderão 
ser mantidas em carteira, desde que não seja economicamente viável a sua negociação no 
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mercado secundário e sejam atendidos os requisitos de que tratam os incisos I e II do caput 
do art. 153 e o previsto no § 3º as aplicações: 
I - em ativos ou fundos de investimento que apresentem prazo de carência ou prazos para 
vencimento, resgate ou conversão de cotas; e 
II - em fundos que venham a ser declarados fechados ou constituídos sem a possibilidade 
de resgate de cotas. 
§ 3º Em qualquer hipótese, a unidade gestora não poderá efetuar novas aplicações que 
onerem os excessos verificados, relativamente aos limites excedidos, salvo em caso de ter 
sido comprovadamente celebrados, anteriormente às situações de que trata o § 1º, 
compromissos de subscrição de cotas do fundo de investimento ou cumprimento de ordem 
judicial. 
§ 4º As situações previstas neste artigo não serão consideradas como inobservância aos 
limites estabelecidos em resolução do CMN, desde que sejam apresentadas à SPREV 
informações sobre o estágio das medidas para o seu enquadramento, sem prejuízo das 
sanções administrativas e penais a que estarão sujeitos os responsáveis. 
§ 5º A unidade gestora deverá comprovar que envidou todos os esforços como investidor, 
inclusive por meio de registros em assembleia geral de cotistas, para que não ocorressem 
as situações de desenquadramento de que tratam os incisos IV e V do § 1º, optando pela 
alternativa que melhor atenda aos princípios de segurança, rentabilidade, solvência, 
liquidez, motivação, adequação à natureza de suas obrigações e transparência. 
Art. 153. No caso do desenquadramento em consequência de aplicações realizadas em 
desacordo com os limites, requisitos e vedações previstos em resolução do CMN vigente na 
data da correspondente operação, e havendo impossibilidade na forma do § 2º do art. 152 
de a unidade gestora promover o seu desinvestimento, deverá ser comprovada a adoção 
de medidas de incluir, no mínimo, as seguintes providências: 
I - definição, na forma do § 2º do art. 86, das responsabilidades de todos os agentes que 
participem do processo de análise, avaliação, gerenciamento e decisão sobre a aplicação 
dos recursos, e, sempre que possível, com a segregação das atividades da diretoria 
executiva, ou órgão com estrutura equivalente, dos conselhos deliberativo e fiscal e do 
comitê de investimentos; 
II - registro contábil das prováveis perdas e demonstração de que as aplicações 
desenquadradas à resolução do CMN ou com potenciais prejuízos ao RPPS não foram 
consideradas como ativos garantidores dos compromissos do plano de benefícios; 
III - envidamento de esforços, na forma do § 5º do art. 152, para a liquidação do fundo, de 
realização de plano de recuperação de ativos ilíquidos e para recebimento dos valores 
relativos à parcela da carteira com valor de mercado; 
IV - adoção de todos os procedimentos a seu alcance para responsabilização, administrativa 
e judicial, dos agentes que deram causa ao descumprimento das aplicações à resolução do 
CMN e a potencial prejuízo, por meio de, no mínimo: 
a) realização de sindicância com recomendação de medidas de responsabilização dos 
agentes; 
b) instauração de processos administrativos disciplinares; 
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c) ingresso de ação civil pública por ato de improbidade administrativa cumulada com 
pedido de ressarcimento, se for o caso; e 
d) encaminhamento de eventuais indícios ao Ministério Público para persecução penal; 
V - atendimento ao previsto no § 3º do art. 152; e 
VI - encaminhamento à SPREV e aos órgãos de controle externo e interno de relatório 
trimestral demonstrando o estágio das medidas de que tratam os incisos III e IV e de 
eventual negociação do ativo. 
§ 1º Após a integral liquidação do fundo de investimento em caso de restarem ativos a 
serem distribuídos aos cotistas, esses devem ser informados no DAIR até a sua negociação. 
§ 2º Caso seja comprovada a adoção das medidas previstas neste artigo, aplica-se o disposto 
no § 4º do art. 152. 
§ 3º Sujeitam-se ao previsto neste artigo, as aplicações que, mesmo não descumprindo os 
limites, requisitos e vedações previstos em resolução do CMN, não observaram os princípios 
nela estabelecidos, realizadas em fundos de investimento que apresentem notórios 
problemas de iliquidez em suas carteiras ou com problemas de qualidade de gestão, de 
ambiente de controle interno, de histórico e experiência de atuação e conduta de seus 
administradores e gestores. 
 
 
6.1.2.12 Do Segmento de Empréstimos Consignados. 
Art. 154. A aplicação de recursos do RPPS com a concessão de empréstimos aos servidores 
em atividade, aposentados e pensionistas, na modalidade de consignados, deverá observar 
os limites e condições previstos em resolução do CMN, e as instruções para sua 
operacionalização estabelecidas no Anexo VIII. 
Parágrafo único. Observadas as normas de que trata o caput, a política de investimentos 
deverá estabelecer critérios para a carteira de empréstimos consignados adequados aos 
riscos da carteira de investimentos do RPPS. 
Art. 155. Os parâmetros de rentabilidade perseguidos para a carteira de empréstimos 
consignados deverão buscar compatibilidade com o perfil das obrigações do RPPS, tendo 
em vista a necessidade de busca e manutenção do equilíbrio financeiro e atuarial. 
Art. 156. É vedada a concessão de empréstimos, de qualquer natureza, com recursos do 
RPPS ao ente federativo, inclusive a suas empresas controladas. 
 
 
6.2 Instrumentos de Renda Fixa. 
6.2.1 Definição. 
 

Um dos instrumentos de captação de recursos disponíveis no mercado financeiro são 
as operações de renda fixa.  

Uma operação de renda fixa é aquela em que as taxas de juros e o prazo da operação 
são definidos no momento da aplicação. Na maioria dos casos, os instrumentos de renda 
fixa apresentam um prazo fixo para resgate, contudo, há no mercado títulos emitidos com 
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prazo de vencimento prefixados, contudo permitem resgate antes do seu vencimento, 
como exemplo temos o CDB DI com liquidez diária.  

Recordando os personagens que fazem o Sistema Financeiro, temos os tomadores e 
doadores, que nas operações de renda fixa como conhecem previamente a rentabilidade 
da aplicação, seja por meio de taxa de juros, ou índice, que mesmo não mostrando qual 
será o valor de resgate, indicam de antecipadamente a correção aplicada ao valor de face 
(aplicação). Ao contrário, nas aplicações de renda variável, tanto o doador quanto o 
tomador somente conhecerão a rentabilidade da operação na data do resgate ou 
liquidação.  

São vários os ativos de renda fixa a disposição no mercado, como por exemplo: 
Certificados e Recibos de Depósitos Bancários (CDB/RDB), Certificados de Depósitos 
Interbancários (CDI), Letras de Câmbio, Letra de Crédito Imobiliário, Letra de Crédito do 
Agronegócio, Debêntures, Notas Promissórias (Commercial Papers) e os títulos emitidos 
pelos Tesouros Municipais, Estaduais e Federal.  

Em relação aos títulos públicos é importante destacar que estados e municípios estão 
proibidos de emitir tais ativos. 

 
 
6.2.2 Principais conceitos e características de instrumentos de Renda Fixa: 
 

Um título é classificado como prefixado em função de estabelecer o valor de resgate no 
ato operação. Por sua vez, título pós-fixado é aquele em que a taxa que vai corrigir é 
estabelecida no momento da operação, contudo o valor a ser resgatado somente será 
apurado na data de vencimento do título ou no momento do resgate.  

Os indexadores mais utilizados para a correção de títulos pós-fixados são: Taxa DI (CDI), 
TR, IGP-M, TLP, SELIC etc. Alguns títulos pós-fixados podem pagar cupom periodicamente 
(trimestral, semestral etc.)  

Os títulos conhecidos no mercado como flutuantes, são pós-fixados, por exemplo, em 
taxa DI ou Selic, ou seja, atrelados à variação do CDI ou Selic. 

 
 
6.2.2.3 Formas de amortização e pagamento de juros; 

Os títulos emitidos para períodos mais longos, admite-se que possam pagar juros semestral 
ou anual e a amortização do principal acontecendo no vencimento do título. Esses juros 
periódicos pagos pelo emissor do título antes de seu vencimento são conhecidos no 
mercado como de “cupom de juros”.  

Há ainda, títulos emitidos e negociados com taxa de desconto, este são conhecidos por 
títulos “zero cupom”. 

 
6.2.2.3.1 Composição de cupom de taxa real e indexadores (IGP-M e Câmbio); 
 

Cupom é um termo utilizado nos mercados financeiros, especialmente no segmento de 
renda fixa, para expressar uma expectativa de capital investido em um título, ou seja, um 
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cupom representa um pagamento periódico de juros pagos pelo valor de face de um 
determinado título. Alguns títulos são corrigidos por variações em um índice, como o IGP-
M, ou mais comumente o IPCA ou a taxa de câmbio (PTAX). Além dos índices, existe uma 
taxa de juros fixa chamada cupom.  
Este cupom existe para ajustar o custo de oportunidade e é usado para orientar todas as 
cotações. 
 
6.2.2.4 Resgate antecipado, vencimento antecipado (quebra de covenant, ocorrência de 
cross default) e aquisição facultativa e opção de compra (opção call). Conceitos e 
diferenças. Impactos do ponto de vista do investidor. 
 

Resgate Antecipado 

Conceito: O resgate antecipado ocorre quando o emissor de um título (como uma 
obrigação) decide pagar o principal e os juros acumulados antes da data de vencimento 
estabelecida. Esse evento pode ser voluntário (por opção do emissor) ou compulsório (por 
condições específicas previstas no contrato). 

Impacto para o Investidor: Se o resgate antecipado ocorrer em um ambiente de queda de 
juros, pode ser desfavorável para o investidor, pois ele pode ter dificuldade em reinvestir o 
capital em outro título com uma taxa de retorno tão atraente quanto a original. No entanto, 
se os juros estiverem subindo, o investidor pode encontrar novas oportunidades com 
rendimentos mais altos. 

Vencimento Antecipado (Quebra de Covenant e Ocorrência de Cross Default) 

Quebra de Covenant: 

Conceito: Covenants são cláusulas contratuais em títulos de dívida que exigem que o 
emissor mantenha certos índices financeiros ou cumpra determinadas condições. A quebra 
de um covenant ocorre quando o emissor não consegue cumprir essas condições, levando 
ao vencimento antecipado da dívida. 

Impacto para o Investidor: A quebra de covenant pode ser um sinal de problemas 
financeiros do emissor. O investidor pode recuperar seu capital mais cedo do que o 
esperado, mas também pode enfrentar o risco de não receber o valor total devido se o 
emissor estiver em dificuldades financeiras. 

Ocorrência de Cross Default: 

Conceito: O cross default é uma cláusula que estipula que se um emissor deixar de pagar 
uma dívida, isso pode desencadear o vencimento antecipado de outras dívidas que ele 
possui. Em outras palavras, o default em uma obrigação pode levar ao default em outras. 
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Impacto para o Investidor: A ocorrência de cross default pode aumentar o risco de não 
pagamento, já que a falha em uma dívida pode afetar outras dívidas do mesmo emissor. 
Isso pode levar a uma corrida de credores tentando recuperar seus fundos, potencialmente 
prejudicando a recuperação do investimento pelo investidor. 

Aquisição Facultativa e Opção de Compra (Opção Call) 

Aquisição Facultativa: 

Conceito: A aquisição facultativa refere-se ao direito, mas não à obrigação, de um investidor 
ou outra parte adquirir um ativo ou título a seu critério. Isso pode ser negociado em 
contratos de dívida ou em outros acordos financeiros. 

Impacto para o Investidor: A aquisição facultativa oferece flexibilidade ao investidor para 
adquirir mais do ativo se ele acreditar que é uma boa oportunidade. No entanto, ele não é 
obrigado a fazê-lo, protegendo-se contra a necessidade de investir mais capital em um ativo 
que possa não ser mais atraente. 

Opção de Compra (Opção Call): 

Conceito: Uma opção de compra, ou call, é um derivativo que dá ao comprador o direito, 
mas não a obrigação, de comprar um ativo subjacente a um preço especificado (preço de 
exercício) dentro de um período de tempo especificado. 

Impacto para o Investidor: As opções de compra permitem que os investidores se 
beneficiem da valorização do ativo subjacente com um desembolso inicial menor em 
comparação à compra direta do ativo. Se o preço do ativo subir acima do preço de exercício, 
o investidor pode exercer a opção para comprar o ativo a um preço mais baixo e lucrar com 
a diferença. No entanto, se o preço do ativo não atingir o preço de exercício, a opção pode 
expirar sem valor, e o investidor perderá o prêmio pago pela opção. 

Resumo das Diferenças e Impactos: 

• Resgate Antecipado: Emissor paga a dívida antes do vencimento; impacta reinvestimento 
do investidor. 

• Vencimento Antecipado: Pode ser desencadeado por quebra de covenant ou cross default; 
indica risco financeiro e pode resultar em não recebimento total do investimento. 

• Aquisição Facultativa: Direito do investidor de adquirir mais do ativo; oferece flexibilidade 
sem obrigação. 

• Opção de Compra: Direito de comprar um ativo subjacente a um preço específico; permite 
lucros com valorização do ativo, mas com risco de expiração sem valor. 

Cada um desses conceitos oferece diferentes níveis de risco e oportunidade, e os 
investidores devem considerar esses fatores ao avaliar seus investimentos e estratégias. 
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6.2.3 Principais instrumentos: 
6.2.3.1 Títulos públicos: 
O mercado de renda fixa é composto basicamente por dois tipos de emissores, privados, 
aqui podemos citar instituições financeiras, empresas e até pessoas físicas, e títulos públicos 
emitidos pelo governo federal. No mercado interno, como em outros países, o principal 
emissor de títulos de renda fixa geralmente é o governo. No Brasil, o órgão governamental 
responsável pela emissão desses títulos é a Secretaria do Tesouro Nacional, que administra 
a dívida mobiliária pública (representada por títulos de renda fixa) e a dívida contratual 
(representada por documentos legais como contratos), não apenas para títulos emitidos 
em Brasil, também lida com captação de recursos no mercado internacional.  
Como mencionado acima, os títulos públicos federais são papeis de renda fixa emitidos pela 
Secretaria do Tesouro Nacional com objetivo de tomar recursos emprestados do público 
investidor e são compostos por letras e notas com características particulares. O motivo 
para a emissão destes títulos é o financiamento das atividades do setor público e para a 
cobertura de déficits orçamentários. A principal fonte de receita dos governos é através da 
cobrança de impostos, taxas e contribuições de pessoas físicas e de pessoas jurídicas, tanto 
nacionais como estrangeiras. Uma vez que os valores arrecadados não são suficientes para 
que o governo cumpram com o seu papel e faça frente aos custos com a administração 
pública, uma alternativa (utilizada, em nosso e outros países) é a captação de recursos por 
intermédios destes títulos junto aos investidores privados. Instituições financeiras, 
empresas e pessoas físicas aplicam seus recursos nestes ativos de dívida lançado pelo 
Tesouro Nacional e, assim, financiam as atividades do Governo Federal. 
 
 
6.2.3.1.1 LFT, LTN, NTN-B, NTN-B Principal e NTN-F. Características. 
Letra Financeira do Tesouro – LFT  

LFT títulos de renda fixa pós-fixados emitidos pelo Tesouro Nacional, com o objetivo de 
prover os recursos necessários à cobertura dos déficits orçamentários ou à realização de 
operações de crédito por antecipação de receitas para atendimento de determinações 
legais.  
São emitidas na modalidade escritural, nominativa e negociável, com valor nominal na data-
base (data de emissão) de R$1.000,00, sendo o seu prazo de emissão definido pelo 
Ministério da Economia, quando da emissão do título. O rendimento é a taxa média 
ajustada dos financiamentos diários apurados no Sistema Especial de Liquidação e Custódia 
- SELIC - para títulos públicos federais (Taxa Selic), calculada sobre o valor nominal. O 
resgate do título é realizado pelo valor nominal acrescido do respectivo rendimento, desde 
a data-base (emissão) do título.  
• Indicado para quem acredita que a tendência da taxa Selic é de elevação, já que a 
rentabilidade desse título é indexada à taxa de juros básica da economia.  

• O valor de mercado desse título apresenta baixa volatilidade, evitando perdas no caso de 
venda antecipada. Por essa razão, é considerado um título indicado para um perfil mais 
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conservador. É indicado também para o investidor que não sabe exatamente quando 
precisará resgatar seu investimento.  

• O fluxo de pagamento desse título é simples, isto é, não faz o pagamento de juros 
semestrais. Sendo assim, ele é mais interessante para quem pode esperar para receber o 
seu dinheiro até o final do período da aplicação (ou seja, quem não necessita complementar 
sua renda desde já).  

• Não há restrições caso o investidor deseje resgatar o título antes do seu vencimento.  
 
Letra do Tesouro Nacional - LTN  
Diferentemente da LFT, a LTN é um título prefixado com valor nominal de R$1.000,00 sem 
fator de remuneração, pois os juros devidos ao investidor, estão contidos no deságio do 
título por ocasião de sua emissão e pagos no resgate pelo valor nominal ou de face (mesmo 
princípio de um desconto de cheques ou duplicata).  
• Possui fluxo de pagamento simples, isto é, o investidor receberá o valor investido 
acrescido da rentabilidade na data de vencimento ou resgate do título. Em outras palavras, 
o pagamento ocorre de uma só vez, no final da aplicação. Sendo assim, é mais interessante 
para quem pode esperar receber o seu dinheiro até o final do período do investimento, ou 
seja, é indicado para quem não necessita complementar sua renda desde já.  

• Mantendo o título até o vencimento, o investidor receberá R$1.000,00 para cada unidade 
do papel. A diferença entre esse valor recebido no final da aplicação e o valor pago no 
momento da compra representa a rentabilidade do título.  

• Caso necessite vender o título antecipadamente, não são impostas restrições. Porém, a 
rentabilidade poderá ser maior ou menor do que  
• a contratada na data da compra, dependendo do preço do título no momento da venda. 
Por essa razão, é recomendável que o investidor procure conciliar a data de vencimento do 
título com o prazo desejado para o investimento.  
 
 
Nota do Tesouro Nacional Série B - NTN-B  
Títulos classificados como pós-fixados, com valor nominal de emissão de R$1.000,00 por 
título, ou seja, cada título apresenta esse valor unitário (PU). São emitidos na forma 
nominativa, escritural e negociáveis. A forma de colocação pode ser direta ou por oferta 
pública, realização de leilões pelo Banco Central.  
A NTN-B é um título corrigido pela variação do Índice Nacional de Preços ao Consumidor 
Amplo – IPCA. Logo, o valor nominal do título na data-base (emissão) é atualizado pela 
variação deste índice, e paga cupom de juros (juros intermediários) semestralmente, com 
ajuste no primeiro período de fluência, quando couber. O primeiro cupom de juros a ser 
pago irá considerar a taxa integral definida para seis meses, independente da data de 
emissão do papel. A taxa de juros é definida quando da emissão do título, em percentual 
ao ano, e é aplicada sobre o valor nominal atualizado pela variação do IPCA. O prazo de 
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resgate é definido pelo Ministério da Economia quando de sua emissão, por oferta pública 
(leilão) ou colocação direta em favor do interessado. O valor 
principal corrigido pela variação do IPCA é pago em parcela única na data de vencimento 
ou resgate antecipado do título.  
• Ele proporciona rentabilidade real, ou seja, garante o aumento do poder de compra do 
dinheiro, pois seu rendimento é composto por duas parcelas: uma taxa de juros prefixada 
(cupom) e a variação da inflação (IPCA). Desse modo, independente da variação da inflação, 
a rentabilidade total do título sempre será superior a ela. A rentabilidade real, nesse caso, 
é dada pela taxa de juros prefixada, contratada no momento da compra do título.  

• Este título é mais indicado para quem deseja utilizar o rendimento para complementar 
sua renda a partir do momento da aplicação, pois faz pagamento de juros a cada semestre, 
diferentemente do Tesouro IPCA+(NTN-B Principal). Isso significa que o rendimento é 
recebido pelo investidor ao longo do período da aplicação, em vez de receber tudo no final. 
Os pagamentos semestrais, nesse caso, representam uma antecipação da rentabilidade 
contratada.  

• Cabe destacar, adicionalmente, que no pagamento desses recebimentos semestrais há 
incidência de imposto de renda (IR), obedecendo a tabela regressiva. Desse modo, caso o 
investidor deseje reinvestir os valores recebidos a cada seis meses, é mais interessante 
aplicar em um título que não paga juros semestrais. Esse tipo de ativo, no qual o imposto 
de renda é recolhido apenas no final da aplicação, garante que a taxa de rentabilidade incida 
sobre um montante superior, ou seja, sobre uma maior base, já que não sofreu reduções 
em função da incidência do IR nos eventos de pagamento de juros semestrais. Isso beneficia 
a rentabilidade final da aplicação.  

• Na data de vencimento do título, o investidor resgata o valor investido atualizado pela 
inflação acrescido do último pagamento de juros semestrais.  

• Caso necessite vender o título antecipadamente, não há restrição, contudo caso ocorra 
variação nas taxas de juros de mercado, a rentabilidade poderá ser maior ou menor do que 
a contratada na data da compra, dependendo do preço do título no momento da venda. 
Por essa  
 
• razão, é recomendável que o investidor procure conciliar a data de vencimento do título 
com o prazo desejado para o investimento  
 
 
Nota do Tesouro Nacional Série B Principal - NTN-B Principal  
A NTN B- Principal possui características semelhantes as da NTN-B, a única diferença reside 
em não pagar juros periódicos (cupom semestral), se configurando em um título que 
acumula juros para pagamento em parcela única no vencimento do título.  
• Tal qual a NTN-B é um título que oferece rentabilidade real, ou seja, garante o aumento 
do poder de compra do dinheiro, pois seu rendimento é composto por duas parcelas: uma 
taxa de juros prefixada e a variação da inflação (IPCA). Desse modo, independente da 
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variação da inflação, a rentabilidade total do título sempre será superior a ela. A 
rentabilidade real, nesse caso, é dada pela taxa de juros prefixada, contratada no momento 
da compra do título.  

• Dada essa característica, aliada ao fato de esse título possuir disponibilidades de 
vencimentos mais longos, ele é indicado para quem deseja poupar para a aposentadoria, 
compra de casa e estudo dos filhos, dentre outros objetivos de longo prazo.  
 
• Possui fluxo de pagamento simples, isto é, o investidor receberá o valor aplicado 
acrescido da rentabilidade na data de vencimento ou resgate do título. Em outras palavras, 
o pagamento ocorre de uma só vez, no final da aplicação. Sendo assim, é mais interessante 
para quem pode esperar para receber o seu dinheiro até o vencimento do título (ou seja, 
quem não necessita complementar sua renda desde já).  

• Caso o investidor necessite vender o título antecipadamente, não há qualquer restrição, 
entretanto, a rentabilidade poderá ser maior ou menor do que a contratada na data da 
compra, dependendo do preço do título no momento da venda. Por essa razão, é 
recomendável que o investidor procure conciliar a data de vencimento do título com o 
prazo desejado para o investimento.  
 
 
NTN-F - Nota do Tesouro Nacional Série F -   
Título com rentabilidade definida no momento da operação, logo um título prefixado, onde 
a sua rentabilidade é estabelecida pelo deságio aplicado sobre o valor nominal quando do 
seu lançamento. Paga cupom semestral (rendimento) com ajuste do prazo no primeiro 
período de fluência quando couber. O primeiro cupom de juros a ser pago contemplará a 
taxa integral definida para seis meses, independente da data de emissão do papel. A taxa 
de juros é definida quando da emissão do título, em percentual ao ano, e é aplicada sobre 
o valor nominal. 
O prazo de resgate é definido pelo Ministério da Economia quando da emissão do título por 
oferta pública (leilão) ou colocação direta em favor do interessado. O resgate é realizado 
em parcela única na data de vencimento do papel.  
• É mais indicado para o investidor que deseja utilizar seus rendimentos para complementar 
sua renda a partir do momento da aplicação, pois esse título faz pagamento de juros 
(cupom) a cada seis meses. Isso significa que o rendimento é recebido pelo investidor ao 
longo do período da aplicação, diferentemente da LTN. Os pagamentos semestrais, nesse 
caso, representam uma antecipação da rentabilidade contratada.  

• Cabe destacar, adicionalmente, que no pagamento desses rendimentos semestrais, há 
incidência de imposto de renda (IR), obedecendo a tabela regressiva.  

• Desse modo, quem planeja reinvestir os valores recebidos a cada seis meses, é mais 
interessante investir em um título que não pague juros semestrais. Um título no qual o 
imposto de renda é recolhido apenas no final da aplicação garante que a taxa de 
rentabilidade incida sobre um montante superior, ou seja, uma maior base, pois não sofre 
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reduções em função dos descontos do IR nos eventos de pagamentos de juros semestrais. 
Isso beneficia a rentabilidade final da aplicação.  

• Mantendo o título até o vencimento, o investidor receberá R$1.000,00 acrescido do 
último pagamento de juros semestrais. Caso necessite vender o título antecipadamente, 
não há restrição, porém a rentabilidade poderá ser maior ou menor do que a contratada na 
data da compra, dependendo do preço do título no momento da venda. Por essa razão, é 
recomendável que o investidor procure conciliar a data de vencimento do título com o 
prazo desejado para o investimento.  
 
 
 
6.2.3.1.2 Negociação de títulos públicos: Mercado Primário: leilões; Mercado 
Secundário: balcão. 
 
Leilões - Mercado Primário  
O lançamento de um título no mercado pela primeira vez (primeira venda) pelo tesouro – 
acontece no mercado primário – onde o Banco Central realiza o chamado leilão primário 
ou leilão formal. Por meio de instituições financeiras, que podem ser bancos, corretoras ou 
distribuidoras, os interessados em adquirir valores mobiliários (pessoas físicas ou jurídicas) 
enviam suas ofertas por meio de sistema informatizado, que podem ou não ser aceitas pela 
autoridade monetária. Normalmente, os participantes desses leilões são instituições 
financeiras que utilizam esses títulos para compor as carteiras de fundos de investimentos 
e outras para cumprir a exigência de depósitos compulsórios, além de assegurar a 
rentabilidade de outras aplicações que oferecem aos clientes.  
Existe outro tipo específico de leilão chamado de o leilão de oferta firme, que ocorre em 
dois dias, chamado de leilão de duas etapas. No primeiro dia, os investidores efetivam uma 
oferta indicando a quantidade de títulos e a taxa que pretendem para a compra dos títulos. 
Nesta etapa, apenas as instituições aprovadas (dealers) pelo banco central podem 
participar. No dia seguinte, com base nas informações colhidas na primeira fase, o Tesouro 
Federal determina a quantidade de títulos que serão colocados e a taxa de juros que 
aceitará pagar. Neste segmento, todos estão competindo.  
Os leilões periódicos realizados pelo BACEN, podem ser: 
 
• Formais: em que participam todas as instituições financeiras; e  

• Informais (go around): em que os negócios são realizados por meio de instituições 
financeiras legalmente autorizadas a atuar no mercado em nome do BACEN (essas 
instituições são chamadas de dealers) e depois repassados às demais instituições.  
A finalidade deste tipo de leilão é preservar o maior nível de competitividade possível, por 
meio da participação de todos os dealers credenciados em uma operação de venda ou 
recompra de títulos.  
 
Open Market - Mercado secundário  
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As operações do mercado secundário acontecem no open market ou mercado aberto, ou 
seja, onde se negociam títulos já emitidos anteriormente.  
A legislação em vigor define que somente as instituições financeiras podem atuar neste 
segmento e é nelei que ocorrem as trocas de reservas bancárias.  
O Banco Central se vale do open market como um instrumento de ajuste da política 
monetária, colocando títulos quando há excesso de recursos em circulação ou 
recomprando quando falta dinheiro no sistema. Com a realização das operações de open 
market, o BACEN interfere na taxa juros, pois aqui também se observa a lei de oferta e 
procura. A operações de overnight (operações de um dia) acontecem do dentro do open 
market. As operações de overnight, representam a compra de títulos públicos no mercado 
secundário com a condição de revendê-los no dia seguinte (operação compromissada) por 
uma taxa preestabelecida entre as partes. É uma operação de um dia.  
No mercado secundário é onde ocorre a negociação, compra e venda, dos títulos já 
lançados no mercado primário, sem captação de recursos pelo emitente (Governo Federal), 
promovendo a liquidez necessária às negociações.  
 
6.3.1.1. Tesouro Direto. Conceito e características operacionais  
Tesouro Direto é um serviço oferecido pelo Tesouro Nacional que possibilita aos pequenos 
investidores (pessoas físicas) comprar títulos públicos através da Internet. Este serviço é 
operacionalizado pela Câmara de liquidação, compensação e custódia da B3 S/A (Câmara 
BM&FBovespa). 
A finalidade do Tesouro Direto era a época tornar popular o mercado de títulos públicos e 
popularizar o acesso aos títulos da dívida pública federal. O valor mínimo do investimento 
no Tesouro Direto é de R$ 30,00, sendo 100% garantido pelo Tesouro Nacional.  
A liquidez dos títulos públicos comprados via Tesouro Direto é garantida pelo Tesouro 
Nacional. Resumidamente, isto significa que o investidor poderá resgatar os seus 
investimentos no momento que desejar.  
O serviço do Tesouro Direto é oferecido diariamente das 9h30 às 18h. Nos dias úteis, os 
resgates e aplicações são processados com os preços e taxas disponíveis no momento da 
operação. O período compreendido entre 18h e 5h nos fins de semana ou feriados, os 
resgates e aplicações serão liquidados com base nos preços e taxas de abertura do dia útil 
seguinte.  
Para os títulos que distribuem juros semestrais (cupons de juros), como por exemplo, 
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (NTN-B) e Tesouro Prefixado com Juros Semestrais 
(NTN-F), as operações de resgate serão suspensa 2 (dois) dias úteis antes do pagamento 
desses juros periódicos.  
Não é estabelecido um prazo de carência para o investidor resgatar os títulos do Tesouro 
Direto, nem limitação sobre o valor do resgatado. Outra informação relevante é que, os 
títulos públicos são recomprados pelo Tesouro Nacional aos preços de mercado na data da 
operação.  
Se porventura o investidor manter os títulos até a sua data de vencimento, receberá o valor 
equivalente à rentabilidade negociada no momento da compra, independentemente das 
variações nas taxas de juros do mercado no decorrer da aplicação. Porém, no caso o 
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investidor realize resgate antecipado, o Tesouro Nacional recompra o título com base em 
seu valor de mercado. Desta forma, nos resgates realizados antes do vencimento, o retorno 
da aplicação poderá ser diferente do negociado no ato da aplicação, dependendo da taxa 
de juros praticada pelo mercado quando o investidor optar pelo resgate.  
 
Custos para o investidor  
As compras de títulos realizadas no Tesouro Direto, estão sujeitas ao pagamento de taxas 
referentes aos serviços prestados. 
Atualmente são cobradas duas taxas no Tesouro Direto.  
• Taxa de custódia devida à B3 S/A de 0,20% ao ano sobre o valor aplicado: referente aos 
serviços de guarda dos títulos, manutenção do sistema e envio de extratos mensais aos 
investidores. Essa taxa é cobrada semestralmente, no primeiro dia útil de janeiro ou de 
julho, ou na ocorrência de um evento como recebimento de juros semestrais, resgate 
antecipado ou vencimento do título, o que ocorrer primeiro. A cobrança é proporcional ao 
período em que o investidor mantiver o título, e é calculada até o saldo de R$5.000.000,00 
por conta. No caso em que, no semestre, a soma do valor da taxa da B3 S/A e da taxa da 
Instituição Financeira for inferior a R$10,00, o valor das taxas será acumulado para a 
cobrança no semestre seguinte, conforme regras já mencionadas.  

• A partir do dia 01/08/2020, o título Tesouro Selic passou a ser isento da taxa de custódia 
até o estoque de R$10.000,00. A taxa será cobrada sobre os valores que excederem o 
estoque de R$10.000,00, por investidor (CPF).  

• Taxa de Administração devido às Instituições Financeiras sobre o valor aplicado: referente 
aos serviços de transferência de valores, recolhimento do IR e abertura do cadastro do 
investidor. Essas taxas são livremente acordadas com os investidores e estão disponíveis 
para consulta no site do Tesouro Direto. O investidor deve confirmá-las no momento da 
contratação da Instituição Financeira.  
 
Desta forma, no momento da aplicação, será cobrado o valor da transação (preço unitário 
do título vezes a quantidade adquirida) mais a taxa da Instituição Financeira referente ao 
primeiro ano de aplicação. A taxa da B3 S/A (0,20% ao ano) será provisionada diariamente 
a partir da liquidação da operação de investimento (D+1). 
 
6.2.3.1.3 Tesouro Direto. Conceito e características operacionais. 
O objetivo principal do Tesouro Direto é colocar à disposição das pessoas físicas os mesmos 
títulos públicos ofertados às instituições financeiras nos leilões habituais emitidos pelo 
Tesouro Nacional. 
Entretanto, foi observado que os investidores careciam de maior compreensão sobre as 
características de cada tipo de aplicação nesta modalidade de renda fixa, assim, a STN 
(Secretaria do Tesouro Nacional) alterou o nome desses papéis, tornando melhor sua 
identificação. 
Os títulos são os mesmos, mudaram apenas os nomes: 

Nome Anterior Novo Nome 
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 (Inclui-se depois do nome o ano de 
vencimento do título) 

Letra do Tesouro Nacional - LTN  
 

Tesouro Prefixado 20xx  
 

Letra Financeira do Tesouro - LFT  
 

Tesouro Selic 20xx  
 

Nota do Tesouro Nacional Série B - NTN B  
 

Tesouro IPCA + com juros semestrais 20xx  
 

Nota do Tesouro Nacional Série B Principal 
NTN B Principal 

Tesouro IPCA 20xx 

  
 
6.2.3.2 Títulos Privados Bancários 
6.2.3.2.1 Certificado de Depósito Bancário – CDB e Letras Financeiras – LF: características. 
 
O Certificado de Depósito Bancário - CDB é um instrumento de crédito emitido por bancos 
comerciais, de investimento, diversos e caixas econômicas e caracteriza um depósito a 
prazo. Sob a condição de cumprir os prazos mínimos de emissão e, a critério do emissor do 
título pode ser objeto de transferência, resgatar, transferido por endosso em preto, antes 
do vencimento. 
Formas de resgate  
Por caracterizar uma forma de deposito a prazo, existe uma data marcada para que ocorra 
o resgate do valor aplicado. Nessa acordada no ato da aplicação, conhecida como data de 
vencimento do papel, ocorre o crédito em conta corrente do investidor do valor aplicado 
corrigido pela forma de remuneração contratada (menos os impostos que incidem sobre o 
rendimento). Caso o cliente necessite dos recursos antes do vencimento do papel, pode 
solicitar o resgate dentro das condições fixadas pela instituição emissora do título. 
Taxas e formas de remuneração  
O CDB é um título garantido por bancos comerciais, de investimentos e bancos de 
desenvolvimento. Podem ser encontrados em agências bancárias, sociedades corretoras e 
distribuidoras de valores. São títulos nominativos, transferíveis. Seu rendimento pode ser 
pago mensal, trimestral, semestral ou até no momento do resgate, mas sua rentabilidade 
é definida já no momento da aplicação, quando também seu imposto é descontado em 
alíquota, que varia de acordo com o prazo da aplicação.  
CDB pós-fixados – é um título com característica parecida a um CDBs - pré. A diferença 
reside na forma de pagamento de rendimento, pois mesmo os juros sendo estabelecidos 
na aplicação, o rendimento final depende da correção monetária do período; por sua vez o 
CDB – pré, a remuneração total é definida no momento da aplicação. Outra diferença está 
no pagamento do imposto que só é retido no momento do resgate. 
 
Letra Financeira - LF  
A Letra Financeira - LF é um título de renda fixa emitido por instituição financeira para 
captação de recursos de longo prazo, uma vez que o prazo de vencimento é superior a dois 
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anos. Por outro lado, oferece aos investidores melhor rentabilidade se comparado a outras 
aplicações financeiras com liquidez diária ou vencimentos mais curtos. Dessa forma, o LF 
beneficia tanto as instituições financeiras que precisam levantar capital quanto os 
investidores que possuem o valor relevante para investir no longo prazo.  
A LF não pode ser emitida com valor nominal unitário inferior a:  
• • R$150.000,00, se não contiver cláusula de subordinação; ou  

• • R$300.000,00, se contiver cláusula de subordinação.  
 
No caso da LF emitida com cláusula de subordinação, seus detentores têm seu direito de 
crédito condicionado ao pagamento de outras dívidas da instituição emissora em caso de 
falência ou inadimplência. Contudo, este tipo de LF oferece benefícios contábeis aos 
emissores e, por esse motivo, tende a proporcionar uma melhor remuneração quando 
comparada com a LF sem cláusula de subordinação.  
As cláusulas de subordinação podem tornar elegível a composição do patrimônio de 
referência da instituição emissora, conforme abaixo:  
• Letra Financeira elegível - Nível II (LFSN) – contém cláusula de subordinação que torna o 
instrumento elegível a compor o capital de nível II do patrimônio de referência da instituição 
emissora; ou  

• Letra Financeira elegível - Capital Complementar (LFSC) – contém cláusula de 
subordinação que torna o instrumento elegível a compor o capital complementar da 
instituição emissora.  

• Podem ser emitidas com opção de recompra pela instituição emissora, caso não seja 
indexada à taxa DI e possua prazo superior a quatro anos, e com cláusula prevendo a 
antecipação do vencimento, caso seja utilizada para operações ativas vinculadas.  

• Tem prazo mínimo para vencimento de 24 meses, sem possibilidade de recompra ou 
resgate antes desse prazo, e prazo mínimo para pagamento de rendimentos de 180 dias. 
Deve ser emitida de forma escritural, mediante registro em sistema de registro e de 
liquidação financeira de ativos autorizados pelo Banco Central.  

• Sua remuneração poderá ser por juros fixos (prefixada) ou flutuantes (pós fixada). A LF 
pode ser negociada de forma privada entre as instituições financeiras e seus clientes ou 
pode ser objeto de oferta pública.  
 
Letra Financeira - Imposto de Renda  
Na Letra Financeira, a alíquota de imposto de renda segue a mesma tabela das operações 
de renda fixa. Mas, como já se sabe que o prazo será superior a dois anos, o investidor não 
pagará mais de 15% de IR. 
 
Riscos: 
Mercado 
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- Nos casos de venda antes do vencimento: se ocorrer elevação da taxa de juros do mercado 
e/ou variação negativa do índice flutuante, se houver.  

- Resgate no vencimento: variação negativa do índice flutuante, se for o caso.  
 
Crédito  
Este é o risco de a Instituição não honrar o resgate do investimento.  
 
Liquidez  
Apresenta risco de liquidez, uma vez que possui carência de 24 meses.  
Apesar de ser um título de emissão de instituição financeira, a LF não tem cobertura do 
FGC, que garante créditos até o valor de R$ 250.000,00 mil por CPF, por Instituição. 
 
6.2.3.2.2 Depósito a Prazo com Garantia Especial (DPGE). Características. 

O DPGE é um título de renda fixa representativo de depósito a prazo criado para auxiliar 
instituições financeiras – bancos comerciais, múltiplos, de desenvolvimento, de 
investimento, além de sociedades de crédito, financiamento e investimentos e caixas 
econômicas – de porte pequeno e médio a captar recursos. Assim, confere ao seu detentor 
um direito de crédito contra o emissor. 

Criado em abril de 2009, quando o Conselho Monetário Nacional - CMN emitiu a Resolução 
no. 3692, é destinado a investidores pessoa física e jurídica. Em 2012, o CMN, por 
intermédio da Resolução no. 4222, criou uma nova modalidade do ativo, conhecida como 
DPGE II. Esta versão tem como diferencial ser elegível ao Fundo Garantidor de Crédito 
(FGC). 

Além disso, os prazos devem se ajustar aos empréstimos que os bancos usarão como lastro. 
As demais características são iguais às da primeira modalidade de DPGE. 

Os DPGEs podem remunerar a taxas pré ou pós-fixadas. O prazo de resgate é determinado 
no momento da contratação, mas não pode ser inferior a 6 meses nem superior a 36. Uma 
característica importante é a não poder resgatar antecipadamente nem parcialmente. 

Em resumo O DPGE é um produto de renda fixa com proteção do Fundo Garantidor de 
Créditos (FGC) em até 40 milhões. Seu propósito é incentivar a captação de recursos por 
bancos pequenos e médios. Após o depósito, a aplicação renderá juros, e o total acumulado 
é resgatável apenas no prazo de vencimento. 
 
6.2.3.3 Títulos Corporativos. 
6.2.3.3.1 Debêntures: Conceito e Características. 
Características; Debêntures: Conceito e Características  
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As debêntures representam títulos de dívida (obrigação) emitidos por empresas de capital 
aberto ou fechado, e que garantem aos investidores o direito de crédito contra o emissor 
do título, nas condições definidas, na escritura de emissão.  
Normalmente, as debêntures são emitidas para possibilitar a captação de recursos no 
médio e longo prazos à empresa que a emitiu e os recursos destinados a aquisição de 
participações acionárias, implantação de projetos, alongamento do perfil de endividamento 
e financiamento de capital de giro.  
É um título que possibilitam uma grande flexibilidade de prazos, garantias e condições de 
pagamento, o que permite a adequação dos pagamentos dos juros e amortização às 
características do projeto e à disponibilidade de recursos das companhias emitentes.  
A captação de recursos pelo emitente ocorre no mercado primário, momento em que as 
debêntures são oferecidas ao público em geral, nas emissões públicas, ou quando as 
debêntures são adquiridas por investidores específicos, quando for emissão privada. 
É um título que possibilitam uma grande flexibilidade de prazos, garantias e condições de 
pagamento, o que permite a adequação dos pagamentos dos juros e amortização às 
características do projeto e à disponibilidade de recursos das companhias emitentes.  
A captação de recursos pelo emitente ocorre no mercado primário, momento em que as 
debêntures são oferecidas ao público em geral, nas emissões públicas, ou quando as 
debêntures são adquiridas por investidores específicos, quando for emissão privada. 
 
As emissões públicas podem ser feitas apenas por empresas não financeiras de capital 
aberto (com registro na CVM), sociedades de arrendamento mercantil (leasing), 
companhias hipotecárias. Empresas de capital fechado só podem emitir debêntures através 
de emissões privadas (destinada exclusivamente a investidor qualificado).  
Aos emissores de debentures é facultado utilizar a emissão de debêntures para captar 
recursos no mercado. Contudo, a captação por meio de debêntures só pode ser feita por 
Sociedades Anônimas abertas ou fechadas, não financeiras, contudo, apenas as 
companhias de capital aberto com registro na CVM podem efetuar emissões públicas de 
debêntures.  
Tipos  
• Não conversíveis ou simples: este tipo paga juros e amortizam o principal (se for o caso) 
em dinheiro dentro do prazo de vencimento da debênture.  

• Conversíveis em ações: conhecidas no mercado pela sigla DCA, possibilitam ao investidor 
a opção de receber o valor aplicado mais o rendimento em dinheiro ou a conversão do título 
em ações da empresa, nas condições estabelecidas, na escritura de emissão. Os acionistas 
têm o direito de preferência na compra quando da emissão deste tipo de debênture. Caso 
o debenturista opte pela conversão, então ela passa à condição de acionista ou, caso já seja 
acionista, eleva a sua participação acionária, e ocorre aumento do capital social da empresa.  

• Permutável: são parecidas com as debêntures conversíveis, contudo, a opção de 
conversão em ações de uma empresa que não a emissora das debêntures.  
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Escritura  
A Escritura de Emissão é o documento em que constam as características das debêntures, 
suas cláusulas e condições da emissão, onde estão descritos todos os direitos conferidos 
pelos títulos, como suas garantias. 
Na Escritura de Emissão é preciso constar, entre outras, as seguintes condições: montante 
da emissão, quantidade de títulos e o valor nominal unitário, forma, condições de 
conversibilidade, espécie, data de emissão, data de vencimento, remuneração, juros, 
prêmio, cláusula de aquisição facultativa e/ou resgate antecipado facultativo e condições 
de amortização. 
Registros  
A debênture, quando da sua emissão, deverá ser registrada na Comissão de Valores 
Mobiliários - CVM e, por ser emissão escritural, também na SND (Sistema Nacional de 
Debêntures) onde são efetuados os controles de transferências e as liquidações financeiras 
das operações. 
Característica dos títulos  
Características da Emissão e dos Títulos  
• nome da empresa  

• número da emissão/número de série  

• data da emissão  

• data do vencimento de cada série (se for o caso)  

• índice de atualização monetária  

• espécies (tipos de garantias)  

• tipo (simples, permutável ou conversível)  

• quantidade de emissão e valor  

• forma (nominativa, em nome do investidor)  

• cronograma de eventos (datas de pagamento de juros, prêmios ou repactuação)  

• condições de resgate  

• rendimentos  

• forma de conversão  

• banco mandatário  

• agente fiduciário  
 
Taxas e Formas de Remuneração  
Os rendimentos oferecidos pelas empresas que emitam debentures podem ser, juros, fixos 
ou variáveis, participação no lucro da companhia e prêmio de reembolso.  
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• Rendimento agregado ao valor nominal - as atualizações são realizadas periodicamente 
sobre o valor nominal da debênture (valor de emissão). Os índices de correção podem ser: 
índice de preços, taxa de câmbio, e outros referenciados não proibidos pela legislação em 
vigor. • Geralmente, o fator de correção da debênture está vinculado a índices de preços, 
como, por exemplo, o IPCA. Neste caso, o prazo mínimo para vencimento ou repactuação 
é de no mínimo 1 (um) ano, sendo que a cláusula de aplicação da correção monetária não 
pode ser menor que 1 (um) ano. É importante destacar que o pagamento do valor 
correspondente à correção monetária somente pode acontecer no momento do 
vencimento ou repactuação do título. Nas situações em que ocorrerem pagamentos de 
juros e amortizações efetuados em períodos inferiores a um ano, deve-se ter como 
parâmetro de cálculo o valor nominal das debêntures, sem considerar a correção monetária 
do período.  
 
• Juros - é o pagamento realizado periodicamente sobre o valor inicial ou valor nominal 
corrigido do título (estipulado na escritura de emissão ou em cláusula de repactuação). • 
Os juros podem ser fixos (prefixados), flutuantes (pós fixados) ou mistos (um indexador 
varável e uma taxa prefixada). As taxas flutuantes mais utilizadas são: Taxa DI, Taxa 
Referencial- TR, Taxa de Longo Prazo – TLP e Taxa Básica Financeira – TBF.  
 
• Participação nos Lucros - em algumas ocasiões, a remuneração periódica do título varia 
em função do lucro apurado pela companhia emissora.  
• Prêmios: podem ser ofertados em determinados eventos específicos. Alguns exemplos 
são: processo de repactuação (especialmente quando  
 
há debenturistas dissidentes); necessidade de adequar a rentabilidade do título às 
condições do mercado; resgate antecipado.  

• Repactuação - renegociação entre a companha emissora e os debenturistas em relação 
às condições de remuneração das debêntures, alinhada ao cenário de mercado. Caso os 
aplicadores não aceitem a proposta da companhia emissora, esta deverá recomprar os 
títulos.  
O Banco Central e da Comissão de Valores Mobiliários estabeleceram que as debêntures de 
distribuição pública somente podem ser corrigidas por:  
• taxa de juros prefixada;  

• uma das seguintes remunerações básicas, ajustada, para mais ou para menos, por taxa 
fixa:  

a) Taxa Referencial - TR ou Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP, observado o prazo mínimo 
de um mês para vencimento ou período de repactuação;  

b) Taxa Básica Financeira - TBF, observado o prazo mínimo de dois meses para vencimento 
ou período de repactuação;  

c) Taxas flutuante, observado que a taxa utilizada como referencial deve:  



94 
 

ser regularmente calculada e de conhecimento público;  

basear-se em operações contratadas à taxas de mercado prefixadas, com prazo não inferior 
ao período de reajuste estipulado contratualmente.  
 
 
Debêntures Incentivadas - são debêntures emitidas para financiar projetos de 
infraestrutura, considerados prioritários pelo Governo Federal. Elas foram criadas pela Lei 
Federal nº 12.431/2011, e apresentam como vantagem, a isenção de IR sobre os 
rendimentos.  
• Remuneração por taxa de juros pré-fixada (com prazo mínimo de intervalo de pagamento 
dos juros de 180 dias) + índice de preço (normalmente IPCA);  

• Prazo médio ponderado superior a 4 anos;  

• Não é permitida a recompra nos 2 primeiros anos.  
 
 
Hierarquia das espécies de debêntures de acordo com garantias  
 
 
 
 
As debêntures são classificadas 
em função do tipo de garantia 
ou da ausência de garantia: 
Garantia Real:  

A garantia real fornecida pela 
emissora pressupõe a obrigação 
de não alienar ou onerar o bem 
registrado em garantia. As 
debêntures com garantia real 
têm preferência sobre outros 
créditos, desde que averbada no 
registro. É uma garantia forte.  

 
 
 
 
 
Garantia flutuante:  

 
A garantia flutuante assegura 
aos credores da debênture 
privilégio geral sobre o ativo da 
companhia, mas não impede a 
negociação dos bens que 
compõem esse ativo. Na 
preferência sobre outros 
créditos, ela está após as 
garantias reais, dos encargos 
trabalhistas e dos impostos. É 
uma garantia fraca, e sua 
execução privilegiada é de difícil 
realização.  
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Garantia quirografária ou sem 
preferência:  

Concorre em igualdade de 
condições com os demais 
credores quirografários (sem 
preferência), em caso de 
falência da companhia. Não 
oferece privilégio algum sobre o 
ativo da emissora.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Debênture subordinada:  

 
 
 
 
 
 
 
A debênture subordinada é 
aquela que não possui garantia e 
pode conter cláusula de 
subordinação aos credores 
quirografários (sem garantia), 
tendo preferência apenas aos 
acionistas no ativo 
remanescente. Isto quer dizer 
que se a debênture for 
subordinada, ela está em 
penúltimo lugar na lista de 
recebimento, antes apenas dos 
acionistas. É um título sem 
garantia.  

 
 
 
Assembleia de Debenturistas  
 
Ocorre quando os debenturistas se reúnem para discutir e deliberar sobre assuntos 
relativos à emissão, como por exemplo, alterações nas características da debênture.  
Quem pode convocar uma Assembleia:  
 
• A Companhia emissora;  

• O agente fiduciário;  

• A CVM; e  

• Os debenturistas.  
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6.2.3.3.2 Notas Promissórias – características: descrição, prazo, emissores, forma de 
resgate, liquidez, rentabilidade e registro. 
 

Notas promissórias (Commercial Papers) são instrumentos financeiros utilizados para 
captar recursos no mercado de capitais.  

Elas representam uma promessa de pagamento futuro feita pelo emissor ao 
investidor. 

Uma nota promissória é um título de dívida de curto prazo emitido por empresas, 
geralmente para financiar necessidades de capital de giro. 

As notas promissórias geralmente possuem prazos curtos, que podem variar de 30 
dias a 360 dias. O prazo é determinado no momento da emissão. 

Emissores 

Os principais emissores de notas promissórias são empresas privadas e públicas que 
buscam captar rapidamente sem passar pelo processo mais longo de recursos de emissão 
de debêntures ou ações. Os bancos também podem emitir notas promissórias. 

Forma de Resgate 

No Brasil, o resgate das notas promissórias segue procedimentos específicos, 
regulamentados e com certas particularidades. Aqui estão os principais pontos sobre a 
forma de resgate das notas promissórias. O resgate ocorre na data de vencimento 
anteriormente exigida no momento da data de vencimento emissão da nota promissória. - 
O emissor é responsável por pagar ao portador o valor nominal da nota acrescida dos juros 
acordados na data de vencimento. 

Liquidez 

A liquidez das notas promissórias no Brasil pode variar bastante, dependendo de 
vários fatores. Aqui os pontos principais sobre a liquidez são essas notas: Mercado Primário 
e Secundário 

**Mercado Primário**: As notas promissórias são inicialmente vendidas no mercado 
primário, diretamente aos investidores. Nesse momento, a liquidez é menor, pois a 
transação ocorre entre o emissor e o comprador. –  

**Mercado Secundário**: No mercado secundário, onde as notas podem ser 
revendidas antes do vencimento, a liquidez pode ser limitada. As notas promissórias são 
menos frequentemente negociadas que outros títulos, como ações e debêntures. 

Rentabilidade 
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A rentabilidade das notas promissórias pode ser atraente para os investidores, 
especialmente considerando que elas geralmente oferecem retornos superiores aos 
investimentos de menor risco, como títulos públicos. Aqui os principais aspectos da 
rentabilidade das notas promissórias:  

Rentabilidade Pré-fixada: A taxa de juros é definida no momento da emissão e 
permanência constante até o vencimento. O investidor sabe exatamente quanto receberá 
ao final do período.  

Rentabilidade Pós-Fixada/Juros Pós-fixados: A taxa de juros está atrelada a um índice 
de referência, como a taxa DI (Depósito Interfinanceiro) ou o CDI (Certificado de Depósito 
Interbancário). A rentabilidade pode variar de acordo com as oscilações do índice. 

Registro 

No Brasil, as notas promissórias devem ser registradas na Central de Custódia e de 
Liquidação Financeira de Títulos (CETIP) ou na B3 (Brasil, Bolsa, Balcão), garantindo maior 
segurança e transparência aos investidores. 

 
 
6.2.3.4 Títulos do Segmento Agrícola: Cédula de Produtor Rural – CPR, Letra de Crédito do 
Agronegócio – LCA, Certificado de Direitos Creditórios do Agronegócio – CDCA e Certificado 
de Recebíveis do Agronegócio - CRA. Caraterísticas. 
 

Criada pela Lei Nº 8.929 de 1994, a CPR é um título representativo de promessa de entrega 
futura de produto agropecuário e pode ser emitida pelo produtor rural ou suas associações, 
inclusive cooperativas. 

Atualmente este é o principal instrumento para financiamento da cadeia produtiva do 
agronegócio, pois permite ao seu emissor obter recursos para o desenvolvimento de suas 
produções rurais ou empreendimentos. 

Trata-se de um título cambial negociável em mercado de balcão organizado e pode ser 
emitido em duas modalidades: 

CPR  

Física: 
Sua liquidação acontece através da entrega do produto pelo emitente na quantidade e 
qualidade descritas na cédula. 

CPR  
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Financeira: 
A modalidade da CPR Financeira foi criada pela Lei Nº 10.200 de 2001 e, diferentemente da 
CPR física, seu pagamento se dá através da liquidação financeira, no vencimento, do valor 
descriminado na cédula. 

LCA 

A LCA é um título emitido por uma instituição financeira. É utilizado para captar recursos 
para participantes da cadeia do agronegócio. Criados pela Lei nº 11.076, esses papéis têm 
como um de seus atrativos o fato de que os investidores pessoas físicas têm seus 
rendimentos isentos de Imposto de Renda. Outro diferencial é o fato de as LCAs emitidas a 
partir de 23 de maio de 2013 terem cobertura do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) até o 
limite estabelecido pelo Fundo para recursos numa mesma instituição. O prazo mínimo 
varia de acordo com o indexador que possui. Para a Taxa DI é de 90 dias. 

O risco primário da LCA é da instituição financeira. Na inadimplência do banco, o lastro está 
penhorado por lei ao investidor final que pode requisitar sua propriedade ao juiz quando o 
banco não pagar o ativo. 

Na B3, para registrar a LCA, a instituição financeira emissora deve fazer o devido registro do 
lastro, sendo a responsabilidade pela gestão e suficiência dos lastros do emissor do título. 

Um dos diferenciais das LCAs registradas na B3 é a gama de lastros (garantias) que podem 
ser atrelados a elas. Como lastro, entende-se os direitos creditórios vinculados a produtores 
rurais, suas cooperativas, e terceiros, inclusive empréstimos e financiamentos relacionados 
com a produção, comercialização, beneficiamento ou industrialização de produtos ou 
insumos agropecuários ou de máquinas e implementos utilizados nesse setor. 

Entre os exemplos de instrumentos que servem como lastro dessas operações: Cédula de 
Produto Rural (CPR), notas promissórias rurais, CRH – Cédula Rural Hipotecária, CRPH – 
Cédula Rural Pignoratícia Hipotecária, o CCB de origem do agronegócio, a NCE – Nota de 
Crédito à Exportação, a CCE – Cédula de Crédito à Exportação, o CDA/WA – Certificado de 
Depósito Agropecuário, o Warrant Agropecuário e a NCR – Nota de Crédito Rural. O 
Contrato Mercantil também pode ser usado como lastro. 

Outra funcionalidade é o Lastro Revolvente, que possibilita gestão de lastros de ciclo curto 
que sejam integrantes de uma cesta de garantias. Ou seja, aqueles com vencimento inferior 
ou igual à data de vencimento do título, cuja produção se esgota antes do prazo das 
respectivas LCAs. Por meio dele é possível gerenciar alguns lastros de forma mais otimizada, 
renovando-os conforme o comportamento da produção, e alongando o papel. 

O benefício desse do rol de títulos disponíveis para lastro de LCA contribui para o 
desenvolvimento desse mercado. 

CDCA 



99 
 

O Certificado de Direitos Creditórios do Agronegócio (CDCA) é um título de crédito 

nominativo, de livre negociação, representativo de promessa de pagamento em dinheiro 

emitido com base em lastro de recebíveis originados de negócios entre produtores rurais, 

ou suas cooperativas, e terceiros, inclusive financiamentos ou empréstimos relacionados 

com a produção, comercialização, beneficiamento ou industrialização de produtos ou 

insumos agropecuários ou de máquinas e implementos utilizados na produção 

agropecuária. 

Emissão da CDCA 

Podem emitir CDCA as cooperativas de produtores rurais e de outras pessoas jurídicas que 

exerçam a atividade de comercialização, beneficiamento ou industrialização de produtos e 

insumos agropecuários ou de máquinas e implementos utilizados na produção 

agropecuária. 

Os direitos creditórios passíveis de compor o lastro para a do CDCA devem ser emitidos por 
produtores rurais ou suas cooperativas, sendo eles: • CPR (Cédula de Produto Rural) • 
CDA/WA • Duplicata Rural/ Mercantil • NPR (Nota Promissória Rural) • Contrato Mercantil. 
O CDCA tem custo reduzido em relação a outros financiamentos, além de possuir alíquota 
ZERO de IOF e permitir juros prefixados ou pós-fixados. O prazo e o valor da operação 
dependem de aprovação de crédito e são limitados ao valor do direito creditório vinculado, 
considerando sua revolvência. 

Criado pelo governo federal no final de 2004, o Certificado de Crédito do Agronegócio 
(CDCA) é um título de crédito ligado ao agronegócio, que pode ser emitido por cooperativas 
rurais, produtores ou por empresas que desenvolvam atividades ligadas à agricultura ou à 
pecuária. 

O Certificado de Crédito do Agronegócio é atrelado a direitos creditórios ligados a todos os 
negócios da cadeia produtiva do agronegócio, ou seja, seu funcionamento é semelhante a 
um FIDC. Este ativo também pode servir de lastro para as operações com LCA. 

A custódia dos direitos creditórios deve ser feita por uma instituição financeira e o CDCA 
precisa ser registrado na B3. 

Embora seja emitido por cooperativas agropecuárias ou por empresas de pequeno porte, 
o registro e a custódia do título garantem a diminuição de riscos - todo o processo é 

https://maisretorno.com/portal/termos/l/lca
https://maisretorno.com/portal/termos/b/b3
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gerenciado por um agente financeiro responsável pela intermediação entre a empresa, que 
emite o título, e o investidor, que aplicará nele. 

Quais as vantagens do CDCA? 

O CDCA permite que empresas ligadas ao agronegócio possam captar recursos de 
médio e curto prazo e, assim, investir na continuidade das suas atividades no período da 
entressafra. Além disso, a emissão de títulos que serão adquiridos por investidores privados 
permite que os produtores tenham acesso a taxas de juros mais competitivas do que se 
contraíssem um empréstimo bancário, por exemplo. 

Para o investidor, o Certificado de Crédito do Agronegócio representa um investimento de 
renda fixa atrelada a direitos creditórios do agronegócio. Além disso, esse ativo tem boa 
rentabilidade devido à percepção de risco oferecida pelo emissor. Podem também ser 
comprados e vendidos diretamente no mercado balcão, uma vez que são registrados na 
B3.  

O CDCA oferece ainda as seguintes vantagens tributárias para o investidor.  

Tributação do CDCA 

Para atrair a atenção dos investidores, o CDCA oferece vantagens tributárias como a isenção 
de Imposto de Renda e de IOF. Além disso, o emissor pode deduzir o título da base de 
cálculo do Imposto de Renda.  

Remuneração do CDCA 

O Certificado de Crédito do Agronegócio tem remuneração atrelada ao CDI, mas pode usar 
outros indexadores de acordo com as escolhas da empresa emissora ou da aceitação do 
mercado. O rendimento pode estar atrelado ao dólar ou à inflação. 

Por que esse título é pouco procurado pelos investidores? 

Para emitir o título é preciso que a cooperativa ou pequena empresa ligada a atividades 
agropecuárias tenha o suporte de uma financeira que, além da emissão, será responsável 
pela custódia e distribuição do título. 

No entanto, esse processo é pouco divulgado pelos agentes financeiros e muitas 
cooperativas ligadas ao agronegócio não conhecem o CDCA. Isso faz com que empresas do 
setor deixem de emitir o título quando precisam captar recursos. 

https://maisretorno.com/portal/termos/c/curto-prazo
https://maisretorno.com/portal/termos/b/balcao
https://maisretorno.com/portal/termos/i/iof
https://maisretorno.com/portal/termos/i/inflacao
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Quando os títulos são emitidos acabam atraindo um número relativamente pequeno de 
investidores dispostos a comprar esse ativo. Vale destacar ainda que, mesmo sendo 
negociados na bolsa de valores, o número de Certificados de Crédito do 
Agronegócio emitido é relativamente baixo e contam com uma liquidez muito baixa, o que 
faz torna esse tipo de ativo pouco relevante no mercado de capitais. 

 
 
CRA 

Os Certificados de Recebíveis do Agronegócio (CRA) são títulos de renda fixa 
lastreados em recebíveis originados de negócios entre produtores rurais, ou suas 
cooperativas, e terceiros, abrangendo financiamentos ou empréstimos relacionados à 
produção, à comercialização, ao beneficiamento ou à industrialização de produtos, insumos 
agropecuários ou máquinas e implementos utilizados na produção agropecuária. 

Nessas operações, as empresas cedem seus recebíveis para uma securitizadora, que 
emitirá os CRAs e os disponibilizará para negociação no mercado de capitais, geralmente 
com o auxílio de uma instituição financeira. Por fim, essa securitizadora irá pagar a empresa 
pelos recebíveis cedidos. Desse modo, a empresa conseguirá antecipar o recebimento de 
seus recebíveis. 

 

6.2.3.5 Títulos do Segmento Imobiliário: Certificado de Recebíveis Imobiliário – CRI, Letra 
de Crédito Imobiliário – LCI e Cédula de Crédito Imobiliário – CCI. Características. 
 
de Recebíveis Imobiliários - CRI  
É considerado um valor mobiliário emitido com base em créditos, emitidos por companhias 
securitizadoras, tem por finalidade a captação de recursos dos investidores institucionais, 
em prazos compatíveis com as características do financiamento imobiliário.  
O CRI é emitido baseado em um Termo de Securitização, documento com valor legal, 
registrado em cartório de registro de Imóveis e na CVM, onde são relacionados os créditos 
imobiliários que lastreiam a emissão do certificado.  
Tanto as pessoas físicas como as jurídicas podem investir em CRI, contudo o seu valor 
mínimo de R$ 300.000,00.  
No tocante ao rendimento os CRIs:  
a) não podem ser emitidos com cláusula de correção monetária com base na variação da 
taxa cambial;  

b) podem ser ajustados mensalmente por índices de preços setoriais ou gerais ou pelo 
índice de remuneração básica dos depósitos de poupança, se emitidos com prazo de 
vencimento mínimo de 36 meses.  
 

https://maisretorno.com/portal/termos/m/mercado-de-capitais


102 
 

Aspectos tributários - isenção de Imposto de renda sobre sua remuneração, para 
investidores pessoa física. 
 
Letras de Crédito Imobiliário - LCI  
As Letras de Crédito Imobiliário, representam títulos de renda fixa emitidos atrelados a 
créditos imobiliários com garantia em hipotecas ou por alienação fiduciária de um imóvel e 
que possibilitam aos investidores o direito de crédito pelo valor nominal, juros e atualização 
monetária, se for o caso.  
Podem emitir este tipo de título as instituições financeiras autorizadas pelo Banco Central 
como, os bancos comerciais, múltiplos, a Caixa Econômica Federal e demais intuições que 
autorizadas a oferecer crédito imobiliário, cuja contratação deve ser, forçosamente, 
registrada na B3 S/A (CETIP).  
Resumidamente, as instituições financeiras oferecem parte de suas carteiras de créditos 
imobiliários como lastro para uma aplicação financeira que pode ser oferecida a seus 
clientes. Os recursos aplicados, são direcionados para financiamentos habitacionais.  
As LCIs podem ser lastreadas por um ou vários créditos imobiliários, porém a soma do 
principal das letras emitidas não pode exceder o valor total dos créditos imobiliários detidos 
pela instituição que a emitiu.  
Prazos - o prazo de vencimento destes papéis é limitado pelo prazo das obrigações 
imobiliárias que serviram de base para o seu lançamento. Cabe ressaltar que os créditos 
dados em caução de determinada LCI podem ser substituídos por outros da mesma 
natureza, o que poderia acontecer, por exemplo, no caso de vencimento antecipado ou 
liquidação antes do prazo das operações imobiliárias dada em garantia.  
No caso da Caixa Econômica Federal, atualmente, a instituição mais ativa em crédito 
imobiliário no Brasil, o prazo mínimo dessa aplicação é de 90 dias e o máximo de 25 meses.  
Tributação – o rendimento da LCI é isento de Imposto de Renda para pessoas físicas e 
condomínios de edifícios residenciais ou comerciais. Já para pessoas jurídicas, a tributação 
é a mesma dos demais títulos de renda fixa. 
 
Cédula de Crédito Imobiliário – CCI  
As cédulas de crédito imobiliário são emitidas, integralmente ou forma fracionária, pelo 
credor do crédito imobiliário. A soma das CCIs fracionárias não pode exceder o valor total 
do crédito que as representam. Poderão, ser vendidas com ou sem garantia real ou 
fidejussória.  
O crédito da CCI pode ser garantido por direito real, sua emissão deve ser averbada no 
Registro de Imóveis da situação do imóvel na respectiva matrícula, devendo constar, 
exclusivamente, o número, a série e a instituição custodiante.  
A CCI é um título executivo extrajudicial, exigível pelo valor apurado de acordo com as 
cláusulas e condições pactuadas no contrato que lhe deu origem. 
 
6.2.3.6 Operações Compromissadas. Conceitos e características. 
A operação compromissada representa uma operação onde um vendedor assume o 
compromisso de recomprar os títulos que cedeu em data futura predefinida e com o 



103 
 

pagamento de remuneração preestabelecida. Na mesma operação, o comprador, por sua 
vez, assume o compromisso de revender o título ao vendedor na data acordada e com o 
pagamento do preço fixado.  
Ou seja, as operações compromissadas representam um compromisso duplo: a compra 
com compromisso de revenda e a venda com compromisso de recompra.  
As operações compromissadas devem ser efetivadas corrigidas por taxa definida (taxa 
prefixada) ou com parâmetro de remuneração estabelecido (taxa pós-fixada).  
Títulos podem ser negociados dessa forma: não é qualquer título que pode ser utilizado nas 
operações compromissadas. O regulamento lista exclusivamente quais títulos estão 
habilitados, entre eles:  
• • Títulos públicos (LFTs, LTNs e NTNs);  

• • Certificados de depósito bancário (CDB);  

• • Letras de crédito imobiliário (LCI);  

• • Letras de crédito do agronegócio (LCA);  
 
• • Debêntures;  

• • Notas Promissórias (comercial papers);  

• • Certificados de recebíveis imobiliários (CRI);  

• • Certificados de recebíveis do agronegócio (CRA).  
Características - o prazo, lastro, forma de resgate, liquidez e formas de resgate das 
operações compromissadas são definidos de acordo com o título que estrutura a operação.  
Normalmente, uma operação compromissada proporciona ao investidor um rendimento 
atrelado a um percentual do CDI, livremente negociado com à instituição financeira. Da 
mesma forma que um CDB, o investidor está sujeito ao risco de crédito em relação a 
instituição com o qual realiza a operação compromissada, mas esse risco é minimizado pela 
garantia dada pelo FGC até o valor de R$ 250.000,00 por investidor e por conglomerado 
financeiro (sujeita ao limite global de R$ 1.000.000,00 em um período de quatro anos, como 
mencionado anteriormente neste capítulo). Segundo a regra do FGC, a garantia para 
operações compromissadas só é válida quando as operações têm como objeto títulos 
emitidos após 8 de março de 2012 por empresa ligada. Além disso, cabe ressaltar que a 
garantia se refere a todas as posições mantidas pelo investidor junto ao banco – ou seja, o 
limite de R$ 250.000,00 inclui os saldos em conta corrente e poupança, além de aplicações 
em CDB e nas próprias operações compromissadas, em todas as instituições financeiras de 
um mesmo conglomerado.  
A tributação das operações compromissadas é idêntica à tributação do CDB, Debêntures e 
Títulos Públicos: imposto de renda regressivo em função do prazo de aplicação, e IOF 
regressivo em caso de resgate realizados antes de 30 dias de aplicação. 
 
 
6.2.3.7 Caderneta de Poupança: principais características em termos de liquidez, 
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rentabilidade, garantias e riscos. 
 
uma modalidade de aplicação financeira mais popular no País. As regras de remuneração 
são definidas pelo Banco Central, que é a mesma para todas as Instituições - bancos 
autorizados a manter carteira de crédito imobiliário, caixa econômica, sociedades de 
crédito imobiliário e associações de poupança e empréstimo podem oferecer a caderneta 
de poupança.  
Os rendimentos são creditados mensalmente (data de aniversário) e o prazo da operação é 
indeterminado.  
Qualquer brasileiro pode abrir uma caderneta de poupança, inclusive menores de idade.  
• • Aplicação Inicial - varia conforme a instituição.  

• • Liquidez imediata - as quantias depositadas podem ser sacadas a qualquer tempo.  

• • Prazo - não há prazo. Contudo, os valores mantidos por menos de 1 mês não recebem 
nenhuma remuneração.  

• Rentabilidade - taxa de juros de 0.5% ao mês, aplicada sobre os valores atualizados pela 
TR, creditada mensalmente na data de aniversário da aplicação. • Aplicações até 
03/05/2012, rendem 6,17% a.a + TR.  

• A partir de 04/05/2012 se a Selic for igual ou maior que 8,5% rendem TR + 6,17%.  

• Selic abaixo de 8,5% a.a. rendimento igual a TR + 70% da variação da Selic.  
 
 
Nova regras de rentabilidade 
 
Aplicações até 03/05/2012, rendem 6,17% a.a + TR.  
 
 
partir de 04/05/2012 se a Selic for igual ou maior que 8,5% rendem TR + 6,17%.  
 
 
Selic abaixo de 8,5% a.a. rendimento igual a TR + 70% da variação da Selic.  
 
 
 
6.2.4 FGC – Fundo Garantidor de Créditos: produtos e serviços que possuem garantia do 
FGC, limites de cobertura e operacionalização. 
 
O FGC foi criado para dar garantia de créditos contra instituições dele associadas, nos casos 
de:  
• • intervenção ou da liquidação extrajudicial de instituição associada;  
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• • reconhecimento, pelo Banco Central do Brasil, do estado de insolvência de instituição 
associada que, nos termos da legislação em vigor, não estiver sujeita aos regimes referidos 
no item anterior.  
 
• Depósitos à vista ou sacáveis mediante aviso prévio;  

• Depósitos de poupança;  

• Depósitos a prazo, com ou sem emissão de certificado;  

• Depósitos em contas não movimentáveis por cheques destinadas ao registro e controle 
do fluxo de recursos referentes à prestação de serviços de pagamento de salários, 
vencimentos, aposentadorias, pensões e similares;  

• Letras de câmbio;  

• Letras imobiliárias;  

• Letras hipotecárias;  

• Letras de crédito imobiliário;  

• Letras de crédito do agronegócio;  

• Operações compromissadas que têm como objetivo títulos emitidos após 8 de março de 
2012 por empresa ligada.  
 
Um dos principais objetos do FGC, com a finalidade de contribuir para a manutenção da 
estabilidade do Sistema Financeiro Nacional e prevenção de crise sistêmica bancária, a 
contratação de operações de assistência ou de suporte financeiro, incluindo operações de 
liquidez com as instituições associadas, diretamente ou por intermédio de empresas por 
estas indicadas, inclusive com seus acionistas controladores.  
Limite de Cobertura Ordinária - Até R$ 250.000,00. O pagamento é realizado por CPF/CNPJ 
e por instituição financeira ou conglomerado.  
Depósitos Garantidos  
Limite geral de garantia -  
O Conselho Monetário Nacional (CMN) aprovou, em 21 de dezembro de 2017, a alteração 
promovida no Regulamento do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), que estabelece teto de 
R$ 1 milhão, a cada período de 4 anos, para garantias pagas para cada CPF ou CNPJ.  
 
A contagem do período de 4 anos se inicia na data da liquidação ou intervenção em 
instituição financeira onde o investidor detenha valor garantido pelo FGC, sendo que 
permanece inalterado o limite da garantia de R$ 250 mil por CPF/CNPJ e conglomerado 
financeiro. 
   
Aos investimentos contratos ou repactuados até 21 de dezembro de 2017, data da 
aprovação do CMN, não se aplica o teto de R$ 1 milhão a cada período de 4 anos. 
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ANTES DA MUDANÇA APÓS A MUDANÇA 
Garantia de até R$ 250 mil por CPF/CNPJ 
e conglomerado financeiro, em depósitos 
cobertos pelo Fundo Garantidor de 
Créditos e emitidos por instituições 
associadas à entidade.  
 

 
 
Limite permanece inalterado.  
 

Não havia teto para garantia paga pelo 
FGC por CPF ou CNPJ em qualquer 
período.  
 

Teto de R$ 1 milhão por CPF ou CNPJ, a 
cada período de 4 anos, para a garantia 
paga pelo FGC.  
 

Investidores não-residentes não 
contavam com a garantia do FGC.  
 

Investidores não-residentes passam a 
contar com a garantia, para investimentos 
elegíveis.  
 

 

 
Exemplo: tomando como base uma família com pai, mãe e dois filhos que mantém conta 
conjunta com R$250.000,00 em aplicações de LCI e mais R$150.000,00 em caderneta de 
poupança. Caso a instituição financeira seja liquidada pelo BACEN, o FGC vai garantir 
apenas R$250.000,00 rateado entre os quatro CPF. 
 
 
6.3 Instrumentos de Renda Variável. 
6.3.1 Definição 
 
Instrumentos de renda variável são aqueles produtos cujos rendimentos são 
desconhecidos ou não podem ser determinados antecipadamente porque dependem de 
eventos futuros, como fatores conjunturais. Eles permitem ganhos maiores, mas o risco 
de eventual perda também é muito maior. O exemplo mais comum é a ação. 
 Uma ação é um título nominativo e negociável que representa a menor parte do capital 
social de uma empresa (Sociedade Anónima ou Sociedade por Ações).  
Os acionistas da S.A. são proprietários de uma parte da empresa, ou seja, ao adquirir ações, 
os investidores tornam-se coproprietários da empresa e têm o direito de compartilhar os 
resultados na proporção do número de ações detidas. 
 
6.3.1.1 Ações Ordinárias, Ações Preferenciais, Certificados ou Recibos de Depósito de 
Valores Mobiliários (ADRs – American Depositary Receipts e BDRs – Brazilian Depositary 
Receipts) e Bônus de Subscrição. Conceitos. 
 
Ações ordinárias  
São classificadas com Ações Ordinárias (ON) aquelas que concedem aos acionistas direitos 
de um sócio comum, dentre os quais se destacam o direito de receber dividendos e, 
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principalmente o direito de voto nas assembleias da companhia, na proporção de um voto 
por ação possuída. Assim, os acionistas detentores de ações ordinárias tem o poder de 
decidir os rumos da empresa, já que a assembleia geral tem competência para decidir 
todos os negócios relativos ao objeto da empresa e tomar as decisões que entender 
vantajosas à sua defesa e desenvolvimento da organização. 
 
Ações preferenciais  
As Ações Preferenciais (PN) para ser emitidas devem atribuir ao seu possuidor algumas 
das vantagens ou preferencias a seguir:  
• Prioridade de reembolso do capital no caso de dissolução da sociedade;  

• Prioridade no recebimento de dividendos (fixos ou mínimos).  
 
As ações preferenciais só podem ser negociadas na bolsa de valores se tiverem pelo 
menos uma das seguintes preferências ou vantagens: 
  
• O direito de participação na distribuição de dividendos, no mínimo 25% do lucro líquido 
do exercício, valor este garantido por no mínimo 3% do patrimônio líquido, acumulado, e 
direito de participação nos lucros remanescentes nos termos as mesmas condições das 
ações ordinárias;  

• O direito de receber dividendos, pelo menos 10% superiores às ações ordinárias;  
• direito a inclusão em oferta pública de alienação de controle, nas condições 
estabelecidas, garantido o dividendo pelo menos igual ao das ações ordinárias (tag 
along*).  
  
 
 
Informação  
1. As ações preferenciais, normalmente não possuem direito a voto. Contudo, adquirem o 
direito de voto, caso a companhia deixar de pagar os dividendos mínimos a que fizerem 
jus pelo prazo de 3 anos (exercícios) consecutivos. Elas conservarão esse direito até que se 
restabeleça a distribuição de dividendos.  

2. A quantidade de ações preferenciais sem direito a voto, não pode ultrapassar 50% 
(cinquenta por cento) do total das ações emitidas.  
 
 
ADRs – American Depositary Receipts  
É um certificado emitido por um banco dos EUA que representa ações de empresas 
sediadas fora dos Estados Unidos. Eles foram criados para fornecer às empresas 
estrangeiras acesso aos mercados de capitais norte americano. Esses certificados têm 
lastro em ações da empresa que são depositadas em bancos custodiantes no país de 
origem, sendo que cada ADR representa um determinado número dessas ações.  
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ADR concede ao titular o direito a todos os dividendos, subscrições, bônus e ganhos de 
capital, logo, os mesmos direitos que possuem os titulares das ações.  
As ações de muitas empresas brasileiras são negociadas na NYSE - New York Stock Exchange 
por meio de ADR. A empresa ganha visibilidade  nos mercados internacionais e pode ter 
mais facilidade para levantar capital no exterior por meio de empréstimos ou até mesmo 
da emissão de novas ações. 
 
 
• Negociadas: No mercado dos Estados Unidos  

•  Emitidas: empresas com sede fora dos EUA  
 
 
As ADRs podem ser classificadas em 3 níveis ou categorias, sendo que cada nível tem as 
suas exigências, observe o quadro a seguir: 
 

ADR CARACTERÍSTICA 

 
 
 
 
 
 
Nível I 

 
• Não precisa atender normas contábeis 
americanas;  
• Negociados no mercado de balcão (fora 
do mercado organizado);  
• Não é lançamento de novas ações;  
• Ações adquiridas no mercado 
secundário;  
• Tem o objetivo simples de colocar ações 
no mercado norte-americano, preparando 
o terreno para futuros lançamentos 
primários;  
• É o método mais simples, pois não 
precisa atender todas as exigências da 
Securities Exchange Commission – SEC (a 
CVM norte-americana).  
 

 
 
 
 
Nível II 

 
• Deve atender normas contábeis 
americanas. Há a necessidade de que a 
empresa adeque seu balanço às normas 
contábeis do USGAAP (United Estates 
Generally Accepted Accounting 
Principies);  
• Não é lançamento de novas ações;  
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• Maiores exigências da SEC, por ser 
obrigatório o registro do ADR em Bolsa de 
Valores;  
• Há negociação em Bolsa.  
 

 
 
 
 
Nível III 

 
• Mais completo e dispendioso;  
• • Precisa respeitar requisitos da SEC e 
das Bolsas;  
• • Tem que atender normas contábeis 
americanas. Há a necessidade de que a 
empresa adeque seu balanço as normas 
contábeis do USGAAP (United Estates 
Generally Accepted Accounting 
Principies);  
• • O objetivo é levantar recursos para a 
empresa;  
• • Respeitar a todas às exigências da 
SEC;  
• • Como o nível II, deve prever um 
programa de divulgação institucional de 
alta qualidade.  
 

 
 
 
Nível 144-A 

 
• Menos dispendioso que o níveis 
anteriores;  
• É lançamento privado;  
• Negociado no Sistema Portal;  
• Colocado apenas para investidores 
institucionais qualificados;  
• Não há necessidade de formalidades de 
registro em Bolsa.  
 

 
BDRs – Brazilian Depositary Receipts  
Através da emissão de Brazilian Depositary Receipts - BDRs, empresas estrangeiras, com 
sede fora do Brasil, tem a possibilidade de negociar as suas ações no mercado brasileiro.  
Estes títulos são certificados representativos de valores mobiliários de emissão de 
companhia aberta, ou assemelhada, com sede no exterior e emitidos por instituição 
depositária no Brasil.  
Os BDR’s possibilitam ao investidor que os compra o direito sobre todos os dividendos, 
subscrições, bonificações, além do ganho de capital. Ne maneira parecida aos direitos 
proporcionados por um ADR.  
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Participantes do programa de BDRs:  
• • Instituição custodiante: instituição do país de origem das ações devidamente 
autorizadas;  

• • Instituição depositária ou emissora: que emite, no mercado brasileiro, os 
certificados;  

• • Empresa patrocinadora: companhia aberta ou assemelhada, sediada no exterior, 
emissora das ações que dá origem aos certificados de depósitos e que esteja sujeita à 
supervisão e fiscalização da entidade ou órgão similar à CVM.  
 
Contudo, apenas serão admitidas as ações de emissão de companhias sediadas em países 
em que os órgãos reguladores de mercado possuam convênio com a CVM.  
Programas de BDR - poderão ser instituídos programas de BDRs patrocinados ou não 
patrocinados pela companhia aberta, ou assemelhada, emissora dos valores mobiliários 
objeto dos certificados de depósitos, os quais deverão ser previamente registrados na CVM. 
 

 
 Negociadas: No mercado brasileiro  

 Emitidas: empresas com sede fora do Brasil  

 

 
O programa de BDR patrocinado caracteriza-se por ser instituído por uma única 

instituição depositária ou emissora, contratada pela companhia emissora dos valores 
mobiliários objeto dos certificados de depósitos, podendo ser classificado nos seguintes 
níveis: 

MODALIDADES DE EMISSÃO DE BDR 
BDR CARACTERÍSTICAS 

 
 
NÍVEL I 

• Negociado exclusivamente no mercado 
de balcão não organizado  
• Dispensa exigência de outras 
informações da Cia emissora, além das 
que está obrigada a divulgar em seu país 
de origem  
• Não há a emissão de novas ações  
• Dispensa o registro da empresa na CVM  
 

 
NÍVEL II 

• Negociação em mercado de balcão 
organizado ou em bolsa de valores  
• Não há emissão de novas ações  
• Registro da Cia emissora na CVM  

 
 

• Distribuição pública no mercado – 
emissão de novas ações  
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NÍVEL III • Negociação em mercado de balcão 
organizado ou em bolsa de valores  
• Registro da Cia emissora na CVM  
 

 
 
6.3.2 Oferta Primária e Secundária: Definições e Distinção. 
 

Uma oferta pública inicial – IPO - representa a primeira venda de valores mobiliários 
de uma empresa aos investidores. Vale destacar que, além da oferta inaugural, as 
corporações podem lançar no mercado ofertas subsequentes, chamadas de "followon". 

Assim, as ações podem ser ofertadas por distribuição primária ou secundária. 
 

Na oferta primária as ações são ofertadas pela primeira vez e ocorre um aumento 
real do capital social da empresa. O vendedor é a própria instituição e os recursos 
resultantes das vendas vão diretamente para o caixa --- e daí, são destinados a 
investimentos, financiamentos ou pagamento de dívidas. 
 

Na oferta secundária as ações ofertadas já fazem parte do mercado. Não ocorre 
modificação no capital social, e os resultados da operação destinam-se não à empresa, mas 
aos acionistas vendedores. 
 
6.4 Negociação, Liquidação e Custódia. 
6.4.1 Sistema especial de liquidação e de custódia – SELIC: conceito, funções, benefícios 
para o investidor e principais títulos custodiados no Selic: LFT, LTN, NTN-B, NTN-B 
Principal e NTN-F. 
 

O Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (Selic) é o sistema em que se efetua 
a custódia e se registram as transações com a maioria dos títulos emitidos pelo Tesouro 
Nacional.  

O Sistema Especial de Liquidação e Custódia ou Selic é, portanto, um sistema 
informatizado que pertence ao Banco Central e realiza a custódia de títulos públicos 
escriturais emitidos pelo Tesouro Nacional, bem como o registro e liquidação das operações 
que envolvem tais títulos. 

O Selic, gerido pelo Banco Central (BC), é uma infraestrutura do mercado financeiro 
(IMF). Como infraestrutura, o Selic faz parte do Sistema de Pagamentos Brasileiros (SPB). 

As infraestruturas do mercado financeiro como um todo desempenham um papel 
fundamental no âmbito do Sistema Financeiro Nacional (SFN). Seu funcionamento 
adequado é essencial para a estabilidade financeira e condição necessária para 
salvaguardar os canais de transmissão da política monetária.  

https://www.suno.com.br/artigos/tesouro-nacional/
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/infraestruturamercado
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O sistema Selic é fundamental em possíveis casos de falência ou insolvência de 
instituições financeiras. A liquidação em tempo real e o registro das transações com títulos 
públicos federais em seu banco de dados pode coibir fraudes e prevenir o contágio em 
outras instituições. 

O Sistema Especial de Liquidação e Custódia não deve ser confundido com a taxa 
Selic, que corresponde a uma taxa paga pelo governo quando toma dinheiro emprestado. 
A mesma é dividida em taxa Selic meta e taxa Selic over. As mesmas são caracterizadas por 
estar diretamente ligada ao controle da inflação. 
 

O sistema Selic é uma das instituições financeiras dos Sistemas e Câmaras de 
Liquidação e Compensação, denominadas Clearing Houses. 
  

O Sistema Especial de Liquidação e Custódia (Selic): registra, liquida e faz a custódia 
de Títulos Públicos Federais, como Tesouro Prefixado (LTN), Tesouro Prefixado com Juros 
Semestrais (NTN-F), Tesouro IPCA+ (NTN-B Principal), Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais 
(NTN-B) e Tesouro Selic (LFT). 

 
 

6.5 Fundos de Investimentos 
6.5.1 Resolução CVM nº 175/2022 – Parte Geral: 
 
Art. 2º As regras estabelecidas nesta parte geral da Resolução são aplicáveis a todas as 
categorias de fundos disciplinadas nesta Resolução, sem prejuízo das regras específicas 
dispostas nos Anexos Normativos, conforme o parágrafo único.  
Parágrafo único. As regras dispostas nesta parte geral da Resolução são complementadas 
pelas regras específicas aplicáveis a cada categoria de fundo, conforme dispostas nos 
Anexos Normativos e demais regulamentações aplicáveis, prevalecendo, em caso de 
conflito, a regra específica sobre a regra geral.  
CAPÍTULO II – DEFINIÇÕES  
Art. 3º Para os efeitos desta Resolução, entende-se por: 
I – administrador (do fundo): pessoa jurídica autorizada pela CVM para o exercício 
profissional de administração de carteiras de valores mobiliários, na categoria de 
“administrador fiduciário”, e responsável pela administração do fundo;  
II – agência de classificação de risco de crédito: pessoa jurídica registrada ou reconhecida 
pela CVM que exerce profissionalmente a atividade de classificação de risco de crédito no 
âmbito do mercado de valores mobiliários;  
III – amortização (de cotas): pagamento uniforme realizado a todos os cotistas de 
determinada classe ou subclasse, de parcela do valor de suas cotas, sem redução do 
número de cotas emitidas, efetuado em conformidade com o disposto no regulamento ou 
com deliberação da assembleia de cotistas;  

https://www.suno.com.br/guias/taxa-selic/
https://www.suno.com.br/guias/taxa-selic/
https://www.suno.com.br/artigos/clearing-house/
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IV – anexos (descritivos de classes): partes do regulamento do fundo essenciais à 
constituição de classes de cotas, que regem o funcionamento das classes de modo 
complementar ao disciplinado pelo regulamento;  
V – apêndices (descritivos de subclasses): partes do anexo da classe que disciplinam as 
características específicas de cada subclasse de cotas, se houver;  
VI – assembleia especial de cotistas: assembleia para a qual são convocados somente os 
cotistas de determinada classe ou subclasse de cotas;  
VII – assembleia geral de cotistas: assembleia para a qual são convocados todos os cotistas 
do fundo;  
VIII – categoria (do fundo): classificação decorrente da política de investimentos do fundo, 
conforme previstas nos Anexos Normativos, observado que cada Anexo Normativo 
disciplina uma única categoria;  
IX – classe aberta e classe fechada: termos definidos no § 7º do art. 5º;  
X – classe exclusiva: termo definido no art. 115;  
XI – classe previdenciária: termo definido no art. 116;  
XII – classe restrita: termo definido no art. 111;  
XIII – cotas: termo definido no art. 14;  
XIV – cotista: aquele que detém cotas de um fundo de investimento, inscrito no registro 
de cotistas de sua classe de cotas, o que pode se dar por meio de sistemas informatizados; 
XV – cotista efetivo: cotista que ingressa na classe por meio de subscrição por conta e 
ordem do distribuidor;  
XVI – custódia: atividade cujo escopo está definido em norma específica que dispõe sobre 
a prestação de serviços de custódia de valores mobiliários;  
XVII – data da integralização: a data da efetiva disponibilização, para a classe, dos recursos 
investidos pelo investidor ou pelo distribuidor que atue por conta e ordem de seus 
clientes;  
XVIII – data de conversão de cotas: a data aferida consoante o prazo indicado no 
regulamento para apuração do valor da cota para efeito da aplicação e do pagamento do 
resgate ou amortização;  
XIX – data de pagamento de resgate: a data do efetivo pagamento, pela classe, do valor 
líquido devido ao cotista que efetuou pedido de resgate;  
XX – data do pedido de resgate: a data em que o cotista solicita o resgate de parte ou da 
totalidade das cotas de sua propriedade;  
XXI – distribuidor: intermediário contratado pelo gestor, em nome do fundo, para realizar 
a distribuição de cotas;  
XXII – encargos do fundo: despesas específicas que podem ser debitadas diretamente da 
classe de cotas, não estando inclusas nas taxas destinadas aos prestadores de serviços 
essenciais;  
XXIII – escrituração: atividade cujo escopo está definido em norma específica que dispõe 
sobre a prestação de serviços de escrituração de valores mobiliários;  
XXIV – exposição a risco de capital: exposição da classe de cotas ao risco de seu 
patrimônio líquido ficar negativo em decorrência de aplicações de sua carteira de ativos;  
XXV – fundo (de investimento): termo definido no art. 4º;  
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XXVI – gestão (da carteira de ativos): gestão dos ativos integrantes da carteira, conforme 
estabelecido no Regulamento;  
XXVII – gestor (do fundo): pessoa natural ou jurídica autorizada pela CVM para o exercício 
de administração de carteiras de valores mobiliários, na categoria “gestor de recursos”, 
cuja atribuição é realizar a gestão da carteira de ativos; 
XXVIII – intermediário: instituição habilitada a atuar como integrante do sistema de 
distribuição, por conta própria e de terceiros, na negociação de valores mobiliários em 
mercados regulamentados de valores mobiliários;  
XXIX – partes relacionadas: tal como definidas pelas regras contábeis expedidas pela CVM 
que tratam dessa matéria;  
XXX – prestadores de serviços essenciais: administrador e gestor do fundo;  
XXXI – regulamento (do fundo): é o documento que rege a constituição e o 
funcionamento do fundo de investimento e contém, no mínimo, as disposições 
obrigatórias previstas nesta Resolução;  
XXXII – Superintendência competente: superintendência responsável pelo registro, 
supervisão e demais matérias relacionadas ao fundo de investimento, nos termos do 
Regimento Interno da CVM;  
XXXIII – taxa de administração: taxa cobrada do fundo para remunerar o administrador e 
os prestadores dos serviços por ele contratados e que não constituam encargos do fundo;  
XXXIV – taxa de gestão: taxa cobrada do fundo para remunerar o gestor e os prestadores 
dos serviços por ele contratados e que não constituam encargos do fundo;  
XXXV – taxa de ingresso: taxa paga pelo cotista ao patrimônio da classe ao aplicar recursos 
em uma classe de cotas, conforme previsão do regulamento;  
XXXVI – taxa de saída: taxa paga pelo cotista ao patrimônio da classe ao resgatar recursos 
de uma classe de cotas, conforme previsão do regulamento;  
XXXVII – taxa máxima de distribuição de cotas: taxa cobrada do fundo, representativa do 
montante total para remuneração dos distribuidores, expressa em percentual anual do 
patrimônio líquido (base 252 dias);  
XXXVIII – valor da cota (do dia): termo definido no art. 14, §§ 1º e 2º, conforme o caso;  
XXXIX – vínculo familiar: ascendentes, descendentes ou parentes afins, civis e colaterais 
até o segundo grau;  
XL – vínculo societário familiar: vínculo decorrente da participação direta ou indireta em 
veículo de investimento constituído com o objetivo de consolidar patrimônio de um grupo 
de pessoas que tenham vínculo familiar; e 
XLI – vínculo por interesse único e indissociável: vínculo decorrente de controle comum, 
conforme definido nas normas contábeis, ou de acordo que obrigue os cotistas a votarem 
em conjunto nas assembleias.  
Parágrafo único. Para fins do correto entendimento desta Resolução:  
I – as referências a “fundo” ou a “fundo de investimento” alcançam todas as suas classes 
de cotas;  
II – as referências a “classe” e a “classe de cotas” alcançam os fundos de investimento que 
emitem cotas em classe única; e  
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III – as referências a “regulamento” e a “regulamento do fundo” alcançam os anexos 
descritivos das classes de cotas e os apêndices das subclasses. 
 
6.5.1.1 Características, Constituição e Comunicação. 
6.5.1.1.1 Definição de Fundos de Investimentos. 
Art. 4º O fundo de investimento é uma comunhão de recursos, constituído sob a forma de 
condomínio de natureza especial, destinado à aplicação em ativos financeiros, bens e 
direitos, de acordo com a regra específica aplicável à categoria do fundo.  
§ 3º Caso o regulamento limite a responsabilidade dos cotistas ao valor por eles subscrito, 
à denominação da classe deve ser acrescido o sufixo “Responsabilidade Limitada”. 
 
 
6.5.1.1.2 Conceitos de Condomínio, Constituição e Registro na CVM. 

Um fundo de investimento é um condomínio que reúne recursos de um conjunto de 
investidores (cotistas) com o objetivo de obter ganhos financeiros a partir da aquisição de 
uma carteira formada por vários tipos de investimentos (conhecidos como ativos). Os 
cotistas, ao aplicarem certo valor em um fundo, compram uma quantidade de cotas e 
pagam uma taxa de administração ao administrador para que este coordene as tarefas do 
fundo, entre elas a de gerir seus recursos no mercado. Ao comprar cotas de um fundo, o 
cotista está aceitando suas regras de funcionamento (aplicação mínima, prazo de resgate, 
horários, custos, etc., que serão apresentados em breve), e passa a ter os mesmos direitos 
dos demais cotistas, independentemente da quantidade de cotas que cada um possui. 
 
Importante: aplicar em um fundo de investimento significa adquirir cotas desse fundo. Ou 
seja, ser cotista do fundo. Todo fundo tem seu CNPJ e ele representa esse “condomínio” de 
cotistas que estão aplicando seus recursos com o mesmo objetivo 
 

A CVM, por meio da Instrução 555, de dezembro de 2014,determina regras para 
constituição e funcionamento dos fundos de investimento.  

Os fundos são registrados por seu administrador na CVM e todas as suas regras de 
funcionamento são estabelecidas no regulamento. É um regulamento próprio, que só pode 
ser alterado por decisão dos cotistas ou, nos casos de necessidade de adequação à 
legislação vigente, por determinação da CVM.  

A ANBIMA, por ser uma entidade autorreguladora  também influencia as normas do 
setor de fundos, sendo sua supervisora de mercado.  

O regulador exige dos administradores dos fundos uma série de documentos para 
registro; eles só podem iniciar a captação após o registro na CVM. As informações mais 
importantes exigidas pela CVM para obter o registro do fundo são: 
- regulamento do fundo;  
- declaração do administrador do fundo de que o regulamento é plenamente aderente à 
legislação vigente;  
- os dados relativos ao registro do regulamento em cartório de títulos e documentos;  
- nome do auditor independente; 
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-  inscrição do fundo no CNPJ; 
-  e lâmina de informações essenciais, no caso de fundo aberto que não seja destinado 
exclusivamente a investidores qualificados. 
 
 
6.5.1.1.3 Estrutura dos Fundos de Investimento: divisão em classes e subclasses. 
6.5.1.1.4 Segregação Patrimonial. 
Art. 5º O regulamento do fundo de investimento pode prever a existência de diferentes 
classes de cotas, com direitos e obrigações distintos, devendo o administrador constituir 
um patrimônio segregado para cada classe de cotas.  
§ 1º Todas as classes devem pertencer à mesma categoria do fundo, não sendo permitida 
a constituição de classes de cotas que alterem o tratamento tributário aplicável em 
relação ao fundo ou às demais classes existentes.  
§ 2º Cada patrimônio segregado responde somente por obrigações referentes à 
respectiva classe de cotas.  
§ 3º O fundo que não contar com diferentes classes de cotas deve efetuar emissões de 
cotas em classe única, preservada a possibilidade de serem constituídas subclasses.  
§ 4º É vedada a afetação ou a vinculação, a qualquer título, de parcela do patrimônio de 
uma classe de cotas a qualquer subclasse. 
§ 5º As subclasses de cotas podem ser diferenciadas exclusivamente por:  
I – público-alvo;  
II – prazos e condições de aplicação, amortização e resgate; e  
III – taxas de administração, gestão, máxima de distribuição, ingresso e saída.  
§ 6º As subclasses de classes restritas podem ser diferenciadas no regulamento por outros 
direitos econômicos e direitos políticos.  
§ 7º Denominam-se:  
I – aberta: a classe cujo regulamento admite que as cotas sejam resgatadas; e  
II – fechada: a classe cujo regulamento não admite o resgate de cotas.  
Art. 6º Da denominação do fundo deve constar a expressão “Fundo de Investimento”, 
acrescida de referência a sua categoria.  
§ 1º Caso o fundo conte com diferentes classes de cotas, cada classe deve possuir 
denominação própria, acrescida de referência a sua categoria.  
§ 2º À denominação do fundo e de suas classes não podem ser acrescidos termos ou 
expressões que induzam à interpretação indevida quanto a seus objetivos, políticas de 
investimentos, público-alvo ou eventual tratamento tributário específico a que estejam 
sujeitos o fundo, as classes ou os cotistas.  
 
 
6.5.1.2 Cotas. 
6.5.1.2.1 Classes abertas e fechadas. 
As cotas são frações homogêneas dos patrimônios dos fundos --- e sempre são escriturais 
e nominativas. Assim, ao comprar uma cota, o investidor recebe informações lógicas em 
um sistema de dados em que conste obrigatoriamente registro em seu próprio nome. 
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Posto isso, lembramos que os investidores em fundos estão sempre comprando 
cotas, e o número de suas posses não se altera, exceto se o agente fizer o resgate, novas 
aplicações ou antecipar o Imposto sobre a Renda (IR) semestral correspondente a 20%. 

Uma das funções dos administradores é calcular diariamente o valor e a variação das 
cotas. A fórmula utilizada é a seguinte: 
 
Valor da quota =    Patrimônio Líquido do Fundo 
                                  Quantidade de Quotas 
 
De acordo com a Resolução CVM 175 de dezembro de 2022, o artigo 5° prevê que os 
fundos de investimento poderão ser divididos em classes, com cada classe possuindo 
direitos e deveres distintos. 

As classes terão como intuito controlar os ativos financeiros das carteiras. Ou seja, um 
único fundo, utilizando de apenas um CNPJ, poderá possuir diferentes classes. Por 
exemplo, um fundo de renda fixa, poderá ter uma classe que representa títulos atrelados 
à Selic, outra de papéis privados indexados à variação do CDI e outra de ativos prefixados. 
Deste modo, acontecerá uma divisão do patrimônio para cada classe do fundo de 
investimento, visando proteger o investidor de possíveis calotes ou perdas. 

Os fundos que não contarem com diferentes classes de cotas, devem efetuar emissões de 
cotas em classe única e mantendo-se a possibilidade de constituírem subclasses. 

Importante ressaltar que as classes devem pertencer à mesma categoria do fundo, não 
sendo permitida a constituição de classes de cotas que alterem o tratamento tributário 
aplicável em relação ao fundo ou às demais classes existentes. 

As classes também poderão ser “abertas” ou “fechadas”. Sendo as “abertas” as classes 
cujo regulamento permite que as cotas sejam resgatadas, e as “fechadas” a classe que o 
regulamento não permite o resgate das cotas. 

No que tange à nomenclatura, caso o fundo possua diferentes classes, cada uma deve 
possuir denominação própria, acrescida de referência a sua categoria. Nos casos em que o 
regulamento limite a responsabilidade dos cotistas ao valor subscrito, deve-se acrescentar 
o sufixo “Responsabilidade Limitada”. 

 

6.5.1.2.2 Emissão. 

Na emissão de cotas de classe aberta deve ser utilizado o valor da cota do dia ou do dia 
seguinte ao da data da integralização, segundo o disposto no regulamento.   
Art. 20. Na emissão de cotas de classe fechada deve ser utilizado o valor definido ou 
calculado conforme definido na assembleia de cotistas que deliberou a emissão.  
§ 1º O regulamento pode estabelecer método para o cálculo do valor de emissão, que 
deve ser consistente e passível de verificação, o que dispensa a definição na assembleia.  
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§ 2º Caso a emissão seja uma decisão do gestor, nos termos do art. 48, § 2º, VII, deve ser 
utilizado o método previsto no regulamento, conforme previsto no § 1º deste artigo. 

 
6.5.1.2.3 Subscrição e Integralização. 
Art. 14. Somente nas classes restritas a integralização de cotas seniores e subordinadas 
mezanino pode ser feita em direitos creditórios, de acordo com método disciplinado no 
regulamento.  
Art. 15. As classes de cotas cuja política de investimento admita a aquisição de direitos 
creditórios não-padronizados são de subscrição exclusiva de investidores profissionais, 
ressalvada a hipótese de subscrição de cotas subordinadas pelo cedente e suas partes 
relacionadas.  
Parágrafo único. No caso de subscrição de cotas de classes cuja política de investimento 
tenha como objetivo a realização de aplicações em direitos creditórios devidos por 
sociedades empresárias em processo de recuperação judicial ou extrajudicial, a restrição 
prevista no caput pode ser afastada, desde que: 
II – a integralização de cotas seja efetuada somente em direitos creditórios. 
 
6.5.1.2.4 Resgate e Amortização. 
Art. 16. Admite-se o resgate e a amortização de cotas subordinadas e subordinadas 
mezanino de acordo com regras e procedimentos disciplinados no regulamento, desde 
que o índice de subordinação não seja comprometido.  
Parágrafo único. Admite-se que cotas subordinadas sejam resgatadas e amortizadas em 
direitos creditórios.  
Art. 17. Admite-se o resgate e a amortização de cotas seniores e subordinadas mezanino 
em direitos creditórios e ativos financeiros de liquidez exclusivamente:  
I – por deliberação da assembleia de cotistas, nos termos do art. 44, § 3º, inciso IV, da 
parte geral da Resolução; 
II – por deliberação da assembleia de cotistas de que trata o art. 126, da parte geral da 
Resolução; 
III – pelo exercício do direito de dissidência, nos termos do art. 55, parágrafo único, deste 
Anexo Normativo II; ou 
IV – em caso de liquidação antecipada da classe, desde que seja destinada exclusivamente 
a investidores qualificados e a possibilidade esteja prevista no Regulamento. 
 
6.5.1.2.5 Negociação com uso indevido de Informação Privilegiada. 
 
Art. 39. Em complemento ao disposto no § 1º do art. 45 da parte geral da Resolução, para 
fins de caracterização do ilícito de negociação com uso indevido de informação privilegiada, 
presume-se que o representante dos cotistas que se afasta da função dispondo de 
informação relevante e ainda não divulgada se vale de tal informação caso negocie cotas 
da classe afetada no período de 3 (três) meses contados do término de seu afastamento da 
função. 
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6.5.1.2.6 Distribuição. 
Art. 7º O pedido de registro de oferta pública de distribuição deve ser instruído com os 
documentos exigidos em regulamentação específica, bem como:  
I – os documentos e informações exigidos no Suplemento K, no que couber, quando se 
tratar da primeira oferta pública de distribuição da classe de cotas, contendo as devidas 
atualizações quando se tratarem de ofertas públicas subsequentes; e  
II – o laudo de avaliação de que trata o art. 9º deste Anexo Normativo III, no caso da primeira 
oferta pública de distribuição da classe de cotas, com exceção das informações 
mencionadas no item 7 do Suplemento H, quando estiverem protegidas por sigilo ou 
prejudicarem a estratégia de investimento. 
 
 
6.5.1.2.7 Investimento por conta e ordem. 
Art. 33. O gestor pode contratar o distribuidor para realizar a distribuição e subscrição de 
cotas do fundo por conta e ordem dos investidores.  
Art. 34. O distribuidor por conta e ordem deve manter registro complementar de cotistas, 
específico para cada classe e, se houver, subclasse de cotas em que ocorra subscrição por 
conta e ordem, de forma que a titularidade das cotas seja inscrita no registro em nome 
dos investidores, atribuído a cada cotista um código de investidor e sendo informado tal 
código ao administrador.  
§ 1º O administrador ou a instituição contratada para realizar a escrituração de cotas deve 
inscrevê-las no registro de cotistas da classe e, se houver, subclasse de cotas, adotando, 
na identificação do titular, o nome do distribuidor por conta e ordem, acrescido do código 
de investidor referido no caput.  
§ 2º Os distribuidores que atuem por conta e ordem de clientes devem estar autorizados 
a prestar os serviços de escrituração de valores mobiliários, nos termos de norma 
específica, ou providenciar o depósito das cotas em central depositária de valores 
mobiliários ou seu registro em mercado organizado, de modo a possibilitar a identificação 
do cotista efetivo.  
Art. 35. As aplicações, amortizações e resgates realizados por meio de distribuidores que 
estejam atuando por conta e ordem de clientes devem ser efetuados de forma segregada, 
de modo que os bens e direitos integrantes do patrimônio de cada um dos clientes, bem 
como seus frutos e rendimentos, não se comuniquem entre si ou com o patrimônio do 
distribuidor.  
Parágrafo único. Os bens e direitos de clientes não respondem direta ou indiretamente 
por qualquer obrigação dos distribuidores por conta e ordem, sendo vedado aos 
distribuidores deles dispor sem prévio consentimento do cliente.  
Art. 36. Os distribuidores que estejam atuando por conta e ordem de clientes assumem 
todos os ônus e responsabilidades relacionadas aos clientes, inclusive quanto a seu 
cadastramento, identificação e demais procedimentos que, na forma desta Resolução, 
caberiam originalmente ao administrador, em especial no que se refere:  
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I – ao fornecimento de regulamentos, termos de adesão e ciência de riscos, notas de 
investimento e extratos que sejam encaminhados pelos administradores aos 
distribuidores para tal finalidade;  
II – à responsabilidade de dar ciência aos investidores de que a distribuição é feita por 
conta e ordem;  
III – ao controle e à manutenção de registros internos referentes à compatibilidade entre 
as movimentações dos recursos dos clientes e sua capacidade financeira e atividades 
econômicas, nos termos da regulamentação específica sobre prevenção à lavagem de 
dinheiro, ao financiamento do terrorismo e ao financiamento da proliferação de armas de 
destruição em massa – PLD/FTP;  
IV – à regularidade e guarda da documentação cadastral dos clientes, nos termos da 
regulamentação em vigor, bem como pelo cumprimento de todas as exigências legais 
quanto à referida documentação cadastral;  
V – à prestação de informação diretamente à CVM sobre os dados cadastrais dos cotistas 
efetivos, quando esta informação for solicitada;  
VI – à comunicação aos cotistas efetivos sobre a convocação de assembleias de cotistas e 
sobre suas deliberações, de acordo com as instruções e informações que, com 
antecedência suficiente e tempestivamente, receberem dos administradores, observado, 
ainda, o disposto no art. 38;  
VII – à manutenção de serviço de atendimento aos cotistas efetivos, para esclarecimento 
de dúvidas e pelo recebimento de reclamações;  
VIII – ao zelo para que o cotista efetivo tenha pleno acesso a todos os documentos e 
informações previstos nesta Resolução, em igualdade de condições com os demais 
cotistas da classe objeto da aplicação;  
IX – à manutenção de informações atualizadas que permitam a identificação dos cotistas 
finais, a qualquer tempo, bem como do registro atualizado de todas as aplicações e 
resgates realizados em nome de cada um dos cotistas efetivos; e  
X – à obrigação de efetuar a retenção e o recolhimento dos tributos incidentes nas 
aplicações, amortizações e resgates de cotas, conforme determinar a legislação tributária.  
Parágrafo único. Para os efeitos do inciso VI, serão considerados, para fins de 
antecedência suficiente e tempestiva a ser observada pelo administrador, os seguintes 
prazos mínimos:  
I – 17 (dezessete) dias de antecedência da realização da assembleia quando a convocação 
se der por via física; e  
II – 15 (quinze) dias de antecedência da realização da assembleia quando a convocação se 
der por meio eletrônico.  
Art. 37. O administrador deve disponibilizar ao distribuidor que estiver atuando por conta 
e ordem de clientes, por meio eletrônico, os seguintes documentos:  
I – nota de investimento que ateste a efetiva realização do investimento a cada nova 
aplicação realizada por clientes do distribuidor, em até 5 (cinco) dias da data de sua 
realização; e  
II – mensalmente, extratos individualizados dos clientes do distribuidor, em até 10 (dez) 
dias após o final do mês anterior.  
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§ 1º A nota de investimento e o extrato mensal devem ser disponibilizados com a 
identificação dos prestadores de serviços essenciais e conter: 
I – o código de investidor, conforme referido no caput do art. 34;  
II – a denominação e o número de inscrição no CNPJ do fundo e, caso o fundo possua 
diferentes classes de cotas, a denominação de toda classe investida, suas inscrições no 
CNPJ e, se for o caso, especificação das subclasses investidas;  
III – a quantidade de cotas subscritas e o valor investido, discriminado por classe e, se for 
o caso, subclasse de cotas; e  
IV –a data da subscrição.  
§ 2º O extrato mensal deve informar ainda o valor atualizado da posição do cliente em 
cada classe e, se for o caso, subclasse de cotas.  
§ 3º O gestor e o distribuidor que estiver atuando por conta e ordem podem adotar medidas 
adicionais às acima definidas com o objetivo de fornecer ao cliente a segurança necessária 
de que o investimento foi realizado nos termos demandados pelo cliente. 
 
6.5.1.2.8 Participação política do Investidor por Conta e Ordem. 
Previamente à realização das assembleias de cotistas, o distribuidor que estiver atuando 
por conta e ordem de clientes deve fornecer ao cotista efetivo que assim desejar 
declaração da quantidade de cotas por ele detidas, especificando o fundo, a classe e, se 
for o caso, a subclasse, o nome ou denominação social do cliente, o código de investidor e 
o número da sua inscrição no Cadastro de Pessoas Físicas – CPF ou no Cadastro Nacional 
da Pessoa Jurídica – CNPJ, constituindo tal documento prova hábil da titularidade das 
cotas para fins de participação na assembleia.  
§ 1º O distribuidor atuando por conta e ordem de clientes pode comparecer e votar nas 
assembleias de cotistas representando os interesses de seus clientes, desde que possua 
mandato com poderes específicos para essa representação, ficando dispensado de 
apresentar o instrumento do mandato nas assembleias de cotistas, sendo, nesta hipótese, 
de sua única e exclusiva responsabilidade manter o instrumento em seus arquivos.  
§ 2º Quando da instalação da assembleia de cotistas, o distribuidor por conta e ordem que 
estiver representando seus clientes deve fornecer ao administrador uma relação contendo 
os códigos de investidores, cabendo à mesa da assembleia utilizar a relação para fins de 
apuração de quóruns de instalação e deliberação, assim como ao administrador arquivá-la. 
Art. 39. O contrato firmado entre o gestor, em nome do fundo, e o distribuidor que atue 
por conta e ordem deve prever que na hipótese de sua extinção, os clientes que sejam 
cotistas até a data da extinção podem manter o seu investimento por conta e ordem 
enquanto perdurar, desde que:  
I – o distribuidor mantenha, em relação a tais clientes, todos os direitos e obrigações 
definidos na Subseção V, pelo período em que tais clientes mantiverem o investimento; 
ou  
II – o gestor assuma, caso habilitado, ou contrate distribuidor habilitado a assumir todos os 
direitos e obrigações definidos na Subseção V, pelo período em que for mantido o 
investimento. 
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6.5.1.3 Divulgação das Informações. 
Art. 61. As informações periódicas e eventuais do fundo devem ser divulgadas na página 
do fundo, do administrador ou do gestor, conforme previsto no regulamento, na rede 
mundial de computadores, em lugar de destaque e disponível para acesso gratuito do 
público em geral, assim como mantidas disponíveis para os cotistas.  
Art. 62. A Superintendência competente pode determinar que as informações periódicas e 
eventuais e aquelas relativas à distribuição de cotas sejam apresentadas por meio 
eletrônico ou da página da CVM na rede mundial de computadores, de acordo com a 
estrutura de banco de dados e programas especificados pela Superintendência.  
Art. 63. Caso sejam divulgadas a terceiros informações referentes à composição da 
carteira, a mesma informação deve ser colocada à disposição dos cotistas na mesma 
periodicidade, ressalvadas as hipóteses de divulgação de informações aos prestadores de 
serviços, necessárias para a execução de suas atividades, bem como aos órgãos 
reguladores, entidades autorreguladoras e entidades de classe, quanto aos seus 
associados, no atendimento a solicitações legais, regulamentares e estatutárias por eles 
formuladas. 
 
6.5.1.3.1 Envio de comunicações aos cotistas. 
à comunicação aos cotistas efetivos sobre a convocação de assembleias de cotistas e sobre 
suas deliberações, de acordo com as instruções e informações que, com antecedência 
suficiente e tempestivamente, receberem dos administradores, observado, ainda, o 
disposto no art. 38; 
Art. 38. Previamente à realização das assembleias de cotistas, o distribuidor que estiver 
atuando por conta e ordem de clientes deve fornecer ao cotista efetivo que assim desejar 
declaração da quantidade de cotas por ele detidas, especificando o fundo, a classe e, se 
for o caso, a subclasse, o nome ou denominação social do cliente, o código de investidor e 
o número da sua inscrição no Cadastro de Pessoas Físicas – CPF ou no Cadastro Nacional 
da Pessoa Jurídica – CNPJ, constituindo tal documento prova hábil da titularidade das 
cotas para fins de participação na assembleia.  
§ 1º O distribuidor atuando por conta e ordem de clientes pode comparecer e votar nas 
assembleias de cotistas representando os interesses de seus clientes, desde que possua 
mandato com poderes específicos para essa representação, ficando dispensado de 
apresentar o instrumento do mandato nas assembleias de cotistas, sendo, nesta hipótese, 
de sua única e exclusiva responsabilidade manter o instrumento em seus arquivos. 
 
 
6.5.1.3.2 Divulgação de informações e Resultados. 
6.5.1.3.2.1 Divulgação de cota e rentabilidade. 
Art. 56. Toda informação divulgada, por qualquer meio, na qual seja incluída referência à 
rentabilidade, deve obrigatoriamente:  
I – mencionar a data do início do funcionamento da classe divulgada;  
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II – contemplar, adicionalmente à informação divulgada, a rentabilidade mensal e a 
rentabilidade acumulada nos últimos 12 (doze) meses, não sendo obrigatória, neste caso, 
a discriminação mês a mês, ou no período decorrido desde a sua constituição, se inferior, 
observado, ainda, o disposto no art. 57;  
III – ser acompanhada do valor do patrimônio líquido médio mensal dos últimos 12 (doze) 
meses ou desde a sua constituição, se mais recente;  
IV – divulgar as taxas de administração, de gestão e máxima de distribuição, observado 
que, na hipótese de a taxa ser calculada na forma do art. 48, § 1º, VII, “b”, a informação 
deve consistir no percentual do patrimônio líquido correspondente ao valor da taxa 
debitada da classe, na mesma data; e  
V – destacar o público-alvo da classe ou subclasse de cotas que estiver sendo divulgada, 
assim como as restrições quanto à captação, se houver, ressaltando eventual 
impossibilidade, permanente ou temporária, de acesso por parte do público em geral.  
§ 1º Caso o gestor contrate os serviços de empresa de classificação de risco, todo o material 
de divulgação deve apresentar o grau mais recente conferido à classe ou subclasse de cotas 
a que se referir o material, bem como a indicação de como obter maiores informações 
sobre a avaliação efetuada. 
2º Caso ocorra mudança significativa na política de investimentos, o material pode 
divulgar, adicional e separadamente à divulgação referida no inciso II do caput, a 
rentabilidade relativa ao período posterior à mudança, informando as razões dessa dupla 
divulgação.  
Art. 57. A divulgação de rentabilidade em qualquer material de divulgação deve ser 
acompanhada de comparação, no mesmo período, com índice de mercado compatível 
com a política de investimento, se houver.  
Parágrafo único. A comparação prevista no caput é facultativa caso a classe seja 
exclusivamente destinada a investidores profissionais.  
Art. 58. No caso de divulgação de informações que tenham por base análise comparativa 
com outras classes ou subclasses de cotas, devem ser informados simultaneamente as 
datas, os períodos, a fonte das informações utilizadas, os critérios de comparação 
adotados e eventuais outros elementos que o prestador de serviços essenciais considere 
relevantes para possibilitar uma adequada avaliação dos dados comparativos divulgados.  
Art. 59. Sempre que o material de divulgação apresentar informações referentes à 
rentabilidade ocorrida em períodos anteriores, deve ser incluída advertência, com 
destaque, de que:  
I – a rentabilidade obtida no passado não representa garantia de resultados futuros; e  
II – os investimentos em fundos não são garantidos pelo administrador, pelo gestor, por 
qualquer mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito – FGC.  
Art. 60. O material de divulgação que contiver menção a fatores ambientais, sociais ou de 
governança deve informar, de modo objetivo, se o fundo ou a classe: 
I – possui uma política de investimentos que busca originar benefícios ambientais, sociais 
ou de governança; ou 
II – integra os fatores ambientais, sociais ou de governança à política de investimentos, sem, 
contudo, buscar a originação de benefícios dessa natureza. 
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6.5.1.3.2.2 Balancetes e demonstrações contábeis. 
Art. 66. O fundo de investimento e suas classes de cotas devem ter escrituração contábil 
próprias, devendo as suas contas e demonstrações contábeis ser segregadas entre si, 
assim como segregadas das demonstrações contábeis dos prestadores de serviço 
essenciais.  
Art. 67. O exercício social do fundo de investimento deve ser encerrado a cada 12 (doze) 
meses, quando devem ser levantadas as demonstrações contábeis do fundo e, se houver, 
de suas classes de cotas, todas relativas ao mesmo período findo.  
§ 1º As demonstrações contábeis dos fundos que contam com diferentes classes são 
compostas, no mínimo, pelo balanço patrimonial, demonstrativo do resultado do exercício 
e demonstrativo de fluxo de caixa, inexistindo obrigação de levantar demonstrações 
contábeis consolidadas.  
§ 2º A data do encerramento do exercício social do fundo deve coincidir com o fim de um 
dos meses do calendário civil.  
Art. 68. A elaboração e a divulgação das demonstrações contábeis devem observar as 
regras específicas editadas pela CVM, conforme a categoria do fundo de investimento.  
Art. 69. As demonstrações contábeis do fundo de investimento e de suas classes de cotas 
devem ser auditadas anualmente por auditor independente registrado na CVM, 
observadas as normas que disciplinam o exercício dessa atividade.  
Parágrafo único. A auditoria das demonstrações contábeis não é obrigatória para fundos e 
classes em atividade há menos de 90 (noventa) dias. 
 
 
6.5.1.3.2.3 Informações Eventuais: atos ou fatos relevantes. 
Art. 37. O administrador deve disponibilizar aos cotistas os seguintes documentos, 
relativos a informações eventuais sobre a classe de cotas:  
I – edital de convocação, proposta da administração e outros documentos relativos a 
assembleias extraordinárias de cotistas, no mesmo dia de sua convocação;  
II – até 8 (oito) dias após sua ocorrência, a ata da assembleia extraordinária de cotistas;  
III – fatos relevantes;  
IV – até 30 (trinta) dias a contar da conclusão do negócio, a avaliação relativa aos imóveis, 
bens e direitos de uso adquiridos pela classe de cotas, nos termos do § 3º do art. 40 deste 
Anexo Normativo III, com exceção das informações mencionadas no item II.7 do 
Suplemento H quando estiverem protegidas por sigilo ou se prejudicarem a estratégia de 
investimentos;  
V – no mesmo dia de sua realização, o sumário das decisões tomadas na assembleia 
extraordinária de cotistas; e 
VI – em até 2 (dois) dias, os relatórios e pareceres recebidos dos representantes dos 
cotistas, com exceção daquele mencionado no inciso IV do art. 36 deste Anexo Normativo 
III.  
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§ 1º Para efeitos do inciso III do caput, são exemplos de fatos potencialmente relevantes, 
além daqueles previstos no § 3º do art. 64 da parte geral da Resolução:  
I – o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem percentual 
significativo dentre as receitas da classe;  
II – a desocupação ou qualquer outra espécie de vacância dos imóveis que sejam 
destinados a arrendamento ou locação e que possa gerar impacto significativo na 
rentabilidade da classe;  
III – o atraso no andamento de obras que possa gerar impacto significativo na 
rentabilidade da classe;  
IV – propositura de ação judicial que possa vir a afetar a situação econômico-financeira da 
classe; e  
V – a venda ou locação dos imóveis destinados a arrendamento ou locação, e que possam 
gerar impacto significativo na rentabilidade da classe.  
§ 2º Nos casos de classes não listadas em mercado organizado de valores mobiliários e 
que sejam, cumulativamente, exclusivas, dedicadas exclusivamente a investidores 
profissionais, ou onde a totalidade dos cotistas mantenha vínculo familiar ou societário 
familiar, a divulgação das avaliações de que trata o inciso IV do caput é facultativa, 
devendo, contudo, ser disponibilizada aos cotistas quando requeridas.  
Art. 38. A divulgação de informações referidas neste Capítulo deve ser feita na página do 
administrador na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponível para 
acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede.  
Parágrafo único. O administrador deve, ainda, simultaneamente à divulgação referida no 
caput, enviar as informações referidas neste Capítulo à entidade administradora de 
mercado organizado em que as cotas sejam admitidas à negociação, bem como à CVM, por 
meio de Sistema de Envio de Documentos, disponível na página da CVM na rede mundial 
de computadores. 
 
 
6.5.1.3.3 Fundos Socioambientais. 
Art. 60. O material de divulgação que contiver menção a fatores ambientais, sociais ou de 
governança deve informar, de modo objetivo, se o fundo ou a classe: 
I – possui uma política de investimentos que busca originar benefícios ambientais, sociais 
ou de governança; ou 
II – integra os fatores ambientais, sociais ou de governança à política de investimentos, sem, 
contudo, buscar a originação de benefícios dessa natureza. 
 
 
6.5.1.4 Assembleia de Cotistas. 
6.5.1.4.1 Assembleias Gerais de cotistas. 
Art. 70. Compete privativamente à assembleia de cotistas deliberar sobre:  
I – as demonstrações contábeis, nos termos do art. 71;  
II – a substituição de prestador de serviço essencial; 
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III – a emissão de novas cotas, na classe fechada, hipótese na qual deve definir se os 
cotistas possuirão direito de preferência na subscrição das novas cotas, sem prejuízo do 
disposto no art. 48, § 2º, inciso VII;  
IV – a fusão, a incorporação, a cisão, total ou parcial, a transformação ou a liquidação do 
fundo ou da classe de cotas;  
V – a alteração do regulamento, ressalvado o disposto no art. 52;  
VI – o plano de resolução de patrimônio líquido negativo, nos termos do art. 122; e  
VII – o pedido de declaração judicial de insolvência da classe de cotas.  
§ 1º Caso o fundo possua diferentes classes de cotas e os cotistas de uma determinada 
classe deliberem substituir prestador de serviço essencial, tal classe deve ser cindida do 
fundo.  
§ 2º Para fins da presente Resolução, considera-se que a cisão é total quando toda a 
classe de cotas é cindida do fundo de investimento e parcial quando somente uma parcela 
da classe de cotas é cindida do fundo.  
§ 3º A alteração do regulamento no tocante a matéria que seja comum a todas as classes 
de cotas deve ser deliberada pela assembleia geral de cotistas.  
Art. 71. Anualmente, a assembleia especial de cotistas deve deliberar sobre as 
demonstrações contábeis da classe de cotas, assim como a assembleia geral de cotistas 
deve deliberar sobre as demonstrações contábeis do fundo, no prazo previsto nas regras 
específicas de cada categoria de fundo de investimento.  
Art. 71. Anualmente, a assembleia especial de cotistas deve deliberar sobre as 
demonstrações contábeis da classe de cotas, assim como a assembleia geral de cotistas 
deve deliberar sobre as demonstrações contábeis do fundo, no prazo de até 60 (sessenta) 
dias após o encaminhamento das demonstrações contábeis à CVM, contendo relatório do 
auditor independente. 
§ 1º A assembleia de cotistas somente pode ser realizada no mínimo 15 (quinze) dias após 
estarem disponíveis aos cotistas as demonstrações contábeis relativas ao exercício 
encerrado, contendo relatório do auditor independente. 
§ 2º A assembleia de cotistas a que comparecerem todos os cotistas pode dispensar o 
prazo estabelecido no § 1º.  
§ 3º As demonstrações contábeis cujo relatório de auditoria não contiver opinião 
modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a assembleia de 
cotistas não seja instalada em virtude de não comparecimento dos cotistas. 
 
 
 
6.5.1.4.2 Assembleias Especiais de cotistas. 
 Assembleia Geral Extraordinária (AGE) em empresas é uma reunião convocada pelos 
administradores ou acionistas da organização, que não está prevista no calendário regular 
de reuniões corporativas 
Caso a classe  possua política de exercício de direito de voto, apresentar resumo do teor 
dos votos proferidos pelo administrador, gestor ou por seus representantes, nas 
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assembleias gerais e especiais das companhias nas quais o a classe detenha participação, 
que tenham sido realizadas no período  
VI – assembleia especial de cotistas: assembleia para a qual são convocados somente os 
cotistas de determinada classe ou subclasse de cotas; 
 
6.5.1.5 Prestação de Serviços. 
Art. 80. O funcionamento do fundo de investimento se materializa por meio da atuação 
dos prestadores de serviços essenciais e terceiros por eles contratados, por escrito, em 
nome do fundo.  
Parágrafo único. A contratação de terceiros por prestador de serviço essencial deve 
contar com prévia e criteriosa análise e seleção do contratado, devendo o prestador de 
serviços essencial, ainda, figurar no contrato como interveniente anuente.  
Art. 81. Os prestadores de serviços essenciais e demais prestadores de serviços do fundo 
respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuação, por seus próprios 
atos e omissões contrários à lei, ao regulamento do fundo ou à regulamentação vigente, 
sem prejuízo do exercício do dever de fiscalizar, nas hipóteses expressamente previstas 
nesta Resolução, bem como naquelas eventualmente previstas no regulamento.  
Parágrafo único. A aferição de responsabilidades dos prestadores de serviços tem como 
parâmetros as obrigações previstas nesta Resolução e em regulamentações específicas, 
assim como aquelas previstas no regulamento e no respectivo contrato de prestação de 
serviços. 
 
6.5.1.5.1 Serviços Essenciais. 
6.5.1.5.1.1 Funções do Administrador. 
 
Art. 82. O administrador, observadas as limitações legais e as previstas na regulamentação 
aplicável, tem poderes para praticar os atos necessários à administração do fundo de 
investimento, na sua respectiva esfera de atuação.  
Art. 83. Incluem-se entre as obrigações do administrador contratar, em nome do fundo, 
com terceiros devidamente habilitados e autorizados, os seguintes serviços:  
I – tesouraria, controle e processamento dos ativos; 
II – escrituração das cotas; e  
III – auditoria independente, nos termos do art. 69.  
§ 1º O fundo administrado por instituição financeira ou instituição de pagamento 
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil não precisa contratar os serviços 
previstos no inciso I do caput quando forem executados pelo seu administrador, que 
neste caso fica autorizado para a sua prestação.  
§ 2º O administrador habilitado e autorizado pela CVM a prestar o serviço de escrituração 
de cotas pode prestar o referido serviço para os fundos que administra.  
§ 3º O administrador pode contratar outros serviços em benefício da classe de cotas, que 
não estejam listados nos incisos do caput, observado que, nesse caso:  
I – a contratação não ocorre em nome do fundo, salvo previsão no regulamento ou 
aprovação em assembleia; e  
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II – caso o prestador de serviço contratado não seja um participante de mercado regulado 
pela CVM ou o serviço prestado ao fundo não se encontre dentro da esfera de atuação da 
Autarquia, o administrador deve fiscalizar as atividades do terceiro contratado relacionadas 
ao fundo. 
 
6.5.1.5.1.2 Funções do Gestor. 
Art. 84. O gestor, observadas as limitações legais e as previstas na regulamentação 
aplicável, tem poderes para praticar os atos necessários à gestão da carteira de ativos, na 
sua respectiva esfera de atuação.  
Art. 85. Inclui-se entre as obrigações do gestor contratar, em nome do fundo, com 
terceiros devidamente habilitados e autorizados, os seguintes serviços:  
I – intermediação de operações para a carteira de ativos;  
II – distribuição de cotas;  
III – consultoria de investimentos;  
IV – classificação de risco por agência de classificação de risco de crédito;  
V – formador de mercado de classe fechada; e  
VI – cogestão da carteira de ativos. 
§ 1º O gestor e o administrador podem prestar os serviços de que tratam os incisos I e II 
do caput, observada a regulamentação aplicável às referidas atividades.  
§ 2º Os serviços de que tratam as alíneas dos incisos III a VI do caput somente são de 
contratação obrigatória pelo gestor caso assim disposto no regulamento ou deliberado 
pela assembleia de cotistas da classe de cotas.  
§ 3º Nos casos de contratação de cogestor, o contrato deve definir claramente as 
atribuições de cada gestor, o que inclui, no mínimo, o mercado específico de atuação de 
cada gestor e a classe ou classes de cotas objeto da cogestão.  
§ 4º O gestor pode contratar outros serviços em benefício da classe de cotas, que não 
estejam listados nos incisos do caput, observado que, nesse caso:  
I – a contratação não ocorre em nome do fundo, salvo previsão no regulamento ou 
aprovação em assembleia; e  
II – caso o prestador de serviço contratado não seja um participante de mercado regulado 
pela CVM ou o serviço prestado ao fundo não se encontre dentro da esfera de atuação da 
Autarquia, o gestor deve fiscalizar as atividades do terceiro contratado relacionadas ao 
fundo. 
 
6.5.1.5.1.3 Negociação em ativos em Mercados Organizados. 
Art. 86. Compete ao gestor negociar os ativos da carteira, bem como firmar, quando for o 
caso, todo e qualquer contrato ou documento relativo à negociação de ativos, qualquer 
que seja a sua natureza, representando a classe de cotas para essa finalidade.  
§ 1º O regulamento pode prever que a gestão da carteira alcança a utilização de ativos na 
prestação de fiança, aval, aceite ou qualquer outra forma de retenção de risco.  
§ 2º Caso a classe de cotas seja destinada ao público em geral, a retenção de risco referida 
no § 1º deve ser previamente autorizada pela assembleia de cotistas e contar com alerta 
em destaque no material de divulgação. 
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Art. 87. O gestor deve encaminhar ao administrador, nos 5 (cinco) dias úteis subsequentes 
à sua assinatura, uma cópia de cada documento que firmar em nome da classe de cotas. 
 
Ordens em Mercados Organizados 
Art. 88. As ordens de compra e venda de ativos devem sempre ser expedidas pelo gestor 
com a identificação precisa do fundo e, se for o caso, da classe de cotas em nome da qual 
devem ser executadas.  
Parágrafo único. Quando uma mesma pessoa jurídica for responsável pela gestão das 
carteiras de diversas classes, é admitido o grupamento de ordens, desde que referida 
pessoa jurídica:  
I – conte com processos que possibilitem o rateio, entre as classes de cotas, das 
operações realizadas, por meio de critérios equitativos, preestabelecidos, formalizados e 
passíveis de verificação; e  
II – diligencie para que a documentação relacionada ao grupamento e rateio de ordens seja 
mantida, às suas expensas, atualizada e em perfeita ordem. 
 
6.5.1.5.1.4 Limites de Composição e Concentração da Carteira. 
Art. 89. O gestor é responsável pela observância dos limites de composição e 
concentração de carteira e de concentração em fatores de risco, conforme estabelecidos 
nesta Resolução e no regulamento.  
Parágrafo único. Quando da realização de operações em nome da classe de cotas, o 
gestor deve avaliar seus efeitos para fins de observância da carteira de ativos aos limites 
referidos no caput.  
Art. 90. O gestor não está sujeito às penalidades aplicáveis pelo descumprimento dos 
limites de concentração e diversificação de carteira e concentração de risco definidos no 
regulamento e nesta Resolução quando o descumprimento for causado por 
desenquadramento passivo, decorrente de fatos alheios à sua vontade, que causem 
alterações imprevisíveis e significativas no patrimônio líquido ou nas condições gerais do 
mercado de valores mobiliários.  
§ 1º Caso o desenquadramento passivo se prolongue por 15 (quinze) dias úteis 
consecutivos, ao final desse prazo o gestor deve encaminhar à CVM suas explicações para 
o desenquadramento.  
§ 2º O gestor deve informar à CVM o reenquadramento da carteira, tão logo ocorrido. 
Art. 91. Caso constate que o descumprimento dos limites de composição, diversificação 
de carteira e concentração de risco estendeu-se por período superior ao do prazo 
concedido ao fundo na regra específica de sua categoria, a Superintendência competente 
pode determinar ao administrador, sem prejuízo das penalidades cabíveis, a convocação 
de assembleia de cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas:  
I – incorporação a outra classe de cotas;  
II – cisão total para fundo de investimento sob a gestão de outro gestor, não integrante do 
mesmo grupo econômico; ou  
III – liquidação.  
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Parágrafo único. Caso se trate de fundo de investimento com classe única de cotas, a 
assembleia geral de cotistas pode decidir, ainda, sobre a alternativa de transferir a 
administração ou a gestão do fundo, ou ambas. 
 
6.5.1.5.1.5 Gestão de Liquidez 
Art. 92. Nas classes abertas, os prestadores de serviços essenciais, conjuntamente, cada 
qual na sua esfera de atuação, devem adotar as políticas, procedimentos e controles 
internos necessários para que a liquidez da carteira de ativos seja compatível com:  
I – os prazos previstos no regulamento para pagamento dos pedidos de resgate; e  
II – o cumprimento das obrigações da classe de cotas.  
§ 1º As políticas, procedimentos e controles internos de que trata o caput devem levar em 
conta, no mínimo:  
I – a liquidez dos diferentes ativos;  
II – as obrigações, incluindo depósitos de margem esperados e outras garantias;  
III – os valores de resgate esperados em condições ordinárias, calculados com critérios 
estatísticos consistentes e passíveis de verificação; e  
IV – o grau de dispersão da propriedade das cotas. 
§ 2º Os critérios utilizados na elaboração das políticas, procedimentos e controles internos 
de liquidez, inclusive, se for o caso, em cenários de estresse, devem ser consistentes e 
passíveis de verificação.  
§ 3º Caso a classe invista em cotas de outros fundos de investimento, o gestor deve 
avaliar a liquidez da classe investida, considerando, no mínimo:  
I – o volume a ser investido;  
II – as regras de pagamento de resgate da classe investida; e  
III – os sistemas e ferramentas utilizados na gestão de liquidez da classe investida.  
§ 4º Os prestadores de serviços essenciais podem se acertar livremente para dar 
cumprimento à gestão de liquidez da classe, seja formal ou operacionalmente.  
Art. 93. O gestor deve submeter a carteira de ativos a testes de estresse periódicos, com 
cenários que levem em consideração, no mínimo, as movimentações do passivo, a liquidez 
dos ativos, as obrigações e a cotização da classe de cotas.  
Parágrafo único. A periodicidade dos testes de estresse deve ser adequada às 
características da classe de cotas, às variações históricas dos cenários eleitos para o teste e 
às condições de mercado vigentes. 
 
6.5.1.5.1.6 Direito de Voto. 
Art. 94. Compete ao gestor exercer o direito de voto decorrente de ativos detidos pela 
classe, realizando todas as ações necessárias para tal exercício, observado o disposto na 
política de voto da classe.  
 
§ 1º A rescisão do contrato firmado com agência de classificação de risco de crédito 
somente é admitida mediante a observância de período de carência de 180 (cento e 
oitenta) dias, sendo obrigatória a apresentação, ao final desse período, de relatório de 
classificação de risco elaborado pela mesma agência.  
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§ 2º Caso a rescisão do contrato firmado com agência de classificação de risco de crédito 
ocorra por deliberação da assembleia de cotistas, o prazo referido no § 1º é de 90 (noventa) 
dias. 
 
6.5.1.5.1.7 Contratação de Agência de Classificação de Risco de Crédito. 
Art. 95. Caso o fundo contrate agência de classificação de risco de crédito:  
I – o contrato deve conter cláusula obrigando a agência de classificação de risco de crédito 
a divulgar, imediatamente, em sua página na rede mundial de computadores e comunicar 
à CVM, ao gestor e ao administrador qualquer alteração da classificação, ou a rescisão do 
contrato;  
II – na hipótese de que trata o inciso I, o administrador deve, imediatamente, divulgar fato 
relevante ao mercado; e 
III – as informações fornecidas à agência de classificação de risco de crédito devem 
abranger, no mínimo, aquelas fornecidas aos cotistas.  
 
6.5.1.5.1.8 Constituição de Conselhos Consultivos e Comitês. 
Art. 96. Sem prejuízo das responsabilidades de cada um dos prestadores de serviços, 
podem ser constituídos, por iniciativa dos cotistas ou de prestador de serviço essencial, 
conselhos consultivos, comitês técnicos ou de investimentos, os quais não podem ser 
remunerados pelo fundo.  
§ 1º As atribuições, a composição, e os requisitos para convocação e deliberação dos 
conselhos e comitês devem estar estabelecidos no regulamento.  
§ 2º A existência de conselhos e comitês não exime o gestor da responsabilidade sobre as 
operações da carteira de ativos.  
§ 3º Os membros dos conselhos ou comitês devem informar ao administrador, e este aos 
cotistas, qualquer situação que os coloque, potencial ou efetivamente, em situação de 
conflito de interesses com a classe de cotas.  
§ 4º Quando constituídos por iniciativa de prestador de serviço essencial, os membros do 
conselho ou comitê podem ser remunerados com parcela da taxa de administração ou 
gestão, conforme o caso.  
§ 5º Quando constituído com o objetivo de fiscalizar ou supervisionar as atividades 
exercidas por prestador de serviços essencial, a remuneração de membros do comitê pode 
constituir encargo do fundo, desde que expressamente prevista no regulamento. 
 
6.5.1.5.2 Remuneração. 
6.5.1.5.2.1 Taxa de Administração. 

A taxa de administração incide sobre o patrimônio do fundo. Além dela, outros 
encargos de responsabilidade do fundo, como as taxas de corretagem, dificultam a 
reaplicação exata da rentabilidade dos benchmarks. Essas despesas com taxas e comissões 
pagas na intermediação dos títulos, custódia dos títulos, custos de registros em cartórios e 
demais 
custos são pagas pelos fundos e fazem com que a performance de um fundo com gestão 
passiva não consiga replicar exatamente o desempenho de seu benchmark. 



132 
 

A taxa de administração de um fundo é o valor cobrado pela instituição financeira que 
administra o fundo para pagar por todos os serviços prestados – ou seja, é o preço pago 
pela 
gestão e operacionalização do fundo. 
A taxa de administração é quanto o fundo (ou melhor, os cotistas) paga pela prestação de 
serviço do gestor, do administrador e das demais instituições presentes na 
operacionalização 
do seu dia a dia. Por consequência, essa taxa influencia a rentabilidade do fundo e quanto 
mais 
reduzida menor o impacto na rentabilidade. 
O valor da taxa – que é apresentado em percentual ao ano, mas descontado diariamente 
do valor da cota de um fundo – corresponde a um percentual do patrimônio líquido do 
fundo. 
Ela independe dos rendimentos obtidos pelos cotistas e incide todo dia útil, ou seja, a taxa 
de 
administração é cobrada mesmo com variação negativa da cota do fundo. 
A taxa pode variar de acordo com a instituição e o produto, mas, uma vez estabelecido 
o valor, ela é fixa. A taxa de administração de um fundo não pode ser aumentada sem 
prévia 
aprovação da assembleia geral, mas pode ser reduzida unilateralmente pelo 
administrador. 
Um investidor não deve cair no erro de aplicar num fundo só porque a taxa de 
administração 
é menor ou maior. Nem sempre há relação direta ou oposta entre o valor da taxa de 
administração 
e o desempenho do fundo, principalmente se ele aplica em ativos de renda variável ou 
derivativos. 
O que importa é o resultado apresentado pelo fundo. 
Importante: a rentabilidade divulgada dos fundos é liquida da taxa de administração e 
performance, mas bruta de Imposto de Renda, que é cobrado do investidor sempre que o 
fundo tiver rentabilidade positiva. 
 
 
Art. 97. O prestador de serviço essencial pode reduzir unilateralmente taxa que lhe 
compete, sem que seja requerida deliberação de assembleia de cotistas para que seja 
promovida alteração do regulamento.  
Art. 98. A classe de cotas que possa adquirir cotas de outros fundos de investimento deve 
estabelecer em seu regulamento que suas taxas de administração e gestão compreendem 
as taxas dos fundos investidos.  
§ 1º Para efeitos do disposto no caput, o regulamento pode estabelecer taxas máximas, 
compreendendo as taxas dos fundos investidos, e taxas mínimas, que não incluam as 
taxas dos fundos investidos, caso em que qualquer canal ou material de divulgação que 
efetue comparação de qualquer natureza entre classes de cotas, deve referir-se, na 
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comparação, apenas às taxas máximas, permitida a referência, em nota, às taxas mínimas 
e às taxas efetivas em outros períodos.  
§ 2º As aplicações em classes de cotas dos seguintes fundos de investimento não devem 
ser consideradas para os efeitos do caput e do § 1º:  
I – fundos cujas cotas sejam admitidas à negociação em mercado organizado; e  
II – fundos geridos por partes não relacionadas ao gestor do fundo investidor.  
Art. 99. Na hipótese de existir acordo de remuneração com base na taxa de 
administração, performance ou gestão, que deve ser paga diretamente pela classe 
investida a classes investidoras, nos termos do inciso XVII do art. 117, o valor das 
correspondentes parcelas das taxas de administração ou gestão deve ser subtraído e 
limitado aos valores destinados pela classe investida ao provisionamento ou pagamento 
das despesas com as referidas taxas.  
Parágrafo único. É vedado que o acordo de remuneração direta ou indiretamente resulte 
em desconto, abatimento ou redução de taxa de administração, performance, gestão ou 
qualquer outra taxa devida pela classe investidora à investida.  
Art. 100. Cumpre ao prestador de serviço essencial zelar para que as despesas com a 
contratação de terceiros prestadores de serviços que não constituam encargos do fundo 
não excedam o montante total, conforme o caso da taxa de administração ou de gestão, 
conforme estabelecida no regulamento, correndo o pagamento de qualquer despesa que 
ultrapasse esse limite às expensas do prestador de serviço essencial que a contratou. 
 
 
6.5.1.5.2.2 Taxa de Ingresso. 
Taxa de ingresso: taxa paga pelo cotista ao patrimônio da classe ao aplicar recursos em uma 
classe de cotas, conforme previsão do regulamento; 
 
6.5.1.5.2.3 Taxa de Saída. 
Taxa de saída: taxa paga pelo cotista ao patrimônio da classe ao resgatar recursos de uma 
classe de cotas, conforme previsão do regulamento. 
 
6.5.1.5.2.4 Taxa Máxima de distribuição. 
Taxa cobrada do fundo, representativa do montante total para remuneração dos 
distribuidores, expressa em percentual anual do patrimônio líquido (base 252 dias). 
 
6.5.1.5.2.5 Acordos de Remuneração. 
Art. 99. Na hipótese de existir acordo de remuneração com base na taxa de administração, 
performance ou gestão, que deve ser paga diretamente pela classe investida a classes 
investidoras, nos termos do inciso XVII do art. 117, o valor das correspondentes parcelas 
das taxas de administração ou gestão deve ser subtraído e limitado aos valores destinados 
pela classe investida ao provisionamento ou pagamento das despesas com as referidas 
taxas. 
 
6.5.1.5.3 Vedações 
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Art. 101. É vedado aos prestadores de serviços essenciais, em suas respectivas esferas de 
atuação, praticar os seguintes atos em nome do fundo, em relação a qualquer classe:  
I – receber depósito em conta corrente;  
II – contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas hipóteses previstas nos arts. 113, inciso V, e 
122, inciso II, alínea “a”, item 3, ou, ainda, em regra específica para determinada categoria 
de fundo;  
III – vender cotas à prestação, sem prejuízo da possibilidade de integralização a prazo de 
cotas subscritas;  
IV – garantir rendimento predeterminado aos cotistas;  
V – utilizar recursos da classe para pagamento de seguro contra perdas financeiras de 
cotistas; e  
VI – praticar qualquer ato de liberalidade, exceto pelas doações que o fundo estiver 
autorizado a fazer nos termos de seu regulamento, conforme previsto no § 2º do art. 118.  
§ 1º O gestor pode tomar e dar ativos financeiros em empréstimo, desde que tais operações 
de empréstimo sejam cursadas exclusivamente por meio de serviço autorizado pelo Banco 
Central do Brasil ou pela CVM.  
§ 2º O gestor pode utilizar ativos da carteira na retenção de risco da classe em suas 
operações com derivativos.  
Art. 102. É vedado ao gestor e, se houver, ao consultor o recebimento de qualquer 
remuneração, benefício ou vantagem, direta ou indiretamente, que potencialmente 
prejudique sua independência na tomada de decisão ou, no caso do consultor, sugestão de 
investimento.  
Art. 103. É vedado o repasse de informação relevante ainda não divulgada a que se tenha 
tido acesso em razão de cargo ou posição que ocupe em prestador de serviço do fundo ou 
em razão de relação comercial, profissional ou de confiança com prestadores de serviço do 
fundo. 
 
6.5.1.5.4 Obrigações. 
 
administração de um fundo de investimento inclui um conjunto de serviços relacionados 
direta ou indiretamente ao funcionamento e à manutenção do fundo, podendo ser 
prestados pelo próprio administrador, ou por terceiros que ele contratar em nome do 
fundo. O administrador tem poderes para praticar os atos necessários ao funcionamento 
do fundo, sendo responsável pela constituição do fundo e pela prestação de informações à 
CVM. 
Importante: o administrador pode contratar, em nome do fundo, terceiros devidamente 
habilitados e autorizados a prestarem os seguintes serviços para o fundo: 
I. gestão da carteira do fundo; 
II. consultoria de investimentos; 
III. atividades de tesouraria, controle e processamento dos ativos financeiros; 
IV. distribuição de cotas; 
V. escrituração da emissão e do resgate de cotas; 
VI. custódia de ativos financeiros; 
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VII. classificação de risco por agência de classificação de risco de crédito; e 
VIII. formador de mercado. 
Compete ao administrador, na qualidade de representante do fundo, efetuar as 
contratações 
dos prestadores de serviços. As responsabilidades do administrador, dos prestadores de 
serviços e dos investidores são determinadas nos regulamentos dos fundos. 
A contratação de prestadores de serviço devidamente habilitados é faculdade do fundo, 
sendo obrigatória a contratação dos serviços de auditoria independente. 
Os contratos de custódia devem, além de observar o que dispõe a regulamentação 
específica que trata de custódia de valores mobiliários, conter cláusula que: estipule que 
somente as ordens emitidas pelo administrador, pelo gestor ou por seus representantes 
legais ou mandatários, devidamente autorizados, podem ser acatadas pela instituição 
custodiante; e 
vede ao custodiante a execução de ordens que não estejam diretamente vinculadas às 
operações do fundo. 
Se o fundo contratar agência de classificação de risco de crédito, o contrato deve conter 
cláusula obrigando a agência a divulgar imediatamente em seu site e comunicar à CVM e 
ao 
administrador, qualquer alteração da classificação do fundo, ou a rescisão do contrato. 
Importante: a gestão da carteira de um fundo de investimento é a gestão profissional dos 
ativos financeiros dela integrantes, desempenhada por pessoa natural ou jurídica 
credenciada como administradora de carteiras de valores mobiliários pela CVM, tendo 
poderes para: 
I – negociar e contratar, em nome do fundo de investimento, os ativos financeiros e os 
intermediários para realizar operações em nome do fundo; e 
II – exercer o direito de voto decorrente dos ativos financeiros detidos pelo fundo, 
realizando todas as demais ações necessárias para tal exercício, observado o disposto na 
política de voto do fundo. 
Com a maior liberdade de atuação conferida aos administradores e gestores de fundos de 
investimento, a CVM sentiu necessidade de fixar de maneira mais clara as responsabilidades 
de cada um desses agentes, que em última análise são os tomadores de decisão quanto ao 
investimento da carteira do fundo. 
A CVM fixa as normas de conduta a serem seguidas pelos administradores e gestores de 
fundos de investimento. Assim, ela supervisiona mais atenta e rigidamente o mercado, 
punindo os agentes que não agirem com o zelo e a diligência esperados. 
O administrador e o gestor devem, conjuntamente, adotar políticas, procedimentos e 
controles internos necessários para que a liquidez da carteira do fundo seja compatível com 
os prazos previstos no regulamento para pagamento dos pedidos de resgate e o 
cumprimento das obrigações do fundo. 
Importante: o administrador e o gestor não são responsáveis por restituir ao fundo 
eventuais prejuízos ocorridos em investimentos realizados em ativos que estejam alinhados 
com o objetivo e a política de investimento do fundo. 
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O administrador e o gestor da carteira do fundo devem ser substituídos caso sejam 
descredenciados para o exercício da atividade de administração de carteiras de valores 
mobiliários, por decisão da CVM, renúncia ou destituição, por deliberação da assembleia 
geral. 
 
Art. 104. Incluem-se entre as obrigações do administrador, além das demais previstas 
nesta Resolução e em regulamentação específica:  
I – diligenciar para que sejam mantidos, às suas expensas, atualizados e em perfeita 
ordem:  
a) o registro de cotistas;  
b) o livro de atas das assembleias gerais;  
c) o livro ou lista de presença de cotistas;  
d) os pareceres do auditor independente; e  
e) os registros contábeis referentes às operações e ao patrimônio do fundo;  
II – solicitar, se for o caso, a admissão à negociação das cotas de classe fechada em 
mercado organizado;  
III – pagar a multa cominatória às suas expensas, nos termos da legislação vigente, por 
cada dia de atraso no cumprimento dos prazos previstos na regulamentação aplicável;  
IV – elaborar e divulgar as informações periódicas e eventuais da classe de cotas;  
V – manter atualizada junto à CVM a lista de todos os prestadores de serviços contratados 
pelo fundo, inclusive os prestadores de serviços essenciais, bem como as demais 
informações cadastrais do fundo e suas classes de cotas;  
VI – manter serviço de atendimento ao cotista, responsável pelo esclarecimento de 
dúvidas e pelo recebimento de reclamações, conforme definido no regulamento;  
VII – nas classes abertas, receber e processar os pedidos de resgate;  
VIII – monitorar as hipóteses de liquidação antecipada, se houver;  
IX – observar as disposições constantes do regulamento; e  
X – cumprir as deliberações da assembleia de cotistas.  
Parágrafo único. O serviço de atendimento ao cotista deve ser subordinado diretamente:  
I – ao diretor responsável perante a CVM pela administração do fundo; 
II – alternativamente, a outro diretor especialmente indicado à CVM para essa função pelo 
administrador; ou  
III – a um diretor indicado pela instituição responsável pela distribuição de cotas ou pela 
gestão da carteira de ativos.  
Art. 105. Incluem-se entre as obrigações do gestor, além das demais previstas nesta 
Resolução e em regulamentação específica:  
I – informar o administrador, de imediato, caso ocorra qualquer alteração em prestador 
de serviço por ele contratado;  
II – providenciar a elaboração do material de divulgação da classe para utilização pelos 
distribuidores, às suas expensas;  
III – diligenciar para manter atualizada e em perfeita ordem, às suas expensas, a 
documentação relativa às operações da classe de cotas;  
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IV – manter a carteira de ativos enquadrada aos limites de composição e concentração e, 
se for o caso, de exposição ao risco de capital;  
V – observar as disposições constantes do regulamento; e  
VI – cumprir as deliberações da assembleia de cotistas. 
 
 
6.5.1.5.5 Normas de Conduta. 
O administrador e o gestor, nas suas respectivas esferas de atuação, estão obrigados a 
adotar as seguintes normas de conduta: 
Exercer suas atividades buscando sempre as melhores condições para o fundo, 
empregando o cuidado e a diligência que toda pessoa ativa e proba costuma dispensar à 
administração de seus próprios negócios. Atuar com lealdade em relação aos interesses dos 
cotistas e do fundo, evitando práticas que possam ferir a relação fiduciária com eles 
mantida, respondendo por quaisquer infrações ou irregularidades que venham a ser 
cometidas sob sua administração ou gestão. 
Exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos decorrentes do 
patrimônio e das atividades do fundo. 
Empregar, na defesa dos direitos do cotista, a diligência exigida pelas circunstâncias, 
praticando todos os atos necessários para assegurá-los e adotando as medidas judiciais 
cabíveis. 
Sem prejuízo da remuneração que é devida ao administrador e ao gestor na qualidade de 
prestadores de serviços do fundo, esses agentes devem transferir ao fundo qualquer 
benefício ou vantagem que possam alcançar em decorrência de sua condição. É vedado ao 
administrador, ao gestor e ao consultor o recebimento de remuneração, benefício ou 
vantagem, direta ou indiretamente por meio de partes relacionadas, que potencialmente 
prejudique a independência na tomada de decisão de investimento pelo fundo. A vedação 
não incide sobre investimentos realizados por: fundo de investimento em cotas de fundo 
de investimento que invista mais de 95% de seu patrimônio em um único fundo de 
investimento; ou fundos de investimento exclusivamente destinados a investidores 
profissionais, desde que a totalidade dos cotistas assine termo de ciência. 
Em resumo, o administrador e o gestor devem ter conhecimento das regras estabelecidas 
pela CVM sobre o exercício da atividade de administração de carteira de valores mobiliários. 
Seu papel é zelar pela integridade do fundo, assegurar que as ações tomadas estejam de 
acordo com a política de investimento para ele e, acima de tudo, proteger os interesses dos 
cotistas. 
 
6.5.1.6 Carteira. 
Art. 109. O fundo de investimento deve manter o patrimônio aplicado em ativos nos termos 
estabelecidos no regulamento, observadas, ainda, as regras específicas de cada categoria 
de fundo.  
Art. 110. É vedado ao fundo a aplicação em cotas de classes que nele invistam, assim como 
é vedada a aplicação de recursos de uma classe em cotas de outra classe do mesmo fundo. 
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6.5.1.7 Classes Restritas e Previdenciárias. 
Art. 111. Considera-se “Restrita” a classe ou subclasse exclusivamente destinada a aplicação 
de recursos de investidores qualificados e profissionais. 
Art. 112. É permitida a permanência e a realização de novas aplicações em classes e 
subclasses de cotas restritas, de cotistas que não se enquadrem nos requisitos de 
qualificação previstos em regra específica, desde que tais cotistas tenham ingressado em 
concordância com os critérios de admissão anteriormente vigentes.  
§ 1º Podem ser cotistas de uma classe ou subclasse restrita os empregados ou sócios dos 
prestadores de serviços essenciais e partes relacionadas, desde que expressamente 
autorizados pelo diretor responsável do prestador de serviço essencial.  
§ 2º Podem ser cotistas de uma classe ou subclasse para investidores profissionais:  
I – administradores, empregados, colaboradores e sócios dos prestadores de serviços 
essenciais e partes relacionadas, desde que expressamente autorizados pelo diretor 
responsável do prestador de serviço essencial; e  
II – investidores relacionados a investidor profissional por vínculo familiar ou vínculo 
societário familiar, desde que no mínimo 90% (noventa por cento) das cotas da classe ou 
subclasse em que se pretenda ingressar sejam detidas por tais investidores.  
Art. 113. O regulamento da classe de cotas restrita pode:  
I – admitir a utilização de ativos financeiros na integralização e resgate de cotas, com o 
estabelecimento de critérios detalhados e precisos para adoção desses procedimentos;  
II – admitir que os pedidos de resgate de cotas sejam aceitos somente em determinadas 
datas ou períodos, hipótese na qual as datas ou períodos de resgate devem estar 
expressamente definidos no regulamento;  
III – calcular e cobrar as taxas previstas na regulamentação consoante qualquer critério 
estabelecido em seu regulamento;  
IV – admitir a prestação de fiança, aval, aceite ou qualquer outra forma de coobrigação, em 
nome da classe, relativamente a operações relacionadas a sua carteira de ativos; e  
V – permitir que o gestor contraia empréstimos em nome da classe de cotas para fazer 
frente ao inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as cotas que 
subscreveram, observado que o valor do empréstimo está limitado ao valor necessário para 
assegurar o cumprimento de compromisso de investimento previamente assumido pela 
classe ou para garantir a continuidade de suas operações. 
 
Art. 114. Na classe de cotas exclusivamente destinada a investidores profissionais, o 
regulamento pode afastar, total ou parcialmente, as hipóteses de vedação ao direito a voto 
em assembleia de cotistas, conforme dispostas no art. 78. 
 
Classes Previdenciárias  
Art. 116. Considera-se “Previdenciária” a classe ou subclasse constituída para a aplicação 
de recursos de:  
I – entidades abertas ou fechadas de previdência privada;  
II – regimes próprios de previdência social instituídos pela União, pelos Estados, pelo 
Distrito Federal ou por Municípios;  
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III – planos de previdência complementar aberta e seguros de pessoas, de acordo com a 
regulamentação editada pelo Conselho Nacional de Seguros Privados; e  
IV – FAPI – Fundo de Aposentadoria Programada Individual.  
Parágrafo único. As classes de cotas de que trata o caput e, se for o caso, suas subclasses 
devem indicar em seu cadastro na CVM a condição de “Previdenciárias” e a categoria de 
plano ou seguro a que se encontram vinculadas. 
 
6.5.1.8 Encargos. 
Art. 117. Constituem encargos do fundo as seguintes despesas, que lhe podem ser 
debitadas diretamente, assim como de suas classes de cotas, se houver, sem prejuízo de 
outras despesas previstas nesta Resolução ou em regulamentação específica:  
I – taxas, impostos ou contribuições federais, estaduais, municipais ou autárquicas, que 
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigações do fundo; 
II – despesas com o registro de documentos, impressão, expedição e publicação de 
relatórios e informações periódicas previstas nesta Resolução;  
III – despesas com correspondências de interesse do fundo, inclusive comunicações aos 
cotistas;  
IV – honorários e despesas do auditor independente;  
V – emolumentos e comissões pagas por operações da carteira de ativos;  
VI – despesas com a manutenção de ativos cuja propriedade decorra de execução de 
garantia ou de acordo com devedor;  
VII – honorários de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razão 
de defesa dos interesses do fundo, em juízo ou fora dele, inclusive o valor da condenação 
imputada, se for o caso;  
VIII – gastos derivados da celebração de contratos de seguro sobre os ativos da carteira, 
assim como a parcela de prejuízos da carteira não coberta por apólices de seguro, salvo se 
decorrente diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos serviços no exercício de suas 
respectivas funções;  
IX – despesas relacionadas ao exercício de direito de voto decorrente de ativos da carteira;  
X – despesas com a realização de assembleia de cotistas;  
XI – despesas inerentes à constituição, fusão, incorporação, cisão, transformação ou 
liquidação da classe;  
XII – despesas com liquidação, registro e custódia de operações com ativos da carteira;  
XIII – despesas com fechamento de câmbio, vinculadas às operações da carteira de ativos;  
XIV – no caso de classe fechada, se for o caso, as despesas inerentes à:  
a) distribuição primária de cotas; e  
b) admissão das cotas à negociação em mercado organizado;  
XV – royalties devidos pelo licenciamento de índices de referência, desde que cobrados de 
acordo com contrato estabelecido entre o administrador e a instituição que detém os 
direitos sobre o índice;  
XVI – taxas de administração e de gestão; 
XVII – montantes devidos a fundos investidores na hipótese de acordo de remuneração com 
base na taxa de administração, performance ou gestão, observado o disposto no art. 99; 



140 
 

XVIII – taxa máxima de distribuição; 
XIX – despesas relacionadas ao serviço de formação de mercado; 
XX – despesas decorrentes de empréstimos contraídos em nome da classe de cotas, desde 
que de acordo com as hipóteses previstas nesta Resolução; e 
XXI – contratação da agência de classificação de risco de crédito. 
§ 1º Caso o fundo conte com diferentes classes de cotas, compete ao administrador 
promover o rateio das despesas e contingências que sejam comuns às classes, nos termos 
do art. 48, § 1º, incisos IV e V.  
§ 2º Nas classes abertas, as taxas devidas aos prestadores de serviços devem ser 
provisionadas por dia útil, sempre como despesa da classe e apropriadas conforme 
estabelecido no regulamento.  
Art. 118. Quaisquer despesas não previstas como encargos do fundo, inclusive aquelas de 
que trata o art. 96, § 4º, correm por conta do prestador de serviço essencial que a tiver 
contratado, sem prejuízo do disposto no § 5º do mesmo artigo.  
§ 1º O administrador e o gestor podem estabelecer que parcelas de taxa de administração 
ou gestão, respectivamente, sejam pagas diretamente aos prestadores de serviços 
contratados, observado que o somatório dessas parcelas não pode exceder o montante 
total da taxa de administração ou gestão, conforme o caso. 
§ 2º O regulamento pode estabelecer que parcela de taxa de administração ou gestão, 
conforme o caso, seja destinada a doações para entidades sem fins lucrativos, a serem 
efetuadas diretamente pelo fundo, para uso em programas, projetos e finalidades de 
interesse público, desde que as referidas entidades possuam demonstrações contábeis 
anualmente auditadas por auditor independente registrado na CVM. 
 
6.5.1.9 Patrimônio Líquido Negativo com limitação de Responsabilidade. 
6.5.1.9.1 Responsabilidade limitada de cotistas. 
 
Caso o regulamento limite a responsabilidade dos cotistas ao valor por eles subscrito, à 
denominação da classe deve ser acrescido o sufixo “Responsabilidade Limitada”. 
 
6.5.1.9.2 Responsabilidade ilimitada de cotistas. 
Caso o regulamento do fundo não limite a responsabilidade do cotista ao valor por ele 
subscritos, o cotista deve atestar que tem ciência dos riscos decorrentes da 
responsabilidade ilimitada. 
Ao investir num fundo, os cotistas respondem por eventual patrimônio negativo do fundo, 
sem prejuízo da responsabilidade do administrador e do gestor em caso de inobservância 
da política de investimento ou dos limites de concentração previstos no regulamento do 
fundo. 
Quando um fundo fica com seu patrimônio negativo, os cotistas podem ser chamados a 
fazer novos aportes. Pelo menos, é isso o que permite o artigo 15 da Instrução n° 555 
da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), que está com os dias contados, porque no dia 3 
de abril entra em vigor a Resolução CVM 175 com uma camada maior de proteção ao 
cotista. 

https://maisretorno.com/portal/tudo-sobre/cvm
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6.5.1.9.3 Patrimônio Líquido negativo. 
Caso o administrador verifique que o patrimônio líquido da classe de cotas está negativo e 
a responsabilidade dos cotistas seja limitada ao valor por eles subscrito, deve:  
I – imediatamente, em relação à classe de cotas cujo patrimônio líquido está negativo:  
a) fechar para resgates e não realizar amortização de cotas;  
b) não realizar novas subscrições de cotas; 
c) comunicar a existência do patrimônio líquido negativo ao gestor;  
d) divulgar fato relevante, nos termos do art. 64;  
e) cancelar os pedidos de resgate pendentes de conversão; e  
II – em até 20 (vinte) dias:  
a) elaborar um plano de resolução do patrimônio líquido negativo, em conjunto com o 
gestor, do qual conste, no mínimo:  
1. análise das causas e circunstâncias que resultaram no patrimônio líquido negativo;  
2. balancete; e  
3. proposta de resolução para o patrimônio líquido negativo, que, a critério dos prestadores 
de serviços essenciais, pode contemplar as possibilidades previstas no § 4º deste artigo, 
assim como a possibilidade de tomada de empréstimo pela classe, exclusivamente para 
cobrir o patrimônio líquido negativo; e  
b) convocar assembleia de cotistas, para deliberar acerca do plano de resolução do 
patrimônio líquido negativo de que trata a alínea “a”, em até 2 (dois) dias úteis após 
concluída a elaboração do plano, encaminhando o plano junto à convocação.  
§ 1º Caso após a adoção das medidas previstas no inciso I do caput os prestadores de 
serviços essenciais, em conjunto, avaliem, de modo fundamentado, que a ocorrência do 
patrimônio líquido negativo não representa risco à solvência da classe de cotas, a adoção 
das medidas referidas no inciso II do caput se torna facultativa.  
§ 2º Caso anteriormente à convocação da assembleia de que trata a alínea “b” do inciso II 
do caput, o administrador verifique que o patrimônio líquido deixou de estar negativo, o 
gestor e o administrador ficam dispensados de prosseguir com os procedimentos previstos 
neste artigo, devendo o administrador divulgar novo fato relevante, no qual devem constar 
o patrimônio líquido atualizado e, ainda que resumidamente, as causas e circunstâncias que 
resultaram no patrimônio líquido negativo.  
§ 3º Caso posteriormente à convocação da assembleia de que trata a alínea “b” do inciso II 
do caput, e anteriormente à sua realização, o administrador verifique que o patrimônio 
líquido deixou de estar negativo, a assembleia deve ser realizada para que o gestor 
apresente aos cotistas o patrimônio 
líquido atualizado e as causas e circunstâncias que resultaram no patrimônio líquido 
negativo, não se aplicando o disposto no § 4º.  
§ 4º Na assembleia de que trata a alínea “b” do inciso II do caput, em caso de não aprovação 
do plano de resolução do patrimônio líquido negativo, os cotistas devem deliberar sobre as 
seguintes possibilidades:  
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I – cobrir o patrimônio líquido negativo, mediante aporte de recursos, próprios ou de 
terceiros, em montante e prazo condizentes com as obrigações da classe, hipótese que 
afasta a proibição disposta no art. 122, inciso I, alínea “b”;  
II – cindir, fundir ou incorporar a classe a outro fundo que tenha apresentado proposta já 
analisada pelos prestadores de serviços essenciais;  
III – liquidar a classe que estiver com patrimônio líquido negativo, desde que não 
remanesçam obrigações a serem honradas pelo seu patrimônio; ou  
IV – determinar que o administrador entre com pedido de declaração judicial de insolvência 
da classe de cotas.  
§ 5º O gestor deve comparecer à assembleia de que trata a alínea “b” do inciso II do caput, 
na qualidade de responsável pela gestão da carteira de ativos, observado que a ausência do 
gestor não impõe ao administrador qualquer óbice quanto a sua realização.  
§ 6º Na assembleia de que trata a alínea “b” do inciso II do caput, é permitida a 
manifestação dos credores, nessa qualidade, desde que prevista na ata da convocação ou 
autorizada pela mesa ou pelos cotistas presentes.  
§ 7º Caso a assembleia não seja instalada por falta de quórum ou os cotistas não deliberem 
em favor de qualquer possibilidade prevista no § 4º, o administrador deve ingressar com 
pedido de declaração judicial de insolvência da classe.  
Art. 123. A CVM pode pedir a declaração judicial de insolvência da classe de cotas, quando 
identificar situação na qual seu patrimônio líquido negativo represente risco para o 
funcionamento eficiente do mercado de valores mobiliários ou para a integridade do 
sistema financeiro.  
Art. 124. Tão logo tenha ciência de qualquer pedido de declaração judicial de insolvência 
da classe de cotas, o administrador deve divulgar fato relevante, nos termos do art. 64. 
Parágrafo único. Qualquer pedido de declaração judicial de insolvência constitui um evento 
de avaliação obrigatório do patrimônio líquido da classe afetada pelo administrador.  
Art. 125. Tão logo tenha ciência da declaração judicial de insolvência de classe de cotas, o 
administrador deve adotar as seguintes medidas:  
I – divulgar fato relevante, nos termos do art. 64; e  
II – efetuar o cancelamento do registro de funcionamento da classe na CVM.  
§ 1º Caso o administrador não adote a medida disposta no inciso II de modo tempestivo, a 
Superintendência competente deve efetuar o cancelamento do registro, informando tal 
cancelamento ao administrador e publicando comunicado na página da CVM na rede 
mundial de computadores.  
§ 2º O cancelamento do registro da classe não mitiga as responsabilidades decorrentes das 
eventuais infrações cometidas antes do cancelamento. 
 
6.5.1.9.3.1 Insolvência da classe de cotas. 
A CVM pode pedir a declaração judicial de insolvência da classe de cotas, quando identificar 
situação na qual seu patrimônio líquido negativo represente risco para o funcionamento 
eficiente do mercado de valores mobiliários ou para a integridade do sistema financeiro. 
Tão logo tenha ciência de qualquer pedido de declaração judicial de insolvência da classe 
de cotas, o administrador deve divulgar fato relevante. 
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Qualquer pedido de declaração judicial de insolvência constitui um evento de avaliação 
obrigatório do patrimônio líquido da classe afetada pelo administrador.  
 
Art. 122. Caso o administrador verifique que o patrimônio líquido da classe de cotas está 
negativo e a responsabilidade dos cotistas seja limitada ao valor por eles subscrito, deve:  
I – imediatamente, em relação à classe de cotas cujo patrimônio líquido está negativo:  
a) fechar para resgates e não realizar amortização de cotas;  
b) não realizar novas subscrições de cotas; 
A assembleia determinará que o administrador entre com pedido de declaração judicial de 
insolvência da classe de cotas. 
Art. 125. Tão logo tenha ciência da declaração judicial de insolvência de classe de cotas, o 
administrador deve adotar as seguintes medidas:  
I – divulgar fato relevante, nos termos do art. 64; e  
II – efetuar o cancelamento do registro de funcionamento da classe na CVM.  
§ 1º Caso o administrador não adote a medida disposta no inciso II de modo tempestivo, a 
Superintendência competente deve efetuar o cancelamento do registro, informando tal 
cancelamento ao administrador e publicando comunicado na página da CVM na rede 
mundial de computadores.  
§ 2º O cancelamento do registro da classe não mitiga as responsabilidades decorrentes das 
eventuais infrações cometidas antes do cancelamento. 
 
6.5.2 Fundos de Investimento Financeiro (FIF) – Anexo Normativo I da Resolução 
CVM nº 175/2022: 
6.5.2.1 Prestação de Serviços. 
6.5.2.1.1 Obrigações do Administrador, Gestor e Custodiante. 
Art. 24. O administrador deve encaminhar à CVM, por meio de sistema eletrônico disponível 
na rede mundial de computadores, ou de sistema eletrônico disponibilizado por entidade 
que tenha formalizado convênio ou instrumento congênere com a CVM para esse fim, os 
seguintes documentos da classe de cotas: 
I – informe diário, no prazo de 1 (um) dia útil;  
II – mensalmente, até 10 (dez) dias úteis após o encerramento do mês a que se referirem:  
a) balancete;  
b) demonstrativo da composição e diversificação de carteira; e  
c) perfil mensal, observado que as questões 5, 6 e 11 a 16 do documento não precisam ser 
respondidas pelos administradores das classes de investimento dispensadas da obrigação 
de consolidação, nos termos do § 4º do art. 46 deste Anexo Normativo I; e  
d) lâmina de informações básicas, se aplicável;  
III – anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias, contados a partir do encerramento do 
exercício a que se referirem, as demonstrações contábeis do fundo e, caso existentes, de 
suas classes de cotas, acompanhadas dos pareceres de auditoria independente; e  
IV – formulário padronizado com as informações básicas da classe de cotas, sempre que 
houver alteração do regulamento, na data do início da vigência das alterações deliberadas 
em assembleia.  
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§ 1º O prazo de retificação das informações é de 3 (três) dias úteis, contado do fim do prazo 
estabelecido para a apresentação dos documentos.  
§ 2º As informações previstas no inciso I do caput devem ser prestadas para cada subclasse 
em separado.  
§ 2º As informações previstas no inciso I e no inciso II, alínea “d” do caput devem ser 
prestadas para cada subclasse em separado.  
• § 2º com redação dada pela Resolução CVM nº 181, de 28 de março de 2023.  
 
§ 3º Caso a classe de cotas adote política que preveja o exercício de direito de voto 
decorrente da titularidade de ativos financeiros, o perfil mensal deve incluir:  
I – resumo do teor dos votos proferidos no período a que se refere o perfil; e  
II – justificativa sumária do voto proferido ou as razões sumárias para eventual abstenção 
ou não exercício do direito de voto. 
Em acréscimo às obrigações previstas na parte geral da Resolução e neste Anexo Normativo 
I, incluem-se entre as obrigações do administrador: 
I – verificar, após a realização das operações pelo gestor, a compatibilidade dos preços 
praticados com os preços de mercado, bem como informar ao gestor e à CVM sobre indícios 
materiais de incompatibilidade; 
II – verificar, após a realização das operações pelo gestor, em periodicidade compatível com 
a política de investimentos da classe, a observância da carteira de ativos aos limites de 
composição, concentração e, se for o caso, de exposição ao risco de capital, devendo 
informar ao gestor e à CVM sobre eventual desenquadramento, até o final do dia seguinte 
à data da verificação; e 
III – contratar o custodiante. 
Art. 26. Caso a classe de cotas conte com cogestão da carteira de ativos, na forma do art. 
85, VI, da parte geral da Resolução, o contrato de prestação de serviços ao fundo celebrado 
com o cogestor deve conter dispositivo limitando as ordens, perante o custodiante da 
classe, ao mercado específico de atuação de cada gestor. 
Art. 27. O custodiante deve, além de observar o que dispõe a parte geral da Resolução e a 
regulamentação específica que trata de custódia de valores mobiliários:  
I – acatar somente as ordens emitidas pelo administrador, gestor e, se houver, cogestor, ou 
por seus representantes legais ou mandatários, devidamente autorizados; e  
II – executar somente as ordens que estejam diretamente vinculadas às operações da 
classe. 
 
6.5.2.1.2 Disposições Gerais. 
Os fundos de investimento financeiro – FIF, que, em função da sua política de investimento, 
podem ser dos seguintes tipos:  
I – Fundos de Investimento em Ações;  
II – Fundos de Investimento Cambial;  
III – Fundos de Investimento Multimercado; e  
IV – Fundos de Investimento em Renda Fixa. 
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Para os efeitos deste Anexo Normativo I, entende-se por:  
I – ativos financeiros, por natureza ou equiparação:  
a) títulos públicos federais;  
b) contratos derivativos;  
c) créditos de descarbonização – CBIO e créditos de carbono, desde que registrados em 
sistema de registro e de liquidação financeira de ativos autorizado pela CVM ou pelo Banco 
Central do Brasil ou negociados em mercado administrado por entidade administradora de 
mercado organizado autorizado pela CVM;  
d) criptoativos, desde que negociados em entidades autorizadas pelo Banco Central do 
Brasil ou pela CVM, ou, em caso de operações no exterior, por supervisor local, que possua 
competência legal para supervisionar e fiscalizar as operações realizadas, inclusive no que 
tange a coibir práticas abusivas no mercado, assim como a lavagem de dinheiro e 
financiamento ao terrorismo e proliferação de armas de destruição em massa; 
e) desde que o ativo tenha sido objeto de oferta pública registrada na CVM ou o registro da 
oferta tenha sido dispensado, ações, debêntures, notas comerciais, notas promissórias, 
títulos de securitização, bônus e recibos de subscrição, cupons, certificados de depósito de 
valores mobiliários, Brazilian Depositary Receipts – BDR, cotas de fundos de investimento e 
contratos de investimento coletivo;  
f) ouro, ativo financeiro, desde que negociado em padrão internacionalmente aceito;  
g) quaisquer títulos, contratos e modalidades operacionais de obrigação ou coobrigação de 
instituição financeira; e  
h) warrants, contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias ou serviços 
para entrega ou prestação futura, títulos ou certificados representativos desses contratos 
e quaisquer outros créditos, títulos, contratos e modalidades operacionais, desde que 
expressamente previstos no regulamento;  
II – ativos financeiros no exterior: ativos financeiros negociados no exterior que tenham a 
mesma natureza econômica dos ativos financeiros no Brasil;  
III – Brazilian Depositary Receipts – BDR: certificados de depósito de valores mobiliários 
emitidos por instituição depositária no Brasil e representativos de valores mobiliários de 
emissão de companhia aberta ou assemelhada cuja sede esteja localizada:  
a) no exterior, no caso de certificados de depósito de ações negociadas no exterior (“BDR-
Ações”); e  
b) no País ou no exterior, no caso de certificados de depósito de valores mobiliários 
representativos de títulos de dívida (“BDR-Dívida Corporativa”);  
IV – BDR-ETF: certificado representativo de ETF-Internacional, emitido por instituição 
depositária no Brasil;  
V – carteira (de ativos): conjunto de ativos financeiros e disponibilidades da classe de cotas;  
VI – classe de investimento em cotas: classe de cotas que deve aplicar no mínimo 95% 
(noventa e cinco por cento) do patrimônio líquido em cotas de outras classes;  
VII – cota base: 
a) no caso de cobrança de taxa de performance pelo método do ativo, o valor da cota logo 
após a última cobrança efetuada; ou  
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b) no caso de cobrança de performance pelo método do passivo ou do ajuste, o valor da 
cota de cada aplicação dos cotistas ou o valor da cota logo após a última cobrança de taxa 
de performance efetuada em relação a cada aplicação dos cotistas, conforme o caso;  
VIII – créditos de carbono: títulos representativos de direitos de emissão de gases de efeito-
estufa, originados pela redução da emissão de dióxido de carbono ou remoção de dióxido 
de carbono da atmosfera, emitidos por autorização de autoridade governamental no Brasil 
ou em jurisdição estrangeira;  
IX – créditos de descarbonização – CBIO: instrumento definido no art. 5º, inciso V, da Lei nº 
13.576, de 26 de dezembro de 2017;  
X – criptoativo: ativo representado digitalmente, devendo possuir no mínimo as seguintes 
características:  
a) sua existência, integridade e titularidade são protegidas por criptografia; e  
b) suas transações são executadas e armazenadas utilizando tecnologia de registro 
distribuído;  
XI – demonstração de desempenho: relatório padronizado cujo modelo constitui o 
Suplemento C da Resolução;  
XII – ETF: fundo de investimento em índice de mercado admitido à negociação em mercado 
organizado de valores mobiliários;  
XIII – ETF- Internacional: fundo de investimento em índice de mercado admitido à 
negociação em mercado organizado de valores mobiliários no exterior;  
XIV – lâmina (de informações básicas): documento cujo modelo constitui o Suplemento B 
da Resolução;  
XV – perfil mensal: formulário de periodicidade mensal cujo modelo constitui o Suplemento 
D da Resolução;  
XVI – supervisor local: autoridade estrangeira com a qual a CVM tenha celebrado acordo de 
cooperação mútua que permita o fornecimento de informações sobre operações cursadas 
nos mercados 
 
6.5.2.1.3 Vedações 
É vedado ao gestor realizar operações com ações fora de mercado organizado, ressalvadas 
as hipóteses de distribuições públicas, exercício de direito de preferência, conversão de 
debêntures em ações, exercício de bônus de subscrição, integralizações e resgates em 
ativos e negociação de ações vinculadas a acordo de acionistas.  
Parágrafo único. A SIN deve autorizar transferência de ativos de forma privada, em exceção 
ao disposto no caput, desde que, cumulativamente, os seguintes requisitos sejam 
atendidos:  
I – carteiras de ativos com liquidez que garanta uma adequada marcação a mercado, e um 
consequente tratamento isonômico aos investidores envolvidos;  
II – manutenção das características mais relevantes das classes envolvidas, tais como 
condições de resgate, política de investimento a que as classes se sujeitam na prática, 
política de divulgação ou taxas totais cobradas das classes;  
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III – convocação de assembleias para apreciação da proposta pelos cotistas, nas quais seja 
garantido um suficiente detalhamento das vantagens e riscos da operação aos cotistas 
afetados;  
IV – manutenção das regras de tributação aplicáveis às classes envolvidas;  
V – volume de recursos que justifique a adoção de operação de conferência de ativos; e  
VI – compatibilidade entre as carteiras de ativos, de modo a afastar a possibilidade de 
coexistência de investidores com perfis de risco distintos.  
Art. 34. É vedado ao gestor emprestar e tomar ativos financeiros em empréstimo em 
operações cursadas por meio de serviço que não seja autorizado pelo Banco Central do 
Brasil ou pela CVM. 
 
6.5.2.2 Distribuição e Subscrição. 
Art. 8º Durante o período de distribuição de cotas da classe fechada, o administrador deve 
remeter mensalmente demonstrativo das aplicações da carteira, por meio do Sistema de 
Envio de Documentos disponível na página da CVM na rede mundial de computadores, no 
prazo máximo de 10 (dez) dias contado do encerramento do mês.  
Art. 9º Caso o número mínimo de cotas da classe fechada não seja subscrito no prazo de 
distribuição, os valores integralizados devem ser imediatamente restituídos aos 
subscritores, acrescidos proporcionalmente dos rendimentos auferidos pelas aplicações 
dos valores, líquidos de encargos e tributos.  
Art. 10. Em acréscimo ao regulamento, quando do ingresso do cotista na classe de cotas, o 
administrador e o distribuidor devem disponibilizar uma versão atualizada da lâmina, se 
aplicável.  
Art. 11. Em acréscimo às informações contidas no caput do art. 29 da parte geral da 
Resolução, quando de seu ingresso na classe de cotas, o cotista deve atestar, no termo de 
adesão e ciência de risco, que teve acesso ao inteiro teor da lâmina, se aplicável. 
Art. 12. Caso a responsabilidade dos cotistas não esteja limitada ao valor por eles subscrito 
e a política de investimento admita a possibilidade de exposição a risco de capital, o cotista 
deve atestar que possui ciência dos riscos derivados de sua responsabilidade ilimitada no 
termo de adesão. 
 
6.5.2.3 Carteira. 
6.5.2.3.1 Ativos Financeiros no Brasil. 
Art. 35. A classe de cotas deve manter o patrimônio aplicado em ativos financeiros, nos 
termos estabelecidos no regulamento, observados os limites de concentração de que trata 
este Anexo Normativo I.  
Art. 36. Desde que expressamente autorizado pelo regulamento ou pela assembleia de 
cotistas, a classe de cotas pode destinar diretamente aos cotistas as quantias que lhe forem 
atribuídas a título de dividendos, juros sobre capital próprio, reembolso de proventos 
decorrentes do empréstimo de valores mobiliários, ou outros rendimentos advindos de 
ativos financeiros que integrem a carteira.  
Art. 37. Todo ativo financeiro integrante da carteira deve ser identificado por um código 
ISIN - Internacional Securities Identification Number.  
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Parágrafo único. Alternativamente ao código ISIN, a critério da SIN, pode ser aceito 
qualquer outro código que seja capaz de identificar os ativos financeiros, de maneira 
individualizada. 
Art. 39. Os ativos financeiros negociados no mercado brasileiro devem ser registrados em 
sistema de registro ou objeto de depósito central, em ambos os casos junto a instituições 
devidamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM para desempenhar as 
referidas atividades, nas suas respectivas áreas de competência, ou, ainda, nos casos 
expressamente aprovados pela CVM.  
§ 1º Ativos financeiros cujo emissor seja pessoa referida nos incisos II a IV do art. 44 deste 
Anexo Normativo I devem obrigatoriamente ser objeto de depósito central, ressalvadas as 
posições em derivativos cujos ativos subjacentes sejam de emissão de tais pessoas e 
operações com derivativo em que elas atuem como contraparte da classe.  
§ 2º Sem prejuízo do disposto no § 1º, as cotas de classes abertas não estão sujeitas aos 
requisitos de que trata o caput, bem como as classes fechadas cujas cotas não estejam 
admitidas à negociação em mercado organizado. 
3º O registro e depósito a que se refere o caput deste artigo devem ser realizados em contas 
específicas, abertas diretamente em nome da classe.  
Art. 40. Os ativos financeiros cuja liquidação possa se dar por meio da entrega de produtos, 
mercadorias ou serviços devem:  
I – ser negociados em mercado organizado que garanta sua liquidação, observado, ainda, o 
disposto no art. 44, § 9º, da parte geral da Resolução; ou  
II – ser objeto de contrato que assegure à classe o direito de sua alienação antes do 
vencimento, com garantia de instituição financeira ou de sociedade seguradora, observada, 
neste último caso, a regulamentação da Superintendência de Seguros Privados – SUSEP. 
 
6.5.2.3.2 Ativos Financeiros no Exterior. 
Os ativos financeiros referidos no art. 39 deste Anexo Normativo I incluem os ativos 
financeiros no exterior, nos casos e limites admitidos neste Anexo Normativo I.  
§ 1º Para efeitos deste Anexo Normativo I, os ativos financeiros negociados em países 
signatários do Tratado de Assunção equiparam-se aos ativos financeiros negociados no 
mercado nacional.  
§ 2º Os ativos financeiros no exterior, incluindo aqueles citados no § 1º deste artigo, 
devem observar, ao menos, uma das seguintes condições:  
I – serem registrados em sistema de registro, objeto de escrituração de ativos, objeto de 
custódia ou objeto de depósito central, em todos os casos, por instituições devidamente 
autorizadas em seus países de origem e supervisionadas por supervisor local; ou  
II – terem sua existência diligentemente verificada pelo custodiante da classe, que deve 
verificar, ainda, se tais ativos estão escriturados ou custodiados por entidade autorizada 
para o exercício de tais atividade por autoridade que seja supervisionada por supervisor 
local.  
§ 3º As operações com derivativos no exterior devem observar, ao menos, uma das 
seguintes condições:  
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I – serem registradas em sistemas de registro, objeto de escrituração, objeto de custódia 
ou registradas em sistema de liquidação financeira, em todos os casos, por sistemas 
devidamente autorizados em seus países de origem e supervisionados por supervisor local; 
II – serem informadas às autoridades locais;  
III – serem negociadas em bolsas, plataformas eletrônicas ou liquidadas por meio de 
contraparte central; ou  
IV – terem como contraparte instituição financeira ou entidades a ela filiada e aderente às 
regras do Acordo da Basiléia, classificada como de baixo risco de crédito, na avaliação do 
gestor, e que seja supervisionada por supervisor local.  
§ 4º Não se aplica o requisito previsto no § 2º no caso de créditos de carbono, desde que:  
I – o crédito de carbono seja negociado em mercado regulado de emissões de gases do 
efeito-estufa que possua autoridade local reconhecida como seu regulador; e  
II – o custodiante da classe investidora diligencie para assegurar a existência, integridade e 
titularidade do crédito de carbono.  
Art. 42. A aplicação de recursos em fundos de investimento ou veículos de investimento 
no exterior deve observar, no mínimo, as seguintes condições:  
I – o custodiante da classe investidora deve certificar-se de que o custodiante ou 
escriturador do fundo ou veículo de investimento no exterior possui estrutura, processos 
e controles internos adequados para desempenhar as seguintes atividades:  
a) prestar serviço de custódia ou escrituração de ativos, conforme aplicável;  
b) realizar a boa guarda e regular movimentação dos ativos mantidos em custódia ou, no 
caso de escriturador, atestar a legitimidade e veracidade dos registros e titularidade dos 
ativos; e  
c) verificar a existência, a boa guarda e a regular movimentação dos ativos integrantes da 
carteira do fundo ou veículo de investimento no exterior; e  
II – o gestor deve assegurar que o fundo ou veículo de investimento no exterior atenda, 
no mínimo, às seguintes condições:  
a) seja regulado e supervisionado por supervisor local;  
b) possua periodicidade de cálculo do valor da cota compatível com a liquidez oferecida aos 
cotistas da classe investidora, nos termos de seu regulamento; 
 
c) possua administrador, gestor, custodiante ou prestadores de serviços que desempenhem 
funções equivalentes e sejam capacitados, experientes, de boa reputação e devidamente 
autorizados a exercer suas funções por supervisor local;  
d) possua custodiante supervisionado por supervisor local;  
e) tenha suas demonstrações financeiras auditadas por empresa de auditoria 
independente; e  
f) possua política de controle de riscos e limites de exposição a risco de capital compatíveis 
com a política de investimento da classe investidora.  
§ 1º Caso o gestor da classe investidora detenha, direta ou indiretamente, influência nas 
decisões de investimento dos fundos ou outros veículos de investimento no exterior, as 
seguintes condições adicionais devem ser observadas:  
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I – os ativos integrantes das carteiras dos fundos e outros veículos investidos devem ser 
detalhados no demonstrativo mensal de composição e diversificação da carteira referido 
no art. 24, inciso II, alínea “b”, deste Anexo Normativo I; e  
II – os fundos ou outros veículos de investimento investidos no exterior só podem realizar 
operações com derivativos que observem o disposto no art. 41, § 3º, deste Anexo 
Normativo I; e  
III – para os efeitos de controle de limites de exposição a risco de capital, a exposição da 
carteira da classe investidora deve ser consolidada com a do fundo ou veículo de 
investimento no exterior, considerando o valor das margens exigidas em operações com 
garantia somada à margem potencial de operações de derivativos sem garantia, observado 
que o cálculo da margem potencial de operações de derivativos sem garantia deve ser 
realizado pelo administrador, e não pode ser compensado com as margens das operações 
com garantia.  
§ 2º Nas hipóteses em que o gestor da classe investidora não detenha, direta ou 
indiretamente, influência nas decisões de investimento dos fundos ou veículos de 
investimento no exterior, o cálculo da exposição da carteira deve considerar a exposição 
máxima possível, de acordo com as características do fundo investido.  
§ 3º O gestor da classe de cotas destinada exclusivamente a investidores profissionais fica 
dispensado do cumprimento do inciso II do caput e do § 1º deste artigo. 
4º Para fins deste artigo, os fundos ou veículos de investimento no exterior não 
compreendem os ETF-Internacional, que são uma modalidade de ativo à parte.  
Art. 43. As classes de cotas de FIF devem observar os seguintes limites de concentração ao 
aplicar em ativos financeiros no exterior:  
I – ilimitado, para:  
a) classes categorizadas como “Renda Fixa – Dívida Externa”; e  
b) classes exclusivamente destinadas a investidores profissionais.  
II – até 40% (quarenta por cento) de seu patrimônio líquido para classes exclusivamente 
destinadas a investidores qualificados; e  
III – até 20% (vinte por cento) de seu patrimônio líquido para as classes destinadas ao 
público em geral.  
§ 1º O regulamento da classe de cotas destinada exclusivamente a investidores qualificados 
pode extrapolar o limite estabelecido no inciso II do caput, desde que:  
I – a tipificação da classe seja preservada;  
II – o regulamento disponha pormenorizadamente sobre os ativos que pretende adquirir 
no exterior, indicando:  
a) o país em que foram emitidos;  
b) se a sua gestão é ativa ou passiva;  
c) se é permitida compra de cotas de fundos e veículos de investimento no exterior;  
d) o risco a que estão expostos; e  
e) qualquer outra informação que julgue relevante; e  
III – no caso de aplicações em fundos de investimentos ou veículos de investimento no 
exterior, o gestor deve assegurar que os fundos e veículos investidos, seja por força de 
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regulação exercida por supervisor local ou em virtude de sua documentação, estão sujeitos 
ao cumprimento dos seguintes requisitos: 
a) obrigatoriedade de demonstrações financeiras auditadas por empresa de auditoria 
independente;  
b) seus documentos devem ser aprovados pelo supervisor local ou mantidos à sua 
disposição e disponibilizados ao investidor;  
c) periodicidade de cálculo do valor da cota que seja compatível com a liquidez da classe 
investidora;  
d) regras sobre gestão de riscos, inclusive de liquidez, que tenham requisitos formais para 
o monitoramento, revisão e avaliações qualitativas e quantitativas;  
e) princípios para precificação dos ativos e que a precificação seja feita por área segregada 
ou por terceiros habilitados;  
f) regras para diversificação dos investimentos, limites de concentração por emissor ou 
alertas acerca do risco de eventual concentração, aplicáveis também aos ativos 
subjacentes, no caso de derivativos;  
g) tratamento para venda a descoberto e exposição a risco de capital;  
h) no caso de operações de balcão, que a contraparte associada seja instituição financeira 
regulada e supervisionada por supervisor local;  
i) demonstração dos níveis de controle de risco, e a estrutura de governança dos fundos e 
veículos investidos, indicando o administrador, gestor, custodiante, demais prestadores de 
serviço, e suas respectivas funções;  
j) evidenciação das remunerações, taxas e demais despesas; e  
k) identificação dos fatores de riscos e as restrições de investimentos.  
§ 2º Nas classes de cotas destinadas ao público em geral, o regulamento pode extrapolar o 
limite estabelecido no inciso III do caput, desde que todos os investimentos ocorram por 
meio de fundos ou veículos de investimento no exterior que, em acréscimo aos requisitos 
estabelecidos no § 1º, contem com, no mínimo, o seguinte aparato:  
I – metodologia de cálculo para precificação dos ativos e de alavancagem reconhecida e 
monitorada por supervisor local; 
II – gerenciamento de riscos que leve em consideração potencial descasamento entre ativo 
e passivo do fundo ou veículo no exterior, com necessidade de reporte periódico;  
III – gerenciamento de liquidez adequado ao perfil dos investimentos e aos prazos de 
resgate a classe investidora, com liquidez, no mínimo, semanal;  
IV – regras que não permitam que o fundo ou veículo no exterior possua patrimônio líquido 
negativo ou que obriguem ao cotista aportar recursos adicionais acima do capital 
comprometido para cobrir eventual prejuízo do fundo ou veículo no exterior;  
V – seja destinado ao público em geral, ou equivalente em sua jurisdição de origem;  
VI – regras de concentração de ativos reconhecida e monitorada por supervisor local, sendo 
que os fundos ou veículos no exterior devem estar sujeitos aos seguintes limites:  
a) até 10% (dez por cento) de seu patrimônio em ativos que não estejam listados em 
segmento de negociação de valores mobiliários;  
b) até 20% (vinte por cento) de seu patrimônio em depósito bancário em uma única 
instituição; e  
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c) até 20% (vinte por cento) de seu patrimônio em ativos de um mesmo emissor, 
considerado no cálculo do referido limite, cumulativamente, os depósitos bancários e o 
valor das posições em contratos de derivativos com ativos subjacentes do emissor ou em 
que ele atue como contraparte.  
§ 3º No cômputo dos limites dispostos neste artigo, devem ser considerados os contratos 
derivativos investidos pelos fundos ou veículos de investimento no exterior, em função do 
valor de exposição, corrente e potencial, que acarretem sobre as posições detidas pelo 
fundo investidor, apurado com base em metodologia consistente e passível de verificação.  
§ 4º As aplicações em ativos financeiros no exterior não são cumulativamente consideradas 
no cálculo dos correspondentes limites de concentração por emissor e por modalidade de 
ativo financeiro aplicáveis aos ativos domésticos. 
 
6.5.2.3.3 Limites por Emissor. 
Art. 44. A classe de cotas deve observar os seguintes limites máximos de concentração por 
emissor, sem prejuízo das demais regras de concentração aplicáveis ao seu tipo, nos termos 
da Seção VI: 
I – até 20% (vinte por cento) do patrimônio líquido quando o emissor for instituição 
financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil;  
II – até 10% (dez por cento) do patrimônio líquido quando o emissor for companhia aberta, 
e, no caso de aplicações em BDR - Ações, quando o emissor for companhia aberta ou 
assemelhada, nos termos de norma específica;  
III – até 10% (dez por cento) do patrimônio líquido quando o emissor for sociedade de 
propósito específico que seja subsidiária integral de companhia securitizadora registrada na 
categoria S2;  
IV – até 5% (cinco por cento) do patrimônio líquido quando o emissor for pessoa natural ou 
pessoa jurídica de direito privado que não seja companhia aberta ou instituição financeira 
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil; e  
V – não há limites quando:  
a) o emissor for a União Federal;  
b) o emissor for fundo de investimento; ou  
c) a política de investimento prever a aquisição de ativos, fungíveis, de uma única emissão 
de valores mobiliários, hipótese na qual o termo de adesão deve conter alerta de que a 
classe está exposta ao risco de concentração em um único emissor.  
§ 1º Para efeito de cálculo dos limites estabelecidos no caput:  
I – considera-se emissor a pessoa natural ou jurídica, a classe de cotas e o patrimônio 
separado na forma da lei, assim como seus congêneres estrangeiros, obrigados ou 
coobrigados pela liquidação do ativo financeiro; e  
II – consideram-se como de um mesmo emissor os ativos financeiros emitidos por 
integrantes de um mesmo grupo econômico, com exceção das emissões de títulos de 
securitização que contem com segregação patrimonial.  
§ 2º É vedada:  
I – a aplicação de mais de 20% (vinte por cento) do patrimônio líquido da classe em ativos 
financeiros de emissão do gestor e de companhias integrantes de seu grupo econômico; e 
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II – a aquisição de ações de emissão do gestor e de companhias integrantes de seu grupo 
econômico, exceto no caso de a política de investimento consistir em buscar reproduzir 
índice de mercado do qual as referidas ações façam parte, hipótese em que podem ser 
adquiridas na mesma proporção de sua participação no respectivo índice, observado o § 3º. 
§ 3º A vedação de que trata o § 2º não é aplicável nos seguintes casos:  
I – quando a política de investimento consistir em investir, no mínimo, 95% (noventa e cinco 
por cento) do patrimônio líquido em ações ou certificados de depósito de ações do próprio 
gestor ou companhias de seu grupo econômico, ou  
II – ações que integrem índice geral representativo das ações de maior negociabilidade no 
mercado brasileiro. 
§ 4º O valor das posições em contratos derivativos é considerado no cálculo dos limites 
estabelecidos neste artigo, cumulativamente, em relação:  
I – ao emissor do ativo subjacente; e  
II – à contraparte, quando se tratar de derivativos sem garantia de liquidação por câmaras 
ou prestadores de serviços de compensação e de liquidação autorizados a funcionar pelo 
Banco Central do Brasil ou pela CVM.  
§ 5º Para efeito do disposto no § 4º, os contratos derivativos são considerados em função 
do valor de exposição, corrente e potencial, que acarretem sobre as posições detidas pela 
classe, apurado com base em metodologia consistente e passível de verificação.  
§ 6º Nas operações sem garantia de liquidação por câmaras ou prestadores de serviços de 
compensação e de liquidação autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela 
CVM, as posições em operações com uma mesma contraparte devem ser consolidadas, 
observando-se, nesse caso, as posições líquidas de exposição, caso a compensação bilateral 
não tenha sido contratualmente afastada. 
§ 7º Nas operações compromissadas, os limites estabelecidos para os emissores devem ser 
observados:  
I – em relação aos emissores dos ativos objeto:  
a) quando alienados com compromisso de recompra; e  
b) cuja aquisição tenha sido contratada com base em operações a termo a que se refere o 
art. 1º, inciso V, do Regulamento anexo à Resolução do Conselho Monetário Nacional nº 
3.339, de 26 de janeiro de 2006, sem prejuízo do disposto nos §§ 5º e 6º; e 
II – em relação à contraparte da classe, nas operações sem garantia de liquidação por 
entidade operadora de infraestrutura do mercado financeiro autorizada pela CVM ou pelo 
Banco Central do Brasil para efetuar a compensação e liquidação das operações.  
• Inciso II com redação dada pela Resolução CVM nº 181, de 28 de março de 2023.  
 
§ 8º Não se submetem aos limites de que trata este artigo as operações compromissadas:  
I – lastreadas em títulos públicos federais; 
II – de compra, pela classe, com compromisso de revenda, desde que contem com garantia 
de liquidação por entidade operadora de infraestrutura do mercado financeiro autorizada 
pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil para efetuar a compensação e liquidação das 
operações; e  
• Inciso II com redação dada pela Resolução CVM nº 181, de 28 de março de 2023.  
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III – de vendas a termo, referidas no art. 1º, inciso V, do Regulamento anexo à Resolução 
do Conselho Monetário Nacional nº 3.339, de 2006.  
§ 9º Devem ser observadas as disposições previstas nos §§ 5º a 6º deste artigo nas seguintes 
modalidades de operações compromissadas: 
I – as liquidáveis a critério de uma das partes (art. 1º, inciso I, alínea “c”, e inciso II, alínea 
“c” do Regulamento anexo à Resolução do Conselho Monetário Nacional nº 3.339, de 
2006); e  
II – as de compra ou de venda a termo (art. 1º, incisos V e VI do Regulamento anexo à 
Resolução do Conselho Monetário Nacional nº 3.339, de 2006). 
 
6.5.2.3.4 Limites por Modalidade de Ativo Financeiro. 
Art. 45. Cumulativamente aos limites de concentração por emissor, a classe de cotas deve 
observar os seguintes limites de concentração por modalidade de ativo financeiro, sem 
prejuízo das normas aplicáveis ao seu tipo:  
I – até 20% (vinte por cento) do patrimônio líquido para o conjunto dos seguintes ativos:  
a) cotas de FIF destinadas exclusivamente a investidores qualificados, sendo de 5% (cinco 
por cento) o limite para aplicação em cotas de FIF destinadas exclusivamente a investidores 
profissionais;  
b) cotas de fundos de investimento imobiliário – FII;  
c) cotas de fundos de investimento em direitos creditórios – FIDC, sendo de 5% (cinco por 
cento) o limite para aplicação em cotas de FIDC cujas políticas de investimento admitam a 
aquisição de direitos creditórios não-padronizados, conforme definidos no art. 2º, inciso 
XIII, do Anexo Normativo II; 
d) certificados de recebíveis, sendo de 5% (cinco por cento) o limite para aplicação em 
certificados de recebíveis cujo lastro seja composto por direitos creditórios não-
padronizados, conforme definidos no art. 2º, inciso XIII, do Anexo Normativo II; e 
e) valores mobiliários representativos de dívida de emissão de companhia emissora não 
registrada na CVM; 
II – até 15% (quinze por cento) do patrimônio líquido no conjunto dos seguintes ativos:  
a) cotas de fundos de investimento em participações – FIP; e  
b) cotas de fundos de investimento nas cadeias produtivas agroindustriais – FIAGRO, sendo 
de 5% (cinco por cento) o limite para aplicação em cotas de FIAGRO cujas políticas de 
investimento admitam a aquisição de direitos creditórios não-padronizados, conforme 
definidos no art. 2º, inciso XIII, do Anexo Normativo II;  
III – até 10% (dez por cento) do patrimônio líquido para o conjunto dos seguintes ativos:  
a) títulos e contratos de investimento coletivo, o que inclui, mas não se limita, aos CIC-
hoteleiros, observado o requisito previsto no § 1º do art. 39 deste Anexo Normativo I;  
b) CBIO, créditos de carbono e créditos de metano; e  
b) CBIO e créditos de carbono; e  
c) criptoativos;  
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d) valores mobiliários emitidos por meio de plataformas eletrônicas de investimento 
participativo, desde que sejam objeto de escrituração realizada por escriturador autorizado 
pela CVM; e 
e) outros ativos financeiros não previstos nos incisos I, II e IV deste artigo; e 
IV – não há limite de concentração por modalidade de ativo financeiro para o investimento 
em:  
a) títulos públicos federais e operações compromissadas lastreadas nesses títulos;  
b) ouro financeiro, desde que negociado em mercado organizado;  
c) títulos de emissão ou coobrigação de instituição financeira autorizada a funcionar pelo 
Banco Central do Brasil e operações compromissadas lastreadas nesses títulos;  
d) notas promissórias, debêntures, notas comerciais, ações e certificados de depósito de 
valores mobiliários, desde que tenham sido emitidas por companhias abertas e objeto de 
oferta pública;  
e) bônus e recibos de subscrição, cupons e quaisquer outros ativos decorrentes dos valores 
mobiliários referidos na alínea “d”;  
f) cotas de classe de FIF destinadas ao público em geral;  
g) ETF;  
h) BDR-Ações, BDR-Dívida Corporativa e BDR-ETF;  
i) contratos derivativos, exceto se referenciados nos ativos listados nos incisos I a III deste 
artigo; e  
j) ativos, perfeitamente fungíveis de uma única emissão de valores mobiliários, desde que 
essa aplicação em específico constitua a política de investimento da classe e os ativos 
tenham sido emitidas por companhias abertas e objeto de oferta pública.  
§ 1º O limite previsto no inciso I do caput pode alcançar até 40% (quarenta por cento) do 
patrimônio líquido da classe, caso os 20% (vinte por cento) adicionais ao limite ordinário 
sejam compostos por ativos que contem com formador de mercado, que mantenha ofertas 
de compra e venda de forma regular e contínua ao longo de todas as sessões do mercado 
organizado em que os ativos estejam admitidos à negociação.  
§ 2º O limite previsto no inciso II do caput pode alcançar até 25% (vinte e cinco por cento) 
do patrimônio líquido da classe, caso os 10% (dez por cento) adicionais ao limite ordinário 
sejam compostos por cotas que contem com formador de mercado, que mantenha ofertas 
de compra e venda de forma regular e contínua ao longo de todas as sessões do mercado 
organizado em que as cotas estejam admitidas à negociação.  
§ 3º As operações com contratos derivativos referenciados nos ativos listados nos incisos I 
a IV do caput incluem-se no cômputo dos limites estabelecidos para seus ativos 
subjacentes, observado, ainda, o disposto no art. 43, § 3º, deste Anexo Normativo I.  
§ 4º Aplicam-se os limites de concentração de que trata o caput aos ativos objeto das 
operações compromissadas em que seja assumido compromisso de recompra.  
§ 5º Somente as classes exclusivamente destinadas a investidores profissionais, nos limites 
previstos em seus regulamentos, podem aplicar recursos em classes de cotas das seguintes 
categorias:  
I – fundos de financiamento da indústria cinematográfica nacional - FUNCINE;  
II – fundos mútuos de ações incentivadas - FMAI; e  
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III – fundos de investimento cultural e artístico – FICART.  
§ 6º Os limites dispostos neste artigo não se aplicam à carteira de ativos da classe de cotas 
do fundo incentivado de investimento em infraestrutura – FI-Infra. 
 
6.5.2.3.5 Deveres quanto aos Limites de Concentração. 
Art. 46. Os limites de composição e concentração de carteira, de exposição a risco de capital 
e de concentração em fatores de risco devem ser cumpridos pelo gestor, com base no 
patrimônio líquido da classe, cabendo ao gestor, quando for o caso, diligenciar pelo seu 
reenquadramento no melhor interesse dos cotistas.  
§ 1º Sem prejuízo da responsabilidade do gestor, o administrador deve informar à CVM caso 
a carteira de ativos permaneça desenquadrada por 10 (dez) dias úteis consecutivos, até o 
final do dia útil seguinte ao encerramento do prazo, bem como informar seu 
reenquadramento tão logo verificado.  
§ 2º Na hipótese prevista no § 1º, o gestor deve encaminhar à CVM um plano de ação para 
o reenquadramento da carteira, no mesmo prazo, de modo isolado ou conjuntamente ao 
expediente do administrador.  
§ 3º O gestor deve assegurar-se de que, na consolidação das aplicações da classe 
investidora com as das classes investidas, os limites referidos no caput não são excedidos. 
§ 4º Ficam dispensadas da obrigação de que trata o § 3º as aplicações realizadas em:  
I – classes geridas por terceiros não ligados ao gestor da classe investidora;  
II – ETF; e  
III – fundos e classes de cotas que não sejam categorizados como FIF.  
§ 5º Para que possa se valer da dispensa de que trata o § 4º, o regulamento da classe 
investidora deve prever vedação expressa à aplicação em cotas de classes e subclasses 
destinadas exclusivamente a investidores profissionais.  
Art. 47. As classes de cotas têm os seguintes prazos máximos para atingir os limites de 
concentração por emissor e por modalidade de ativo financeiro, conforme estabelecidos 
por este Anexo Normativo I e por seu regulamento:  
I – 60 (sessenta) dias, a contar da data da primeira integralização de cotas, para as classes 
abertas; e  
II – 180 (cento e oitenta) dias, a contar da data de encerramento da distribuição, para as 
classes fechadas.  
§ 1º A classe tipificada como “Ações – Mercado de Acesso” possui o prazo de 180 (cento e 
oitenta) dias para atingir os limites de concentração por emissor e por modalidade de ativo 
estabelecidos em seus regulamentos.  
§ 2º A classe de cotas do FI-Infra possui o prazo disposto na legislação específica para atingir 
o limite percentual de enquadramento de suas aplicações em ativos financeiros elencados 
no art. 2º da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011.  
§ 3º A classe de cotas do FI-Infra possui o prazo de 2 (dois) anos para atingir os limites 
dispostos no art. 60 deste Anexo Normativo I, contado da data da primeira integralização 
de cotas, para as classes abertas, e da data de encerramento da distribuição, para as classes 
fechadas.  
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Art. 48. Caso constate que o descumprimento dos limites de composição, diversificação de 
carteira e concentração de risco estendeu-se por período superior ao do prazo previsto no 
art. 47 deste Anexo Normativo I, a SIN pode determinar ao administrador, sem prejuízo das 
penalidades cabíveis, a convocação de assembleia de cotistas para deliberar sobre uma das 
seguintes alternativas: 
I – incorporação ao patrimônio de outra classe de cotas;  
II – cisão total para fundo de investimento sob a gestão de outro gestor que não seja parte 
relacionada ao gestor a ser eventualmente substituído; ou  
II – liquidação.  
Parágrafo único. Caso se trate de fundo de investimento com classe única de cotas, a 
assembleia geral pode decidir, ainda, sobre a alternativa de transferir a administração ou a 
gestão do fundo, ou ambas. 
 
6.5.2.4 Tipificação. 
6.5.2.4.1 Fundos de Renda Fixa. 
Art. 49. A classe tipificada como “Renda Fixa” deve ter como principal fator de risco de sua 
carteira a variação de taxa de juros, índice de preços ou ambos.  
Parágrafo único. Na classe tipificada como "Renda Fixa" é vedada a cobrança de taxa de 
performance, salvo quando se tratar de:  
I – classe ou subclasse de cotas exclusivamente destinada a investidores qualificados;  
II – classe que dispuser, em regulamento, que tem o compromisso de obter o tratamento 
fiscal destinado a fundos de longo prazo previsto na regulamentação fiscal vigente; ou  
III – classe tipificada como “Renda Fixa - Dívida Externa”.  
Art. 50. Para fins de liquidação do resgate no mesmo dia do pedido, na conversão de cotas 
da classe de cotas aberta tipificada como “Renda Fixa”, o regulamento pode estabelecer 
que o valor da cota do dia deve ser calculado a partir do patrimônio líquido do dia anterior, 
devidamente atualizado por 1 (um) dia.  
Parágrafo único. A faculdade prevista no caput não pode ser utilizada por:  
I – classe que possua o compromisso de obter o tratamento fiscal destinado a fundos de 
longo prazo previsto na regulamentação fiscal vigente; ou  
II – classe de cotas tipificada como “Renda Fixa - Dívida Externa”. 
Art. 51. A classe de cotas tipificada como “Renda Fixa” deve possuir, no mínimo, 80% 
(oitenta por cento) da carteira em ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via 
derivativos, ao fator de risco que dá nome ao tipo.  
Art. 52. A classe de cotas tipificada como "Renda Fixa” que atenda às condições abaixo deve 
acrescentar à sua denominação o sufixo “Curto Prazo”:  
I – aplique seus recursos exclusivamente em:  
a) títulos públicos federais ou privados pré-fixados ou indexados à taxa de juros ou títulos 
indexados a índices de preços, com prazo máximo a decorrer de 375 (trezentos e setenta e 
cinco) dias, e prazo médio da carteira de ativos inferior a 60 (sessenta) dias;  
b) títulos privados com prazo de que trata a alínea “a” e que sejam considerados de baixo 
risco de crédito pelo gestor;  
c) ETF que apliquem nos títulos de que tratam as alíneas “a” e “b” e atendam ao inciso II; e  
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d) operações compromissadas lastreadas em títulos públicos federais; e  
II – utilize derivativos somente para proteção da carteira (hedge).  
Art. 53. A classe de cotas tipificada como "Renda Fixa” cuja política de investimento 
assegure que ao menos 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimônio líquido esteja 
investido em ativos que acompanham, direta ou indiretamente, determinado índice de 
referência deve:  
I – incluir, à sua denominação, o sufixo “Referenciada”, seguido da denominação de tal 
índice;  
II – ter 80% (oitenta por cento), no mínimo, de seu patrimônio líquido representado, isolada 
ou cumulativamente, por:  
a) títulos da dívida pública federal;  
b) ativos financeiros de renda fixa considerados de baixo risco de crédito pelo gestor; ou  
c) ETF que invistam preponderantemente nos ativos das alíneas “a” e “b” e atendam ao 
inciso III; e  
III – restringir a respectiva atuação nos mercados de derivativos à realização de operações 
com o objetivo de proteger posições detidas à vista (hedge), até o limite destas. 
Art. 54. A classe de cotas tipificada como “Renda Fixa” que atenda às condições abaixo pode 
acrescentar à sua denominação o sufixo “Simples”:  
I – tenha 95% (noventa e cinco por cento), no mínimo, de seu patrimônio líquido 
representado, isolada ou cumulativamente, por:  
a) títulos da dívida pública federal;  
b) títulos de renda fixa de emissão ou coobrigação de instituições financeiras que possuam 
classificação de risco atribuída pelo gestor, no mínimo, equivalente àqueles atribuídos aos 
títulos da dívida pública federal; e  
c) operações compromissadas lastreadas em títulos da dívida pública federal ou em títulos 
de responsabilidade, emissão ou coobrigação de instituições autorizadas a funcionar pelo 
Banco Central do Brasil, desde que, na hipótese de lastro em títulos de responsabilidade de 
pessoas de direito privado, a instituição financeira contraparte da classe na operação 
possua classificação de risco atribuída pelo gestor, no mínimo, equivalente àquelas 
atribuídas aos títulos da dívida pública federal;  
II – realize operações com derivativos exclusivamente para os efeitos de proteção da 
carteira (hedge);  
III – se constitua sob a forma de condomínio aberto; e  
IV – preveja, em seu regulamento, que todos os documentos e informações relacionados à 
classe sejam disponibilizados aos cotistas preferencialmente por meios eletrônicos.  
§ 1º Fica vedado à classe de cotas de que trata o caput:  
I – a cobrança de taxa de performance, ainda que o regulamento disponha que a classe 
possui o compromisso de obter o tratamento fiscal destinado a fundos de longo prazo 
previsto na regulamentação fiscal vigente;  
II – a realização de investimentos no exterior;  
III – a concentração em créditos privados na forma do art. 70 deste Anexo Normativo I;  
IV – a transformação em classe fechada; e  
V – qualquer transformação ou mudança de tipo. 
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§ 2º A lâmina da classe “Renda Fixa - Simples” deve comparar a performance da classe com 
a performance da taxa SELIC.  
§ 3º O gestor da classe “Renda Fixa - Simples” deve adotar estratégia de investimento que 
proteja a classe de riscos de perdas e volatilidade.  
§ 4º O ingresso na classe “Renda Fixa - Simples” fica dispensado:  
I – de recolher o termo de adesão; e  
II – de efetuar a verificação da adequação do investimento ao perfil do cliente, na forma da 
regulamentação específica sobre o assunto, mesmo na hipótese de o investidor não possuir 
outros investimentos no mercado de capitais.  
Art. 55. A classe de cotas tipificada como “Renda Fixa” que tenha 80% (oitenta por cento), 
no mínimo, do patrimônio líquido representado por títulos representativos da dívida 
externa de responsabilidade da União, deve incluir, à sua denominação, o sufixo “Dívida 
Externa”.  
§ 1º Os títulos representativos da dívida externa de responsabilidade da União devem ser 
mantidos, no exterior, em conta de custódia, no Sistema Euroclear ou Clearstream Banking 
S.A.  
§ 2º Os títulos referidos no § 1º devem ser custodiados em entidades habilitadas a prestar 
esse serviço pelo supervisor local.  
§ 3º A classe de que trata o caput pode aplicar recursos porventura remanescentes:  
I – na realização de operações em mercados organizados de derivativos no exterior, 
exclusivamente para os efeitos de proteção (hedge) dos títulos integrantes da carteira 
respectiva, ou mantê-los em conta de depósito em nome da classe, no exterior, observado, 
relativamente a essa última modalidade, o limite de 10% (dez por cento) do patrimônio 
líquido respectivo; e  
II – na realização de operações em mercados organizados de derivativos no país, 
exclusivamente para os efeitos de proteção (hedge) dos títulos integrantes da carteira 
respectiva, desde que referenciadas em títulos representativos de dívida externa de 
responsabilidade da União, ou mantê-los em conta de depósito à vista em nome da classe, 
no país, observado, no conjunto, o limite de 10% (dez por cento) do patrimônio líquido 
respectivo.  
§ 4º Para efeito do disposto no § 3º, inciso II: 
 
I – as operações em mercados organizados de derivativos podem ser realizadas tanto em 
bolsas de mercadorias e de futuros quanto no mercado de balcão, nesse caso desde que 
devidamente registradas em sistema de registro e de liquidação financeira de ativos 
autorizado pela CVM e pelo Banco Central do Brasil;  
II – devem ser considerados os dispêndios efetivamente incorridos a título de prestação de 
margens de garantia em espécie, ajustes diários, prêmios e custos operacionais, 
decorrentes da manutenção de posições em mercados organizados de derivativos no país; 
e  
III – é permitida a aquisição de títulos públicos federais para utilização como margem de 
garantia nas operações em mercados organizados de derivativos no país.  
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§ 5º Relativamente aos títulos de crédito transacionados no mercado internacional, o total 
de emissão ou coobrigação de uma mesma pessoa jurídica e seu grupo econômico não pode 
exceder 10% (dez por cento) do patrimônio líquido da classe.  
§ 6º É vedada a manutenção ou aplicação no País de recursos captados pelo fundo de que 
trata o caput, exceto nos casos do inciso II do § 3º e do inciso III do § 4º deste artigo. 
 
6.5.2.4.2 Fundo de Ações. 
Art. 56. A classe de cotas do fundo tipificado como “Ações” deve ter como principal fator 
de risco a variação de preços de ações admitidas à negociação em mercado organizado.  
§ 1º Nas classes de que trata o caput:  
I – 67% (sessenta e sete por cento), no mínimo, de seu patrimônio líquido deve ser 
composto pelo conjunto dos seguintes ativos financeiros:  
a) ações e certificados de depósito de ações admitidos à negociação em mercado 
organizado;  
b) bônus e recibos de subscrição admitidos à negociação em mercado organizado;  
c) cotas de classes tipificadas como “Ações”;  
d) ETF de ações;  
e) BDR-Ações; e  
f) BDR-ETF de ações; e 
II – os recursos excedentes da carteira podem ser aplicados em quaisquer outras 
modalidades de ativos financeiros destinados à gestão de liquidez.  
§ 2º Sem prejuízo do disposto no caput, o investimento nos ativos financeiros listados no 
inciso I do § 1º não está sujeito a limites de concentração por emissor, desde que o 
regulamento preveja tal possibilidade e no termo de adesão conste alerta de que a classe 
de cotas pode estar exposta ao risco de concentração em ativos financeiros de poucos 
emissores.  
§ 3º A classe de cotas cuja política de investimento preveja que, no mínimo, 67% (sessenta 
e sete por cento) do patrimônio líquido seja investido em ações de companhias listadas em 
segmento voltado ao mercado de acesso, instituído em mercado organizado, que assegure, 
por meio de vínculo contratual, práticas diferenciadas de governança corporativa:  
I – deve usar, em seu nome, a designação “Ações - Mercado de Acesso”; e  
II – quando constituída sob a forma de regime fechado, pode investir até 33% (trinta e três 
por cento) do seu patrimônio líquido em ações, debêntures, bônus de subscrição, cotas de 
FIP ou outros títulos e valores mobiliários conversíveis ou permutáveis em ações de emissão 
de companhias fechadas.  
§ 4º A classe que utilize a prerrogativa do § 3º, inciso II, deve:  
I – participar do processo decisório da companhia investida, com efetiva influência na 
definição de sua política estratégica e na sua gestão, notadamente por meio:  
a) da indicação de membros do Conselho de Administração;  
b) da detenção de ações que integrem o respectivo bloco de controle;  
c) da celebração de acordo de acionistas; ou  
d) da celebração de ajuste de natureza diversa ou adoção de procedimento que assegure 
efetiva influência na definição de sua política estratégica e na sua gestão; e  
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II – investir somente em companhias fechadas que adotem as seguintes práticas de 
governança:  
a) proibição de emissão de partes beneficiárias e inexistência desses títulos em circulação;  
b) estabelecimento de um mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o Conselho de 
Administração; 
c) disponibilização de acordos de acionistas e programas de aquisição de ações ou de outros 
títulos ou valores mobiliários de emissão da companhia e divulgação de informações sobre 
contratos com partes relacionadas na forma exigida na regulamentação da CVM para os 
emissores registrados na categoria A;  
d) adesão à câmara de arbitragem para resolução de conflitos societários;  
e) no caso de abertura de seu capital, obrigar-se a aderir a segmento especial de bolsa de 
valores ou mercado de balcão organizado que assegure, no mínimo, práticas de governança 
corporativa previstas nos incisos anteriores;  
f) auditoria anual de suas demonstrações contábeis por auditores independentes 
registrados na CVM; e  
g) tratamento igualitário no caso de alienação de controle, por meio de opção de venda da 
totalidade das ações emitidas pela companhia ao adquirente do controle pelo mesmo preço 
pago ao controlador.  
§ 5º Para os efeitos de escrituração contábil, a avaliação da participação em companhias 
fechadas investidas com base no § 3º, inciso II, deve ser feita, a cada 12 (doze) meses, a 
valor justo, conforme norma contábil aprovada pela CVM sobre mensuração do valor justo.  
§ 6º O regulamento do fundo tipificado como “Ações” pode autorizar a classe fechada a 
comprar suas próprias cotas no mercado organizado em que estejam admitidas à 
negociação, desde que:  
I – o valor de recompra da cota seja inferior ao valor patrimonial da cota do dia 
imediatamente anterior ao da recompra;  
II – as cotas recompradas sejam canceladas; e  
III – o volume de recompras não ultrapasse, em um período de 12 (doze) meses, 10% (dez 
por cento) do total das cotas do fundo.  
§ 7° Para efeito do disposto no § 6º, o administrador deve anunciar a intenção de recompra, 
por meio de comunicado ao mercado arquivado, com pelo menos 14 (catorze) dias de 
antecedência da data em que pretende iniciar a recompra, junto à entidade administradora 
do mercado organizado no qual as cotas estejam admitidas à negociação.  
§ 8º O comunicado a que se refere o § 7º: 
I – é válido por 12 (doze) meses, contados a partir da data de seu arquivamento; e  
II – deve conter informações sobre a existência de programa de recompras e quantidade de 
cotas efetivamente recompradas nos 3 (três) últimos exercícios.  
§ 9º O limite a que se refere o inciso III do § 6º deve ter como referência as cotas emitidas 
pelo fundo ou classe na data do comunicado de que trata o § 8º.  
§ 10. É vedado à classe fechada de que trata o § 6º recomprar suas próprias cotas:  
I – sempre que o administrador ou o gestor tenha conhecimento de informação ainda não 
divulgada ao mercado relativa às suas investidas que possa alterar substancialmente o valor 
da cota ou influenciar na decisão do cotista de comprar, vender ou manter suas cotas;  
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II – de forma a influenciar o regular funcionamento do mercado; e  
III – com a finalidade exclusiva de obtenção de ganhos financeiros a partir de variações 
esperadas do preço das cotas. 
 
6.5.2.4.3 Fundos Cambiais. 
Art. 57. A classe tipificada como “Cambial” deve ter como principal fator de risco de carteira 
a variação de preços de moeda estrangeira ou do cupom cambial.  
Parágrafo único. Nas classes a que se refere o caput, no mínimo 80% (oitenta por cento) da 
carteira deve ser composta por ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via 
derivativos, ao fator de risco que dá nome ao tipo. 
 
6.5.2.4.4 Fundos Multimercados. 
Art. 58. A classe tipificada como "Multimercado" deve ter política de investimento que 
envolva vários fatores de risco, sem compromisso de concentração em nenhum fator em 
específico. 
Parágrafo único. Os investimentos feitos pela classe “Multimercado” nos ativos de que trata 
o art. 56, § 1º, inciso I, não estão sujeitos aos limites de concentração por emissor dispostos 
no art. 44 deste Anexo Normativo I, desde que assim esteja expressamente previsto no 
regulamento e o termo de adesão contenha alerta de que a carteira pode estar exposta ao 
risco de concentração em ativos de poucos emissores. 
Art. 59. Os FI-Infra são os fundos de investimento previstos no art. 3º da Lei nº 12.431, de 
2011, tendo por objetivo o enquadramento no regime tributário estabelecido naquela Lei.  
§ 1º Todas as classes dos FI-Infra devem ter por objetivo o enquadramento no regime 
tributário estabelecido na Lei nº 12.431, de 2011.  
§ 2º Os FI-Infra são fundos do tipo “Renda Fixa” e podem ser constituídos sob a forma de 
condomínio fechado ou aberto.  
§ 3º A denominação do FI-Infra e de suas classes de cotas deve conter a expressão 
“Investimento em Infraestrutura”, devendo, ainda, identificar o direcionamento de parcela 
preponderante de seus recursos para segmento econômico específico, se for o caso.  
§ 4º O material de divulgação da classe tipificada como “Infraestrutura” deve informar os 
benefícios tributários da classe e dos cotistas, se for o caso, e as condições que devem ser 
observadas para a manutenção destes benefícios, bem como destacar os riscos inerentes à 
concentração em ativos e possível iliquidez da carteira de ativos.  
§ 5º O regulamento do FI-Infra deve dispor que a aplicação de recursos nos ativos 
financeiros de que trata o art. 2º da Lei nº 12.431, de 2011, não pode ser inferior ao limite 
de enquadramento definido na Lei, sendo que na hipótese de o fundo contar com classes 
de cotas, cada classe está sujeita ao referido limite.  
Art. 60. É de 20% (vinte por cento) do patrimônio líquido o limite de concentração por 
emissor que atenda ao disposto no art. 2º da Lei nº 12.431, de 2011, para a carteira de 
ativos da classe tipificada como “Infraestrutura”.  
§ 1º Os limites de concentração por emissor previstos no art. 44 deste Anexo Normativo I 
são aplicáveis para os demais ativos que integrem a carteira do FI-Infra, sem prejuízo do 
disposto no art. 59 deste Anexo Normativo I. 
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2º Para fins de aplicação do FI-Infra, os certificados de recebíveis e as classes fechadas de 
FIDC devem ser de classe única ou de subclasse sênior.  
§ 3º Para efeito do disposto no caput, aplicam-se ao emissor as disposições do art. 44, §§ 
1º e 2º, deste Anexo Normativo I, sem prejuízo do disposto no § 4º deste artigo.  
§ 4º Para efeito do disposto no caput, no caso de debêntures emitidas por sociedade de 
propósito específico – SPE constituída sob a forma de sociedade por ações, o limite deve 
ser computado considerando-se a SPE como emissor independente, desde que haja 
constituição de garantias relativas ao cumprimento das obrigações principais e acessórias e 
que tais garantias não sejam concedidas por sociedades integrantes do seu grupo 
econômico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as ações de emissão da SPE 
de propriedade de tais sociedades.  
§ 5º Caso a política de investimento permita a aplicação em CRI, ou em cotas de classe 
fechada de FIDC, o gestor deve assegurar-se de que, na consolidação das aplicações, as 
obrigações previstas neste artigo são atendidas.  
§ 6º Fica dispensada a consolidação das aplicações prevista no § 5º deste artigo no caso de 
FIDC administrado ou gerido por terceiros não ligados ao gestor da classe investidora. 
 
6.5.2.4.5 Fundos Incentivados em Infraestrutura 
Art. 59. Os FI-Infra são os fundos de investimento previstos no art. 3º da Lei nº 12.431, de 
2011, tendo por objetivo o enquadramento no regime tributário estabelecido naquela Lei.  
§ 1º Todas as classes dos FI-Infra devem ter por objetivo o enquadramento no regime 
tributário estabelecido na Lei nº 12.431, de 2011.  
§ 2º Os FI-Infra são fundos do tipo “Renda Fixa” e podem ser constituídos sob a forma de 
condomínio fechado ou aberto.  
§ 3º A denominação do FI-Infra e de suas classes de cotas deve conter a expressão 
“Investimento em Infraestrutura”, devendo, ainda, identificar o direcionamento de parcela 
preponderante de seus recursos para segmento econômico específico, se for o caso.  
§ 4º O material de divulgação da classe tipificada como “Infraestrutura” deve informar os 
benefícios tributários da classe e dos cotistas, se for o caso, e as condições que devem ser 
observadas para a manutenção destes benefícios, bem como destacar os riscos inerentes à 
concentração em ativos e possível iliquidez da carteira de ativos.  
§ 5º O regulamento do FI-Infra deve dispor que a aplicação de recursos nos ativos 
financeiros de que trata o art. 2º da Lei nº 12.431, de 2011, não pode ser inferior ao limite 
de enquadramento definido na Lei, sendo que na hipótese de o fundo contar com classes 
de cotas, cada classe está sujeita ao referido limite.  
Art. 60. É de 20% (vinte por cento) do patrimônio líquido o limite de concentração por 
emissor que atenda ao disposto no art. 2º da Lei nº 12.431, de 2011, para a carteira de 
ativos da classe tipificada como “Infraestrutura”.  
§ 1º Os limites de concentração por emissor previstos no art. 44 deste Anexo Normativo I 
são aplicáveis para os demais ativos que integrem a carteira do FI-Infra, sem prejuízo do 
disposto no art. 59 deste Anexo Normativo I. 
§ 2º Para fins de aplicação do FI-Infra, os certificados de recebíveis e as classes fechadas de 
FIDC devem ser de classe única ou de subclasse sênior.  
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§ 3º Para efeito do disposto no caput, aplicam-se ao emissor as disposições do art. 44, §§ 
1º e 2º, deste Anexo Normativo I, sem prejuízo do disposto no § 4º deste artigo.  
§ 4º Para efeito do disposto no caput, no caso de debêntures emitidas por sociedade de 
propósito específico – SPE constituída sob a forma de sociedade por ações, o limite deve 
ser computado considerando-se a SPE como emissor independente, desde que haja 
constituição de garantias relativas ao cumprimento das obrigações principais e acessórias e 
que tais garantias não sejam concedidas por sociedades integrantes do seu grupo 
econômico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as ações de emissão da SPE 
de propriedade de tais sociedades.  
§ 5º Caso a política de investimento permita a aplicação em CRI, ou em cotas de classe 
fechada de FIDC, o gestor deve assegurar-se de que, na consolidação das aplicações, as 
obrigações previstas neste artigo são atendidas.  
§ 6º Fica dispensada a consolidação das aplicações prevista no § 5º deste artigo no caso de 
FIDC administrado ou gerido por terceiros não ligados ao gestor da classe investidora. 
 
6.5.2.4.6 Fundos Destinado à Garantia de Locação Imobiliária. 
Art. 61. Podem ser constituídos fundos de investimento com a finalidade de permitir a 
cessão fiduciária de cotas em garantia de locação imobiliária, na forma do art. 88 da Lei nº 
11.196, de 21 de novembro de 2005.  
Parágrafo único. Caso o fundo de que trata o caput conte com diferentes classes de cotas, 
todas as classes devem possuir como finalidade a garantia de locação imobiliária.  
Art. 62. A classe de cotas do fundo de investimento destinado à garantia de locação 
imobiliária:  
I – deve ser constituída em regime aberto, sendo vedado o resgate das cotas objeto de 
cessão fiduciária; e  
II – sua denominação deve conter a expressão “Garantia de Locação Imobiliária”.  
Art. 63. Na classe de cotas destinada à garantia de locação imobiliária, o regulamento e o 
material de divulgação devem conter informação sobre sua finalidade. 
Art. 64. A cessão fiduciária de cotas em garantia de locação imobiliária deve ser:  
I – realizada mediante requerimento do cotista-cedente ao administrador, acompanhado 
do termo de cessão fiduciária e de 1 (uma) via do contrato de locação, observado o disposto 
nos §§ 1º, 2º e 4º do art. 88 da Lei nº 11.196, de 2005; e  
II – averbada pelo administrador no registro do cotista-cedente, nos termos do art. 104, 
inciso I, “a”, da parte geral da Resolução.  
§ 1º A averbação de que trata o inciso I do caput constitui a propriedade resolúvel das cotas 
em favor do credor fiduciário, e as torna indisponíveis, inalienáveis e impenhoráveis, na 
forma do § 3º do art. 88 da Lei nº 11.196, de 2005.  
§ 2º O termo de cessão fiduciária deve indicar o número de cotas a serem cedidas.  
§3º Na ausência de disposição em contrário no termo de cessão fiduciária, o direito de voto 
nas assembleias de cotistas cabe ao cotista-cedente.  
Art. 65. O cotista-cedente e o proprietário fiduciário das cotas devem receber ambos as 
comunicações aos cotistas.  
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Art. 66. O regulamento deve dispor sobre o procedimento de execução extrajudicial das 
cotas cedidas, em conformidade com o disposto nos §§ 6º e 7º do art. 88 da Lei nº 11.196, 
de 2005.  
Parágrafo único. Caso o fundo conte com diferentes classes de cotas, a matéria prevista no 
caput deve ser disciplinada nos anexos das classes.  
Art. 67. A incorporação e a fusão de fundo de investimento destinado à garantia imobiliária 
e a cisão de parcela do patrimônio de fundo com essa finalidade só são permitidas se o 
fundo incorporador ou resultante da operação também for um fundo de investimento 
destinado à garantia de locação imobiliária.  
§ 1º São permitidas a incorporação, a cisão ou a fusão de fundo de investimento destinado 
à garantia imobiliária em que o fundo incorporador ou resultante da operação não seja um 
fundo de investimento destinado à garantia de locação imobiliária, desde que as cotas do 
fundo incorporado, cindido ou objeto da fusão não estejam cedidas fiduciariamente.  
§ 2º É permitida a cisão de parcela do patrimônio de um fundo de investimento destinado 
à garantia de locação imobiliária na hipótese de que trata o art. 44, § 3º, inciso II, da parte 
geral da Resolução. 
Art. 68. Na hipótese de liquidação, o termo de cessão de cotas pode conter autorização 
para que o administrador utilize o produto do pagamento dos valores devido ao cotista-
cedente na subscrição de cotas de outro FIF, conforme especificado no próprio termo ou, 
a qualquer tempo, pelo cotista-cedente e pelo proprietário fiduciário, de comum acordo.  
Art. 69. É admitida a cessão fiduciária de cotas de FIF em garantia de locação imobiliária, 
ainda que o FIF não seja destinado exclusivamente à garantia de locação imobiliária, 
observado o disposto nos arts. 64 e 65 deste Anexo Normativo I.  
§1º Na hipótese do caput:  
I – o termo de cessão de cotas pode conter a autorização prevista no art. 68 deste Anexo 
Normativo I; e  
II – o administrador não pode imputar ao fundo de investimento qualquer despesa relativa 
à averbação da cessão fiduciária, ao envio de comunicações para o proprietário fiduciário, 
ou qualquer outra despesa relativa à cessão fiduciária, inclusive a remuneração que cobrar 
por esse serviço. 
 
6.5.2.4.7 Concent0ração em Crédito Privado. 
Art. 70. A classe tipificada como “Renda Fixa”, “Multimercado” ou “Cambial” que realizar 
aplicações em quaisquer ativos ou modalidades operacionais de responsabilidade de 
pessoas físicas ou jurídicas de direito privado, exceto no caso de ativos financeiros listados 
no art. 56, § 1º, inciso I, deste Anexo Normativo I, ou de emissores públicos, que, em seu 
conjunto, excedam o percentual de 50% (cinquenta por cento) de seu patrimônio líquido, 
deve observar as seguintes regras, cumulativamente àquelas previstas para seu tipo:  
I – incluir à sua denominação o sufixo “Crédito Privado”; e  
II – incluir no termo de adesão e ciência de risco o alerta de que pode ocorrer concentração 
da carteira de ativos em créditos privados.  
§ 1º Para fins da observância prevista no caput, o gestor deve consolidar as aplicações com 
as aplicações das classes investidas.  
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§ 2º A referência a emissores públicos no caput não alcança a União Federal.  
§ 3º O disposto no inciso I do caput não se aplica aos FI-Infra. 
 
6.5.2.5 Investimentos em Cotas de Outros Fundos de Investimento Financeiro. 
Art. 71. As classes de investimento em cotas devem adquirir classes do mesmo tipo que a 
sua, exceto no caso de classes tipificadas como “Multimercado”, que podem investir em 
cotas de FIF de qualquer tipo, sem prejuízo do disposto no § 5º do art. 45 deste Anexo 
Normativo I.  
Parágrafo único. A restrição disposta no caput não alcança a aquisição de cotas no âmbito 
da gestão de liquidez da classe.  
Art. 72. O regulamento da classe de cotas e, se aplicável, sua lâmina deve especificar o 
percentual máximo do patrimônio líquido que pode ser aplicado em uma única classe, 
observados os limites de concentração por emissor e modalidade de ativo financeiro 
previstos neste Anexo Normativo I.  
Parágrafo único. Na hipótese de aplicação em classe que possa exceder o limite de 
concentração em créditos privados de que trata o art. 70 deste Anexo Normativo I, a política 
de investimento da classe investidora deve detalhar os mecanismos que serão adotados 
para mitigar o risco de extrapolação do referido limite ou, alternativamente, adotar as 
medidas dispostas nos incisos I a II do referido artigo. 
 
6.5.2.6 Exposição a Risco de Capital. 
Art. 73. Preservada a possibilidade de o Regulamento estabelecer limites menores, o gestor 
deve observar os seguintes limites máximos de utilização de margem bruta:  
I – para classe tipificada como “Renda Fixa”, margem bruta limitada a 20% (vinte por cento) 
do patrimônio líquido da classe; 
II – para classe tipificada como “Cambial” ou “Ações”, margem bruta limitada a 40% 
(quarenta por cento) do patrimônio líquido da classe; e  
III – para classe tipificada como “Multimercado”, margem bruta limitada a 70% (setenta por 
cento) do patrimônio líquido da classe.  
§ 1º Para fins deste Anexo Normativo I, considera-se margem bruta o somatório das 
coberturas e margens de garantia, requeridas e potenciais, empregadas pela classe em 
relação às operações de sua carteira.  
§ 2º O cálculo de margem potencial deve se basear em modelo de cálculo de garantia do 
administrador, consistente e passível de verificação, e não pode ser compensado com as 
margens das operações que contem com cobertura ou margem de garantia.  
§ 3º As operações da carteira de ativos da classe destinada ao público em geral que 
originem exposição a risco de capital devem contar com cobertura ou margem de garantia 
em mercado organizado.  
§ 4º Classes de cotas exclusivamente destinadas a investidores profissionais não possuem 
limites de exposição a risco de capital, exceto pelo que porventura dispuser o Regulamento, 
nos termos do art. 16, inciso V, deste Anexo Normativo I.  
§ 5º Classes de cotas que realizam operações envolvendo posições compradas e vendidas 
de ativos e derivativos do mercado de renda variável, cujo resultado esperado seja 
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preponderantemente proveniente da diferença entre as posições (estratégia comumente 
denominada de long and short), ficam dispensadas de observar o limite previsto no inciso 
III do caput, no que se refere a essas operações. 
 
6.5.2.7 Classes Restritas. 
Art. 74. Em acréscimo às matérias previstas no art. 113 da parte geral da Resolução, o 
regulamento da classe restrita pode estabelecer prazos para conversão de cota e para 
pagamento dos resgates diferentes daqueles previstos na regulamentação, sendo admitido 
o estabelecimento de prazo máximo de conversão e pagamento.  
Art. 75. Os limites estabelecidos no art. 45, incisos I a III, e no art. 60 deste Anexo Normativo 
I são computados em dobro nas classes de cotas exclusivamente destinadas a investidores 
qualificados. 
§ 1º Caso a classe de cotas seja exclusivamente destinada a investidores qualificados, os 
limites previstos no art. 45, §§ 1º e 2º; ficam majorados para, respectivamente, até 60% 
(sessenta por cento) e até 40% (quarenta por cento), preservado o requisito de existência 
de formador de mercado para as cotas que excederem ao limite ordinário.  
§ 2º Não existe limite por modalidade de ativo financeiro para aplicações em cotas de 
outros fundos que sejam igualmente destinadas a investidores qualificados.  
§ 2º Não existe limite por modalidade de ativo financeiro para aplicações em cotas de 
outros FIF que sejam igualmente destinadas a investidores qualificados. 
Art. 76. Em acréscimo às matérias previstas no art. 113 da parte geral da Resolução, o 
regulamento da classe de cotas destinada exclusivamente a investidores profissionais pode 
prever:  
I – a não observância aos limites de concentração por emissor e por modalidade de ativo 
financeiro, conforme estabelecidos nos arts. 44, 45 e 70, todos deste Anexo Normativo I;  
II – a aplicação de recursos no exterior de forma ilimitada; e  
III – o não cumprimento pelo administrador das obrigações previstas nos incisos I e II do art. 
22 deste Anexo Normativo I.  
§ 1º O uso das faculdades previstas neste artigo não dispensa a classe de observar seu tipo, 
assim como de manter sua carteira de ativos adequada a sua política de investimento.  
§ 2º O uso da faculdade constante do inciso III do caput não exime o administrador:  
I – do cumprimento das obrigações de que trata o art. 24 deste Anexo Normativo I; e  
II – da obrigação de disponibilizar a demonstração de desempenho a seus cotistas, sempre 
que solicitado. 
 
6.5.2.8 Encargos. 
Art. 77. Em acréscimo aos encargos dispostos no art. 117 da parte geral da Resolução, o 
regulamento do FIF pode prever como encargos as seguintes despesas, que podem ser 
debitadas diretamente de suas classes de cotas: 
I – taxa de performance; e  
III – taxa máxima de custódia. 
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6.5.3 Outros tipos de Fundos (características, composição das carteiras, público alvo e os 
riscos envolvidos nos fundos) – Anexos Normativos II, III, IV, V e XI, da Resolução CVM nº 
175/2022. 
 

6.5.3.1 Fundos de Investimento em Direito Creditórios - FIDC. ANEXO 

NORMATIVO II – FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITÓRIOS 
Para fins deste Anexo Normativo II, entende-se por:  
I – agente de cobrança: prestador de serviço contratado para cobrar e receber direitos 
creditórios vencidos e não pagos;  
II – ativos financeiros de liquidez:  
a) títulos públicos federais;  
b) ativos financeiros de renda fixa de emissão ou coobrigação de instituições financeiras;  
c) operações compromissadas lastreadas nos ativos referidos nas alíneas “a” e “b”; e  
d) cotas de classes que invistam exclusivamente nos ativos referidos nas alíneas “a” a “c”;  
III – carteira (de ativos): conjunto de direitos creditórios, ativos financeiros de liquidez, 
derivativos e disponibilidades da classe de cotas;  
IV – cedente: aquele que realiza cessão de direitos creditórios para o FIDC;  
V – cessão (de direitos creditórios): a transferência pelo cedente, credor originário ou não, 
de direitos creditórios para o FIDC, mantendo-se inalterados os demais elementos da 
relação obrigacional;  
VI – classe de investimento em cotas: classe de cotas que deve aplicar no mínimo 67% 
(sessenta e sete por cento) do patrimônio líquido em cotas de outros FIDC;  
VII – conta-vinculada: conta especial instituída pelas partes junto a instituição financeira ou 
de pagamento, sob contrato, destinada a receber pagamentos dos devedores e manter os 
recursos em custódia, para liberação caso satisfeitos determinados requisitos, a serem 
atestados pelo administrador, entidade registradora ou custodiante, conforme o caso; 
VIII – cota de subclasse sênior (“cota sênior”): cota de emissão de subclasse que não se 
subordina a qualquer outra subclasse para fins de amortização e resgate;  
IX – cota de subclasse subordinada mezanino (”cota subordinada mezanino”): cota de 
emissão de subclasse que, simultaneamente, se subordina a outra(s) subclasse(s) para fins 
de amortização e resgate e possui outra(s) subclasse(s) como subordinada(s) para os 
mesmos fins;  
X – cota de subclasse subordinada (“cota subordinada”): cota de emissão de subclasse que 
se subordina a todas as demais subclasses para fins de amortização e resgate;  
XI – devedor: pessoa natural ou jurídica, ente despersonalizado ou patrimônio separado na 
forma da lei, obrigado ou coobrigado pela liquidação de ativos da carteira de direitos 
creditórios;  
XII – direitos creditórios:  
a) direitos e títulos representativos de crédito;  
b) valores mobiliários representativos de crédito;  
c) certificados de recebíveis e outros valores mobiliários representativos de operações de 
securitização, que não sejam lastreados em direitos creditórios não-padronizados; e  
d) por equiparação, cotas de FIDC;  
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XIII – direitos creditórios não-padronizados: direitos creditórios que possuam ao menos 
uma das seguintes características:  
a) estejam vencidos e pendentes de pagamento quando da cessão;  
b) decorrentes de receitas públicas originárias ou derivadas da União, dos Estados, do 
Distrito Federal e dos Municípios, bem como de suas autarquias e fundações;  
c) resultem de ações judiciais ou procedimentos arbitrais em curso, constituam seu objeto 
de litígio, tenham sido judicialmente penhorados ou dados em garantia;  
d) a constituição ou validade jurídica da cessão para a classe de cotas seja considerada um 
fator preponderante de risco;  
e) o devedor ou coobrigado seja sociedade empresária em recuperação judicial ou 
extrajudicial; 
f) sejam cedidos por sociedade empresária em recuperação judicial ou extrajudicial, 
ressalvado o disposto no inciso I do § 1º;  
g) sejam de existência futura e montante desconhecido, desde que emergentes de relações 
já constituídas;  
h) derivativos de crédito, quando não utilizados para proteção ou mitigação de risco de 
direitos creditórios; ou  
i) cotas de FIDC que invistam nos direitos creditórios referidos nas alíneas “a” a “h”;  
XIV – índice referencial: índice quantitativo utilizado para calcular a meta de valorização de 
uma subclasse de cotas de classe fechada ou de uma série de cotas seniores;  
XV – índice de subordinação: relação mínima que deve ser observada entre o valor de uma 
subclasse de cotas subordinadas ou subordinadas mezanino e o patrimônio líquido da 
classe;  
XVI – lâmina (de informações básicas): documento referido no art. 18 deste Anexo 
Normativo II e cujo modelo constitui o Suplemento E ou Suplemento F da Resolução, 
conforme o caso;  
XVII – lastro dos direitos creditórios: documentação necessária para o exercício das 
prerrogativas decorrentes da titularidade dos ativos, e capaz de comprovar a origem, a 
existência e a exigibilidade do direito creditório, sem prejuízo das hipóteses de aquisição de 
direitos creditórios não-performados;  
XVIII – originador: agente que atua na concessão primária do crédito, concorrendo 
diretamente para a formação do direito creditório, o que inclui aqueles que atuam na 
qualidade de representante ou mandatário de uma das contrapartes da operação de 
crédito, observado que o conceito alcança os agentes que mantêm a relação comercial com 
o devedor quando da concessão do crédito, mas não fica limitado a esses agentes;  
XIX – partes relacionadas: tal como definidas pelas regras contábeis expedidas pela CVM 
que tratam dessa matéria;  
XX – registro de direitos creditórios: serviço de registro prestado sob o amparo da 
regulamentação específica do Conselho Monetário Nacional e do Banco Central do Brasil; 
XXI - retenção de risco: qualquer obrigação contratual ou mecanismo existente no âmbito 
da operação de securitização, por meio do qual o cedente ou terceiro retenha, total ou 
parcialmente, o risco de crédito decorrente da exposição à variação do fluxo de caixa dos 
direitos creditórios da carteira;  
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XXII – revolvência (de direitos creditórios): a aquisição de novos direitos creditórios com a 
utilização de recursos financeiros originados na carteira de direitos creditórios;  
XXIII – séries: subconjuntos de cotas sênior das classes fechadas, podendo ser diferenciados 
exclusivamente pelos prazos e condições de amortização e pelo índice referencial;  
XXIV – taxa de performance: taxa cobrada do fundo em função do resultado da classe ou 
do cotista; e  
XXV – termo de adesão (e ciência de risco): documento referido no art. 29 da parte geral da 
Resolução.  
§ 1º Não são considerados direitos creditórios não-padronizados:  
I – direitos creditórios cedidos por sociedade empresária em processo de recuperação 
judicial ou extrajudicial, desde que cumulativamente atendam aos seguintes requisitos:  
a) não sejam originados por contratos mercantis de compra e venda de produtos, 
mercadorias e serviços para entrega ou prestação futura; e  
b) a sociedade esteja sujeita a plano de recuperação homologado em juízo, 
independentemente do trânsito em julgado da homologação do plano de recuperação 
judicial ou extrajudicial; e  
II – os precatórios federais, desde que cumulativamente atendam aos seguintes requisitos:  
a) não apresentem nenhuma impugnação, judicial ou não; e  
b) já tenham sido expedidos e remetidos ao Tribunal Regional Federal competente;  
§ 2º Não se considera originadora a instituição que esteja atuando exclusivamente em 
oferta pública de distribuição de valores mobiliários. 
CARACTERÍSTICAS E CONSTITUIÇÃO  
Art. 3º Em acréscimo às possibilidades previstas no art. 5º, § 5º, da parte geral da Resolução, 
todas as subclasses de FIDC podem ser diferenciadas no regulamento por outros direitos 
econômicos e políticos. 
Art. 4º Da denominação do fundo e de suas classes de cotas, se houver, deve constar a 
expressão “Fundo de Investimento em Direitos Creditórios".  
§ 1º A denominação deve identificar o direcionamento de recursos para segmento ou 
segmentos econômicos específicos, se houver.  
§ 2º Caso o FIDC possua somente classes de investimento em cotas, sua denominação pode 
utilizar a expressão “Fundo de Investimento em Cotas”.  
§ 3º Deve constar da denominação da classe de investimento em cotas a expressão “Classe 
de Investimento em Cotas”.  
§ 4º Admite-se a utilização cumulativa dos sufixos descritos na parte geral da Resolução e 
neste Anexo Normativo II.  
Art. 5º As classes de cotas dos FIDC podem ser abertas ou fechadas.  
Art. 6º Para fins de obtenção do registro de funcionamento de classe aberta que seja 
destinada ao público em geral, em acréscimo aos documentos e informações requeridos no 
art. 10 da parte geral da Resolução, o administrador deve encaminhar versão atualizada da 
lâmina.  
Art. 7º No âmbito do pedido de registro de funcionamento de classes de cotas cujo 
regulamento admita a aquisição de direitos creditórios decorrentes de receitas públicas 
originárias ou derivadas da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, bem 



171 
 

como de suas autarquias e fundações, ou em direitos creditórios cedidos ou originados por 
empresas controladas pelo poder público:  
I – deve ser apresentada manifestação acerca da existência de compromisso financeiro que 
se caracterize como operação de crédito para fins do disposto na Lei Complementar nº 101, 
de 4 de maio de 2000; e  
II – caso reste caracterizada uma operação de crédito, nos termos do inciso I, deve ser 
anexada a competente autorização do Ministério da Fazenda, nos termos do art. 32 da Lei 
Complementar nº 101, de 2000. 
 
COTAS 
Art. 8º As cotas seniores devem ser emitidas em uma única subclasse.  
§ 1º As cotas seniores e subordinadas mezanino de classe fechada podem ser emitidas em 
séries com índices referenciais diferentes e prazos diferenciados para amortização, 
permanecendo inalterados os demais direitos e obrigações.  
§ 2º É vedada a existência de subordinação entre diferentes subclasses de cotas 
subordinadas, sem prejuízo da possibilidade de o Regulamento estabelecer outras 
diferenciações entre direitos econômicos e políticos para as referidas subclasses, nos 
termos do art. 3º deste Anexo Normativo II.  
§ 3º O Regulamento deve estabelecer a forma como as obrigações das cotas subordinadas 
serão cumpridas pelas diferentes subclasses de cotas subordinadas, se houver. 
Art. 9º Na emissão de cotas de classe aberta deve ser utilizado o valor da cota em vigor no 
próprio dia ou no primeiro dia útil subsequente ao da efetiva disponibilidade dos recursos 
aplicados pelo investidor.  
Seção II – Distribuição  
Art. 10. Caso o número mínimo de cotas da classe fechada não seja subscrito no prazo de 
distribuição, os valores integralizados devem ser imediatamente restituídos aos 
subscritores, acrescidos proporcionalmente dos rendimentos auferidos pelas aplicações 
dos valores, líquidos de encargos e tributos.  
Art. 11. Em acréscimo ao regulamento, quando do ingresso do cotista na classe de cotas, o 
administrador e o distribuidor devem disponibilizar uma versão atualizada da lâmina, se 
aplicável. 
Art. 12. Em acréscimo às informações contidas no caput do art. 29 da parte geral Resolução, 
quando de seu ingresso na classe de cotas, o cotista deve atestar, no termo de adesão e 
ciência de risco, que teve acesso ao inteiro teor da lâmina, se aplicável.  
Parágrafo único. Caso a classe seja destinada ao público em geral e sua política de 
investimentos admita a aquisição de precatórios federais, o cotista deve atestar, ainda, que 
teve acesso a informações sobre os riscos específicos desse ativo.  
Art. 13. A distribuição de cotas junto ao público em geral requer o cumprimento, 
cumulativo, dos seguintes requisitos:  
I – o público em geral não pode adquirir cotas subordinadas;  
II – o regulamento estipule um cronograma para amortização de cotas ou distribuição de 
rendimentos;  
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III – caso se trate de classe aberta, o prazo de carência, se houver, em conjunto com o prazo 
total entre o pedido de resgate e seu pagamento, não podem totalizar um prazo superior a 
180 (cento e oitenta) dias;  
IV – a política de investimento não admita a aplicação em:  
a) direitos creditórios que sejam originados por contratos mercantis de compra e venda de 
produtos, mercadorias e serviços para entrega ou prestação futura, exceto se os cedentes 
forem:  
1. empresas concessionárias de serviços públicos; ou  
2. companhias constituídas para implementar projetos de investimento na área de 
infraestrutura ou de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação, considerados prioritários na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal; 
e  
b) direitos creditórios originados ou cedidos pelo administrador, gestor, consultoria 
especializada, custodiante, entidade registradora dos direitos creditórios e partes a eles 
relacionadas; e  
V – a subclasse de cotas seniores seja objeto de classificação de risco por agência 
classificadora de risco registrada na CVM. 
Seção III – Subscrição e Integralização  
Art. 14. Somente nas classes restritas a integralização de cotas seniores e subordinadas 
mezanino pode ser feita em direitos creditórios, de acordo com método disciplinado no 
regulamento.  
Art. 15. As classes de cotas cuja política de investimento admita a aquisição de direitos 
creditórios não-padronizados são de subscrição exclusiva de investidores profissionais, 
ressalvada a hipótese de subscrição de cotas subordinadas pelo cedente e suas partes 
relacionadas.  
Parágrafo único. No caso de subscrição de cotas de classes cuja política de investimento 
tenha como objetivo a realização de aplicações em direitos creditórios devidos por 
sociedades empresárias em processo de recuperação judicial ou extrajudicial, a restrição 
prevista no caput pode ser afastada, desde que: 
II – a integralização de cotas seja efetuada somente em direitos creditórios.  
Seção IV – Resgate e Amortização  
Art. 16. Admite-se o resgate e a amortização de cotas subordinadas e subordinadas 
mezanino de acordo com regras e procedimentos disciplinados no regulamento, desde que 
o índice de subordinação não seja comprometido.  
Parágrafo único. Admite-se que cotas subordinadas sejam resgatadas e amortizadas em 
direitos creditórios.  
Art. 17. Admite-se o resgate e a amortização de cotas seniores e subordinadas mezanino 
em direitos creditórios e ativos financeiros de liquidez exclusivamente:  
I – por deliberação da assembleia de cotistas, nos termos do art. 44, § 3º, inciso IV, da parte 
geral da Resolução; 
II – por deliberação da assembleia de cotistas de que trata o art. 126, da parte geral da 
Resolução; 
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III – pelo exercício do direito de dissidência, nos termos do art. 55, parágrafo único, deste 
Anexo Normativo II; ou 
IV – em caso de liquidação antecipada da classe, desde que seja destinada exclusivamente 
a investidores qualificados e a possibilidade esteja prevista no Regulamento. 
CAPÍTULO V – DOCUMENTOS E INFORMAÇÕES  
Seção I – Lâmina de Informações Básicas  
Art. 18. O administrador de classe aberta destinada ao público em geral deve manter 
atualizada uma lâmina contendo as informações relevantes sobre a classe, elaborada 
conforme modelo disposto no Suplemento E ou Suplemento F, conforme o caso, no caso 
de classe de investimento em cotas.  
§ 1º É facultado ao administrador formatar a lâmina livremente desde que:  
I – a ordem das informações seja mantida;  
II – o conteúdo do Suplemento E ou F, conforme o caso, não seja modificado;  
III – os logotipos e formatação não dificultem o entendimento das informações; e  
IV – quaisquer informações adicionais não dificultem o entendimento das informações 
exigidas.  
§ 2º Caso o regulamento estabeleça taxas mínimas e máximas, englobando as taxas das 
classes investidas, conforme previsto no art. 98, § 1º, da parte geral da Resolução, a lâmina 
deve destacar as taxas máximas. 
Art. 19. Em acréscimo aos materiais referidos nos incisos do caput do art. 47 da parte geral 
da Resolução, a divulgação de informações dos FIDC deve contemplar a disponibilização da 
lâmina atualizada, se aplicável.  
Seção II – Regulamento  
Art. 20. Em acréscimo às matérias dispostas no art. 48 da parte geral da Resolução, o 
regulamento do FIDC deve dispor sobre:  
I – índice referencial, se houver, para cada subclasse em separado;  
II – índice de subordinação, se houver, para cada subclasse em separado, assim como os 
procedimentos aplicáveis na hipótese de inobservância desse índice;  
III – taxa de performance, se houver;  
IV – remuneração da consultoria especializada, se houver;  
V – diferenciação entre as subclasses, se houver;  
VI – diferenciação entre as séries de cotas seniores e subordinadas mezanino, se houver, 
nos termos do art. 8º, parágrafo único, deste Anexo Normativo II;  
VII – possibilidade de a verificação do lastro dos direitos creditórios ser executada por 
amostragem, e bem como especificação dos parâmetros relativos à diversificação de 
devedores, quantidade e valor médio dos créditos a serem observados para esse fim;  
VIII – procedimentos aplicáveis à cobrança dos direitos creditórios, incluindo aqueles 
vencidos e não pagos; e  
IX – eventos que ensejam a liquidação antecipada da classe.  
§ 1º O índice de subordinação de cada subclasse de cotas mezanino e da subclasse de cotas 
subordinadas deve ser expresso no regulamento por meio de uma taxa percentual do 
patrimônio líquido da classe de cotas.  
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§ 2º Caso o fundo conte com diferentes classes de cotas, as matérias previstas nos incisos 
do caput devem ser disciplinadas no anexo da classe a que se referirem.  
Art. 21. A política de investimento disposta no regulamento deve conter, no mínimo, as 
seguintes informações: 
I – segmentos econômicos em que são originados e natureza dos direitos creditórios;  
II – processos de originação dos direitos creditórios e das políticas de concessão dos 
correspondentes créditos;  
III – critérios de elegibilidade dos direitos creditórios e, se for o caso, condições de cessão;  
IV – requisitos de composição e diversificação da carteira de ativos, se houver, sem prejuízo 
dos limites estabelecidos neste Anexo Normativo II;  
V – limites para:  
a) aplicação em direitos creditórios originados ou cedidos pelo administrador, gestor, 
consultoria especializada e suas partes relacionadas, sem prejuízo do disposto no art. 13, 
inciso IV, “b”, deste Anexo Normativo II;  
b) aplicação em ativos financeiros de liquidez de emissão ou que envolvam retenção de 
risco por parte do administrador, gestor e suas partes relacionadas;  
c) inexistindo contraparte central, operações com derivativos que tenham como 
contraparte o gestor ou suas partes relacionadas;  
VI – hipóteses de revolvência dos direitos creditórios, se for o caso; e  
VII – regras, procedimentos e limites para efetuar cessão de direitos creditórios para o 
cedente e suas partes relacionadas.  
Art. 22. A política de investimento da classe de investimento em cotas deve dispor, no 
mínimo, sobre o percentual máximo de aplicação em:  
I – classes de cotas que contem com serviços do administrador, gestor, consultoria 
especializada ou suas partes relacionadas; e  
II – ativos financeiros de liquidez de emissão ou que contem com retenção de risco por 
parte do administrador, gestor ou suas partes relacionadas.  
Seção III – Material de Divulgação  
Art. 23. Qualquer material de divulgação deve:  
I – ser consistente com o regulamento e a lâmina, se aplicável; 
II – ser apresentado em conjunto com a lâmina, se aplicável  
III – mencionar a existência da lâmina, se for o caso, bem como os endereços na rede 
mundial de computadores nos quais pode ser obtida; e  
IV – conter as informações do item 11 da lâmina, se esta não for obrigatória.  
§ 1º O disposto no inciso II não se aplica:  
I – aos materiais de divulgação veiculados em áudio, vídeo ou em mídia impressa, tais como 
jornais e revistas;  
II – aos materiais que citem mais de uma classe de cotas, sem destacar qualquer classe 
mencionada;  
III – aos materiais que, exclusivamente, citem a rentabilidade de mais de uma classe de 
cotas; e  
IV – aos textos de natureza digital ou impressa que não permitam, por restrições técnicas, 
a disponibilização de documentos.  
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§ 2º Os materiais mencionados no § 1º devem veicular, em destaque e preferencialmente 
em formato de hyperlink, o endereço na rede mundial de computadores em que a lâmina 
possa ser obtida, nos casos em que esta seja obrigatória.  
Art. 24. Caso o material de divulgação inclua informação sobre a rentabilidade da classe de 
cotas, em acréscimo às informações contidas no art. 56 da parte geral da Resolução, deve 
ser informada a taxa de performance, se houver, conforme expressa no regulamento 
vigente nos últimos 12 (doze) meses ou desde sua constituição, se mais recente.  
Art. 25. Caso a classe seja destinada ao público em geral e sua política de investimentos 
admita a aquisição de precatórios federais, o material de divulgação deve destacar os riscos 
específicos do investimento nesse tipo de ativo.  
Art. 26. As disposições constantes da Seção III do Capítulo V da parte geral da Resolução 
não se aplicam à lâmina.  
CAPÍTULO VI – INFORMAÇÕES  
Art. 27. O administrador é responsável por: 
I – calcular e divulgar o valor da cota e do patrimônio líquido das classes e subclasses 
abertas, em periodicidade compatível com o prazo entre o pedido de resgate e seu 
pagamento, conforme previsto em regulamento;  
II – disponibilizar aos cotistas das classes destinadas ao público em geral, mensalmente, 
extrato de conta contendo:  
a) nome do fundo e, se for o caso, da classe a que se referirem as informações, e os números 
de seus registros no CNPJ;  
b) nome, endereço e número de registro do administrador no CNPJ;  
c) nome do cotista;  
d) saldo e valor das cotas no início e no final do período;  
e) data de emissão do extrato da conta; e  
f) canais de atendimento para correspondência do serviço de atendimento aos cotistas 
referido no inciso VI do art. 104 da parte geral da Resolução;  
III – encaminhar o informe mensal à CVM, por meio de sistema eletrônico disponível na 
rede mundial de computadores, conforme modelo disposto no Suplemento G, observando 
o prazo de 15 (quinze) dias após o encerramento do mês a que se referirem as informações;  
IV – encaminhar o demonstrativo de composição e diversificação das aplicações das classes 
de investimento em cotas à CVM, mensalmente, por meio de sistema eletrônico disponível 
na rede mundial de computadores, conforme formulário disponível no referido sistema, 
observando o prazo de 15 (quinze) dias após o encerramento do mês a que se referirem as 
informações; e  
V – encaminhar o demonstrativo trimestral à CVM, por meio de sistema eletrônico 
disponível na rede mundial de computadores, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias após 
o encerramento do trimestre civil a que se referirem as informações, evidenciando:  
a) os resultados da última verificação do lastro dos direitos creditórios realizado pelo 
custodiante, nos termos do art. 38 deste Anexo Normativo II, explicitando, dentre o 
universo analisado, a quantidade e a relevância dos créditos inexistentes porventura 
encontrados; 
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b) os resultados do registro dos direitos creditórios no que se refere à origem, existência e 
exigibilidade desses ativos, explicitando a quantidade e a relevância dos créditos que não 
foram aceitos para registro;  
c) o eventual ajuizamento de ação judicial de cobrança ou propositura de processo 
administrativo, judicial ou arbitral envolvendo a classe de cotas, bem como a indicação do 
percentual do patrimônio envolvido e em risco;  
d) informações contidas no relatório trimestral do gestor a que se refere o § 3º deste artigo; 
e  
e) no caso de classe destinada ao público em geral que adquira precatórios federais:  
1. se o precatório permanece na ordem de pagamento da União; e  
2. sobre eventual existência de impugnação judicial ou fatos supervenientes capazes de 
alterar a ordem ou o prazo de pagamento do precatório e avaliação, fundamentada, sobre 
a chance de êxito das impugnações.  
§ 1º O administrador está dispensado de disponibilizar o extrato de que trata o inciso II do 
caput para os cotistas que expressamente concordarem em não receber o documento.  
§ 2º A informação de que trata a alínea “c” do inciso V do caput:  
I – pode ser dada de forma agregada, caso a quantidade e valores envolvidos nas ações 
judiciais e arbitrais assim justifiquem; ou  
II – pode ser omitida do demonstrativo trimestral, a critério do gestor, caso sua divulgação 
possa prejudicar a estratégia de cobrança ou fomentar a inadimplência de direitos 
creditórios.  
§ 3º Para efeitos da alínea “d” do inciso V do caput, o gestor deve elaborar e encaminhar 
ao administrador, em até 40 (quarenta) dias após o encerramento do trimestre civil a que 
se referir, relatório contendo:  
I – os efeitos de eventual alteração na política de investimento sobre a rentabilidade da 
carteira de ativos;  
II – em relação aos originadores que representem individualmente 10% (dez por cento) ou 
mais da carteira de direitos creditórios no trimestre: 
a) critérios para a concessão de crédito adotados pelos originadores, caso tais critérios não 
tenham sido descritos no regulamento ou em outros demonstrativos trimestrais; e  
b) eventuais alterações nos critérios para a concessão de crédito adotados por tais 
originadores, caso os critérios adotados já tenham sido descritos no regulamento ou em 
outros demonstrativos trimestrais;  
III – eventuais alterações nas garantias existentes para o conjunto de direitos creditórios;  
IV – forma como se operou a cessão dos direitos creditórios, incluindo:  
a) descrição de contratos relevantes firmados com esse propósito, se houver; e  
b) indicação do caráter definitivo, ou não, da cessão de direitos creditórios;  
V – impacto dos eventos de pré-pagamento no valor do patrimônio líquido e na 
rentabilidade da carteira;  
VI – condições de alienação, a qualquer título, de direitos creditórios, incluindo:  
a) momento da alienação (antes ou depois do vencimento); e  
b) motivação da alienação;  



177 
 

VII – impacto no valor do patrimônio líquido e na rentabilidade da carteira de ativos de uma 
possível descontinuidade, a qualquer título, da originação ou cessão de direitos creditórios; 
e  
VIII – informações sobre fatos ocorridos que afetaram a regularidade dos fluxos financeiros 
oriundos dos direitos creditórios, incluindo, mas não se limitando, a quaisquer eventos que 
acarretem na liquidação ou amortização antecipada de direitos creditórios.  
§ 4º O administrador deve diligenciar junto ao gestor para o cumprimento do disposto na 
alínea “d” do inciso V do caput, devendo notificar o gestor e comunicar imediatamente à 
CVM caso não receba a informação no prazo estipulado no § 3º.  
CAPÍTULO VII – ASSEMBLEIAS DE COTISTAS  
Art. 28. Caso a classe possua subclasses de cotas, para fins de quórum em assembleia de 
cotistas, o regulamento do fundo deve dispor sobre os votos atribuídos a cada subclasse na 
assembleia. 
§ 1º Caso a matéria em deliberação resulte ou possa resultar em uma redução do índice de 
subordinação de uma determinada subclasse de cotas, somente podem votar os titulares 
de cotas seniores, assim como titulares de cotas mezanino que não se subordinem à 
subclasse em deliberação. 
§ 2º Em acréscimo às hipóteses previstas no § 1º do art. 78 da parte geral da Resolução, o 
regulamento pode permitir o voto dos prestadores de serviços da classe de cotas de que 
sejam titulares de cotas subordinadas. 
Art. 29. Em acréscimo aos documentos previstos no art. 51 da parte geral da Resolução, na 
data do início da vigência das alterações deliberadas em assembleia, o administrador deve 
encaminhar a lâmina atualizada, se aplicável, por meio de sistema eletrônico na rede 
mundial de computadores. 
CAPÍTULO VIII – PRESTAÇÃO DE SERVIÇOS  
Seção I – Administração  
Art. 30. Em acréscimo aos serviços previstos no art. 83 da parte geral da Resolução, o 
administrador deve contratar, em nome do fundo, os seguintes serviços:  
I – registro de direitos creditórios em entidade registradora autorizada pelo Banco Central 
do Brasil, observado que a entidade registradora não pode ser parte relacionada ao gestor 
ou da consultoria especializada; 
II – custódia, alcançando os serviços previstos na Seção IV deste Capítulo VIII; 
III – custódia de valores mobiliários, se for o caso;  
IV – guarda da documentação que constitui o lastro dos direitos creditórios, a qual pode se 
dar por meio físico ou eletrônico; e  
V – liquidação física ou eletrônica e financeira dos direitos creditórios.  
§ 1º O administrador deve diligenciar para que os prestadores de serviços por ele 
contratados possuam regras e procedimentos adequados, por escrito e passíveis de 
verificação, para permitir o efetivo controle sobre a movimentação da documentação 
relativa aos direitos creditórios. 
§ 5º Caso a política de investimentos admita a aquisição de direitos creditórios originados 
ou cedidos pelo administrador, gestor, consultoria especializada e suas partes relacionadas, 
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o custodiante contratado nos termos do inciso II não pode ser parte relacionada ao gestor 
ou à consultoria especializada. 
§ 6º O requisito previsto no § 5º não é aplicável à classe exclusivamente destinada a 
investidores profissionais. 
 
Art. 31. Em acréscimo às obrigações previstas na parte geral da Resolução e neste Anexo 
Normativo II, o administrador é responsável pelas seguintes atividades:  
I – sem prejuízo da observância dos procedimentos relativos às demonstrações contábeis, 
manter, separadamente, registros com informações completas sobre toda e qualquer 
modalidade de negociação realizada entre o administrador, gestor, custodiante, entidade 
registradora, consultoria especializada e respectivas partes relacionadas, de um lado; e a 
classe de cotas, de outro;  
II – encaminhar ao Sistema de Informações de Créditos do Banco Central do Brasil - SCR 
documento composto pelos dados individualizados de risco de crédito referentes a cada 
operação de crédito, conforme modelos disponíveis na página do Banco Central do Brasil 
na rede mundial de computadores;  
III – obter autorização específica do devedor, passível de comprovação, para fins de 
consulta às informações constantes do SCR; e 
IV – no que se refere às classes que adquiram os precatórios federais previstos no inciso II 
do § 1º do art. 2º deste Anexo Normativo II, monitorar e informar, imediatamente, via 
comunicado ao mercado ou fato relevante, a depender da relevância, sobre quaisquer 
eventos de reavaliação do ativo.  
Parágrafo único. O documento referido no inciso II deve ser encaminhado mensalmente, 
em até 10 (dez) dias úteis após o encerramento do mês a que se referirem.  
Seção II – Gestão  
Art. 32. Em acréscimo aos serviços previstos no art. 85 da parte geral da Resolução, o gestor 
pode contratar, em nome do fundo, os seguintes prestadores de serviços:  
I – consultoria especializada; e  
II – agente de cobrança. 
§ 1º Sem prejuízo da possibilidade de contratação de outros tipos de prestadores de serviço 
para a função, a contratação da consultoria especializada pode englobar sua atuação como 
agente de cobrança. 
§ 2º O cedente dos direitos creditórios pode ser contratado pelo gestor, em nome do fundo, 
exclusivamente como agente de cobrança dos créditos vencidos e não pagos. 
3º Na classe destinada exclusivamente a investidor profissional e que não tenha as suas 
cotas admitidas à negociação, o originador e o cedente dos direitos creditórios podem ser 
contratados pelo gestor para efetuar a guarda dos documentos relativos aos direitos 
creditórios, desde que:  
I – a classe seja dedicada à aquisição de créditos inadimplidos, massificados, de reduzido 
valor médio e cedidos à classe por percentual inferior ao valor de face;  
II – a cobrança dos créditos seja preponderantemente realizada, de forma extrajudicial; 
III – haja prévia aprovação pela unanimidade dos cotistas, reunidos em assembleia geral, ou 
declaração de ciência do cotista por meio de termo de adesão;  
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IV – todos contratos de cessão de direitos creditórios à classe contenham cláusulas que 
prevejam a recompra ou indenização pelas cedentes, no mínimo pelo valor de aquisição 
pago pela classe, corrigidos, quando for o caso, na hipótese de a cedente não conseguir 
apresentar os documentos que comprovem a existência do crédito, ou de existirem óbices 
na documentação à efetiva cobrança do crédito;  
V – o regulamento não preveja a dispensa de verificação do lastro, conforme prevista no 
art. 36, § 3º, deste Anexo Normativo II; e  
VI – os demonstrativos trimestrais previstos no inciso V do caput do art. 27 deste Anexo 
Normativo II divulguem a exposição da classe a cada cedente e o montante de créditos 
recomprados ou indenizados conforme o estabelecido no inciso IV deste § 3º. 
§ 4º No caso de classe exclusiva, fica dispensado o cumprimento do disposto nos incisos III 
e IV do § 3º deste artigo. 
Art. 33. Em acréscimo às demais obrigações previstas na parte geral da Resolução e neste 
Anexo Normativo II, o gestor é responsável pelas seguintes atividades:  
I – estruturar o fundo, nos termos do § 1º deste artigo;  
II – executar a política de investimentos, devendo analisar e selecionar os direitos 
creditórios para a carteira de ativos, o que inclui, no mínimo:  
a) verificar o enquadramento dos direitos creditórios à política de investimento, 
compreendendo, no mínimo, a validação dos direitos creditórios quanto aos critérios de 
elegibilidade e a observância aos requisitos de composição e diversificação, de forma 
individualizada ou por amostragem, utilizando modelo estatístico consistente e passível de 
verificação; e  
b) avaliar a aderência do risco de performance dos direitos creditórios, se houver, à política 
de investimento; 
III – registrar os direitos creditórios na entidade registradora da classe ou entregá-los ao 
custodiante ou administrador, conforme o caso;  
IV – na hipótese de ocorrer substituição de direitos creditórios, por qualquer motivo, 
diligenciar para que a relação entre risco e retorno da carteira de direitos creditórios não 
seja alterada, nos termos da política de investimentos;  
V – efetuar a correta formalização dos documentos relativos à cessão dos direitos 
creditórios; e  
VI – sem prejuízo de outros parâmetros eventualmente definidos no regulamento, 
monitorar:  
a) o índice de subordinação;  
b) a adimplência da carteira de direitos creditórios e, em relação aos direitos creditórios 
vencidos e não pagos, diligenciar para que sejam adotados os procedimentos de cobrança, 
observado que essa última obrigação inexiste no caso de hipóteses de dispensa previstas 
no regulamento; e  
c) a taxa de retorno dos direitos creditórios, considerando, no mínimo, pagamentos, pré-
pagamentos e inadimplência; e  
VII – na gestão de classes de cotas destinadas ao público em geral ou a investidores 
qualificados que aplicam recursos em precatórios federais:  
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a) se certificar acerca da inexistência de impugnações, podendo contratar serviços de 
advocacia em nome do fundo e às expensas da classe, para atuar na defesa dos interesses 
referentes aos precatórios, incluindo representação judicial e monitoramento de tais 
direitos creditórios; e  
b) previamente a cada aquisição de precatórios, possuir o ofício requisitório e a certidão de 
remessa do precatório ao Tribunal Regional Federal, ou o comprovante de consulta do 
precatório na página eletrônica do tribunal.  
§ 1º A estruturação da classe de cotas, nos termos do inciso I do caput, consiste, no mínimo, 
no conjunto das seguintes atividades:  
I – estabelecer a política de investimento;  
II – estimar a inadimplência da carteira de direitos creditórios e, se for o caso, estabelecer 
um índice de subordinação;  
III – estimar o prazo médio ponderado da carteira de direitos creditórios; 
IV – estabelecer como se darão os fluxos financeiros derivados dos direitos creditórios; e  
V – estabelecer hipóteses de liquidação antecipada que devem constar do regulamento.  
§ 2º A validação referida na alínea “a” do inciso II do caput deve utilizar informações que 
estejam sob controle do gestor ou de qualquer outro prestador de serviços da classe, ou, 
ainda, caso necessário, que possam ser obtidas por meio de esforços razoáveis, as quais 
devem contemplar, no mínimo, informações prestadas por serviços de proteção ao crédito 
e obtidas de base de dados de cadastro positivo.  
§ 3º A consultoria especializada pode ser contratada pelo gestor para realizar atividades 
relacionadas à análise, seleção, aquisição e substituição dos direitos creditórios que 
comporão a carteira de direitos creditórios.  
§ 4º Para a contratação da consultoria especializada, o gestor deve verificar se o prestador 
de serviço possui reputação ilibada e capacidade técnica e operacional compatível com as 
atividades para as quais está sendo contratado.  
Art. 34. No âmbito das diligências relacionadas à aquisição de direitos creditórios, o gestor 
deve verificar a possibilidade de ineficácia da cessão à classe em virtude de riscos de 
natureza fiscal, alcançando direitos creditórios que tenham representatividade no 
patrimônio da classe, assim como dar ciência do risco, caso existente, no termo de adesão 
e no material de divulgação.  
Art. 35. As classes e subclasses de cotas que contam com taxa de performance devem 
observar a disciplina conferida à matéria no Anexo Normativo I da Resolução.  
Seção III – Verificação do Lastro  
Art. 36. No âmbito das diligências relacionadas à aquisição de direitos creditórios, o gestor 
deve verificar a existência, integridade e titularidade do lastro dos direitos e títulos 
representativos de crédito referidos na alínea “a” do inciso XII do art. 2º.  
§ 1º A verificação prevista no caput pode ser efetuada de forma individualizada ou por 
amostragem, utilizando modelo estatístico consistente e passível de verificação, 
observados os parâmetros previstos no regulamento, nos termos do art. 20, inciso VII, deste 
Anexo Normativo II. 
§ 2º As regras e procedimentos aplicáveis à verificação de lastro por amostragem a que se 
refere o § 1º devem ser disponibilizados e mantidos atualizados pelo administrador na 
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mesma página eletrônica onde estejam disponibilizadas as informações periódicas e 
eventuais da classe de cotas.  
§ 3º Caso o reduzido valor médio dos direitos creditórios não justifique a realização de 
verificação do lastro dos direitos creditórios sequer por amostragem, o regulamento pode 
dispensar tal verificação, hipótese na qual deve especificar os parâmetros relativos à 
diversificação de devedores, quantidade e valor médio dos créditos que ensejam a 
dispensa. 
§ 4º O gestor pode contratar terceiros para efetuar a verificação do lastro de que trata este 
artigo, inclusive a entidade registradora, o custodiante ou a consultoria especializada, 
devendo constar do contrato de prestação de serviços as regras e procedimentos aplicáveis 
à verificação. 
§ 5º Caso contrate prestador de serviços para efetuar a verificação do lastro, o gestor deve 
fiscalizar sua atuação no tocante à observância às regras e procedimentos aplicáveis à 
verificação.  
Seção IV – Custódia  
Art. 37. Caso a classe aplique recursos em direitos creditórios que não sejam passíveis de 
registro em entidade registradora, o administrador deve contratar o serviço de custódia 
para a carteira de ativos.  
Parágrafo único. Caso o direito creditório esteja registrado em mercado organizado de 
balcão autorizado pela CVM ou depositado em depositário central autorizado pela CVM ou 
pelo Banco Central do Brasil, fica dispensado o registro de que trata o caput. 
Art. 38. Considerando a totalidade do lastro, passível ou não de registro, trimestralmente 
ou em periodicidade compatível com o prazo médio ponderado dos direitos creditórios da 
carteira, o que for maior, o custodiante dos direitos creditórios deve verificar a existência, 
integridade e titularidade do lastro dos direitos creditórios que ingressaram na carteira no 
período a título de substituição, assim como o lastro dos direitos creditórios vencidos e não 
pagos no mesmo período.  
§ 1º O regulamento pode prever que a verificação periódica do lastro é responsabilidade 
do administrador, desde que não seja parte relacionada ao gestor e, se houver, à 
consultoria especializada.  
§ 2º O custodiante ou o administrador, conforme o caso, pode utilizar informações oriundas 
da entidade registradora, observado que deve verificar se tais informações são consistentes 
e adequadas à verificação.  
Art. 39. O custodiante pode ser contratado pelo administrador para:  
I – realizar a liquidação física ou eletrônica e financeira dos direitos creditórios;  
II – cobrar e receber, em nome da classe, pagamentos, resgate de títulos ou qualquer outro 
rendimento relativo aos ativos da carteira, depositando os valores recebidos diretamente 
em conta de titularidade da classe ou, se for o caso, em conta-vinculada; e  
III – realizar a guarda da documentação relativa ao lastro dos direitos creditórios.  
Art. 40. Os prestadores de serviço eventualmente subcontratados pelo custodiante não 
podem ser, em relação à classe de cotas, originador, cedente, gestor, consultoria 
especializada ou partes a eles relacionadas.  
Seção V – Vedações  
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Art. 41. É vedado a qualquer prestador de serviços receber ou orientar o recebimento de 
depósito em conta corrente que não seja de titularidade da classe de cotas ou não seja 
conta-vinculada.  
Art. 42. É vedada a aquisição de direitos creditórios originados ou cedidos pelo 
administrador, gestor, consultoria especializada ou partes a eles relacionadas.  
§ 1º O regulamento pode afastar a vedação prevista no caput, desde que:  
I – o gestor, a entidade registradora e o custodiante dos direitos creditórios não sejam 
partes relacionadas entre si; e  
II – a entidade registradora e o custodiante não sejam partes relacionadas ao originador ou 
cedente. 
§ 2º O disposto no inciso I do §1º deste artigo não se aplica à classe exclusivamente 
destinada a investidores profissionais.  
Art. 43. É vedado ao administrador e ao gestor, em suas respectivas esferas de atuação, 
aceitar que as garantias em favor da classe sejam formalizadas em nome de terceiros que 
não representem o fundo, ressalvada a possibilidade de formalização de garantias em favor 
do administrador, gestor ou terceiros que representem o fundo como titular da garantia, 
que devem diligenciar para segregá-las adequadamente dos seus próprios patrimônios.  
Parágrafo único. A vedação de que trata o caput é inaplicável no âmbito de emissões de 
valores mobiliários, nas quais a garantia é constituída em prol da comunhão de investidores, 
que são representados por um agente de garantia.  
CAPÍTULO IX – CARTEIRA  
Seção I – Enquadramento e Concentração  
Art. 44. Em até 180 (cento e oitenta) dias do início de suas atividades, a classe de cotas deve 
possuir parcela superior a 50% (cinquenta por cento) de seu patrimônio líquido 
representada por direitos creditórios, sendo que a classe de investimento em cotas, nesse 
mesmo prazo, deve possuir no mínimo 67% (sessenta e sete por cento) de seu patrimônio 
líquido representado por cotas de outros FIDC.  
§ 1º A parcela do patrimônio não investida em direitos creditórios ou cotas deve ser 
aplicada em ativos financeiros de liquidez, conforme definidos no art. 2º, inciso II, deste 
Anexo Normativo II.  
§ 2º É facultado à classe, ainda, realizar operações com derivativos, exclusivamente com o 
objetivo de proteção patrimonial, ou, desde que não resulte em exposição a risco de capital, 
conforme definida no inciso XXIV do art. 3º da parte geral da Resolução, troca de indexador 
a que os ativos estão indexados e o índice de referência de cada subclasse.  
§ 3º É vedada a aplicação de recursos na aquisição de direitos creditórios e ativos 
financeiros de liquidez no exterior.  
Art. 45. A aplicação de recursos em direitos creditórios e outros ativos de responsabilidade 
ou coobrigação de um mesmo devedor está limitada a 20% (vinte por cento) do patrimônio 
líquido da classe de cotas. 
§ 1º Para efeito de cálculo dos limites, consideram-se como pertencentes a um único 
devedor os direitos creditórios e ativos financeiros de liquidez de responsabilidade ou 
coobrigação de devedores integrantes de um mesmo grupo econômico.  
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§ 2º O gestor deve assegurar que, na consolidação das aplicações da classe investidora com 
as das classes investidas, o limite disposto no caput remanesce observado, ficando 
dispensada a consolidação no caso de aplicações em classes geridas por terceiros que não 
sejam partes relacionadas ao gestor da classe investidora.  
§ 3º Nas classes destinadas a investidores qualificados, o limite referido no caput pode ser 
aumentado quando:  
I – o devedor ou coobrigado:  
a) tenha registro de companhia aberta;  
b) seja instituição financeira ou equiparada; ou 
c) seja entidade que tenha suas demonstrações contábeis relativas ao exercício social 
imediatamente anterior à data de aquisição do direito creditório elaboradas em 
conformidade com o disposto na Lei nº 6.404, de 1976, e a regulamentação editada pela 
CVM, e auditadas por auditor independente registrado na CVM; ou 
II – se tratar de aplicações em:  
a) títulos públicos federais;  
b) operações compromissadas lastreadas em títulos públicos federais; e  
c) cotas de fundos que possuam como política de investimento a alocação exclusiva nos 
títulos a que se referem as alíneas “a” e “b”. 
§ 4º Na hipótese prevista na alínea “c” do inciso I do § 3º, as demonstrações contábeis 
anuais do devedor ou coobrigado e respectivo parecer do auditor independente devem ser 
disponibilizados pelo administrador, até 3 (três) meses após o encerramento do exercício 
social do devedor ou coobrigado, na página eletrônica na rede mundial de computadores 
onde serão fornecidas as informações sobre o fundo, até o seu encerramento ou até o 
exercício em que os direitos creditórios de responsabilidade do devedor ou do coobrigado 
deixarem de representar mais de 20% (vinte por cento) dos direitos creditórios que 
integram o patrimônio da classe.  
§ 5º Os percentuais referidos neste artigo devem ser cumpridos mensalmente, com base 
no patrimônio líquido da classe de cotas ao final do mês imediatamente anterior.  
§ 6º As hipóteses de elevação do limite de 20% (vinte por cento) para aquisição de direitos 
creditórios de um mesmo devedor de que trata o inciso I do § 3º não são aplicáveis aos 
direitos creditórios de responsabilidade ou coobrigação de prestadores de serviços e de 
suas partes relacionadas.  
§ 7º A classe fica dispensada de observar as disposições deste artigo, caso tenha como 
cotistas exclusivamente:  
I – sociedades integrantes de um mesmo grupo econômico e seus respectivos 
administradores e controladores pessoas naturais; ou  
II – investidores profissionais.  
§ 8º As aplicações em direitos creditórios decorrentes de receitas públicas originárias ou 
derivadas da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios ou de suas autarquias 
e fundações, assim como em direitos creditórios cedidos ou originados por empresas 
controladas pelo poder público, não estão submetidas ao limite de concentração por 
emissor previsto no caput.  
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Art. 46. Caso a classe de cotas seja destinada ao público em geral, a aplicação de recursos 
nos precatórios federais de que trata o inciso II do § 1º do art. 2º deste Anexo Normativo II 
está limitada a 20% (vinte por cento) do seu patrimônio líquido, por precatório.  
Seção II – Investimento em Cotas  
Art. 47. As aplicações em cotas de uma mesma classe não podem exceder 25% (vinte e cinco 
por cento) do patrimônio líquido da classe investidora.  
Parágrafo único. O regulamento da classe restrita pode disciplinar a extrapolação do limite. 
Art. 48. O regulamento e, se aplicável, a lâmina da classe de cotas devem especificar o 
percentual máximo do patrimônio que pode ser aplicado em uma única classe investida, 
sem prejuízo do disposto no art. 47 deste Anexo Normativo II.  
Art. 49. A classe de cotas de aplicação do público em geral pode investir até o limite de 20% 
(vinte por cento) do seu patrimônio líquido em cotas de classes e subclasses e ativos 
financeiros de liquidez destinados exclusivamente a investidores qualificados.  
Parágrafo único. Dentro do limite previsto no caput, pode ser investido até 5% (cinco por 
cento) do patrimônio líquido em cotas de classes e subclasses e ativos financeiros de 
liquidez destinados exclusivamente a investidores profissionais.  
Art. 50. A classe de cotas destinada exclusivamente a investidores qualificados pode investir 
até o limite de 20% (vinte por cento) do seu patrimônio líquido em cotas de classes e 
subclasses e ativos financeiros de liquidez destinados exclusivamente a investidores 
profissionais.  
Parágrafo único. Dentro do limite previsto no caput, pode ser investido até 10% (dez por 
cento) do patrimônio líquido em classes de FIDC que admitam a aquisição de direitos 
creditórios não-padronizados.  
CAPÍTULO X – CLASSES RESTRITAS  
Art. 51. O regulamento da classe restrita pode prever a existência de encargos que não 
estão previstos nos arts. 117 da parte geral da Resolução e 53 deste Anexo Normativo II.  
Art. 52. No que se refere à classe de cotas destinada exclusivamente a investidores 
profissionais, adicionalmente às faculdades dispostas na parte geral da Resolução e neste 
Anexo Normativo II, o regulamento pode prever:  
I – a não observância da carteira aos limites de concentração por devedor, emissor e tipo 
de direito creditório, conforme dispostos neste Anexo Normativo II;  
II – o não cumprimento pelo administrador das obrigações previstas no inciso I do art. 27 
deste Anexo Normativo II; e  
III – que os recursos oriundos da liquidação financeira dos direitos creditórios podem ser 
recebidos pelo cedente em conta corrente de livre movimentação, para posterior repasse 
à classe. 
Parágrafo único. O uso da previsão constante do inciso I não exime o administrador de 
encaminhar à CVM as informações de que tratam os incisos III a V do art. 27 deste Anexo 
Normativo II.  
CAPÍTULO XI – ENCARGOS  
Art. 53. Em acréscimo aos encargos dispostos no art. 117 da parte geral da Resolução, o 
regulamento do FIDC pode prever como encargos as seguintes despesas, que podem ser 
debitadas diretamente de suas classes de cotas:  
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I – taxa de performance;  
II – taxa máxima de custódia; e  
III – registro de direitos creditórios.  
Parágrafo único. Na classe restrita, o regulamento pode acrescentar aos encargos as 
despesas com:  
I – consultoria especializada; e  
II – agente de cobrança.  
CAPÍTULO XII – LIQUIDAÇÃO  
Art. 54. No âmbito da liquidação de uma classe de cotas, desde que de modo integrado ao 
plano de liquidação, em acréscimo às dispensas concedidas no art. 128 da parte geral 
Resolução, fica dispensado o cumprimento das regras listadas a seguir:  
I – elaboração e divulgação das informações de que tratam os incisos I e II do art. 27 deste 
Anexo Normativo II; e  
II – envio das informações de que tratam os incisos III a V do art. 27 deste Anexo Normativo 
II à CVM.  
Art. 55. Caso os cotistas reunidos em assembleia deliberem pela não liquidação da classe 
de cotas em função de ocorrência de hipótese prevista no regulamento, é assegurada a 
amortização ou o resgate total das cotas seniores aos cotistas dissidentes que o solicitarem. 
Parágrafo único. Na hipótese prevista no caput, os titulares de cotas subordinadas 
mezanino e subordinadas que sejam dissidentes podem amortizar ou resgatar suas cotas, 
desde que o índice de subordinação não seja comprometido.  
CAPÍTULO XIII – PENALIDADES  
Art. 56. Em acréscimo às condutas previstas no art. 131 da parte geral da Resolução, 
considera-se infração grave:  
I – a não observância aos limites de concentração, composição e exposição da carteira de 
ativos, conforme previstos no regulamento e neste Anexo Normativo II;  
II – a aplicação de recursos na aquisição de direitos creditórios e ativos financeiros no 
exterior; e  
III – a não disponibilização da lâmina, se aplicável, conforme previsto neste Anexo 
Normativo II.  
CAPÍTULO XIV – DISPOSIÇÕES FINAIS E TRANSITÓRIAS  
Art. 57. Quando da entrada em vigor da Resolução, o fundo será automaticamente 
considerado como constituído na forma de classe única de cotas, preservados direitos e 
obrigações das cotas seniores e subordinadas existentes à ocasião, que deverão ser tratadas 
como subclasses para fins de adaptação a este Anexo Normativo II. 
 
 
6.5.3.2 Fundos de Investimento Imobiliário - FII. 
ANEXO NORMATIVO III – FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO  
Dispõe sobre as regras específicas para os fundos de investimento imobiliário.  
CAPÍTULO I – ÂMBITO E FINALIDADE  
Art. 1º Este Anexo Normativo III à Resolução CVM nº 175 (“Resolução”) dispõe sobre as 
regras específicas para os fundos de investimento imobiliário – FII.  
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CAPÍTULO II – CARACTERÍSTICAS E CONSTITUIÇÃO  
Seção I – Características Gerais  
Art. 2º O FII é destinado à aplicação em empreendimentos imobiliários, nos termos do art. 
40 deste Anexo Normativo III.  
Parágrafo único. O FII deve captar recursos por meio do sistema de distribuição de valores 
mobiliários.  
Art. 3º As classes de cotas dos FII devem ser constituídas em regime fechado e podem ter 
prazo de duração indeterminado.  
Art. 4º Da denominação do fundo e de suas classes de cotas, caso existentes, deve constar 
a expressão “Fundo de Investimento Imobiliário”.  
Seção II – Constituição  
Art. 5º Caso a política de investimentos não permita a aplicação de parcela superior a 5% 
(cinco por cento) do patrimônio líquido em valores mobiliários, o fundo e suas classes de 
cotas podem ser constituídos por deliberação exclusiva do administrador, hipótese na qual 
o administrador é o único prestador de serviços essenciais, englobando tanto a 
administração fiduciária quanto a gestão da carteira. 
CAPÍTULO III – COTAS  
Seção I – Recompra  
Art. 6º As recompras que visem à aquisição de parte ou da totalidade das cotas de classe 
de cotas devem obedecer às regras e procedimentos operacionais estabelecidos pela 
entidade administradora do mercado organizado em que as cotas estejam admitidas à 
negociação.  
Seção II – Distribuição  
Art. 7º O pedido de registro de oferta pública de distribuição deve ser instruído com os 
documentos exigidos em regulamentação específica, bem como:  
I – os documentos e informações exigidos no Suplemento K, no que couber, quando se 
tratar da primeira oferta pública de distribuição da classe de cotas, contendo as devidas 
atualizações quando se tratarem de ofertas públicas subsequentes; e  
II – o laudo de avaliação de que trata o art. 9º deste Anexo Normativo III, no caso da primeira 
oferta pública de distribuição da classe de cotas, com exceção das informações 
mencionadas no item 7 do Suplemento H, quando estiverem protegidas por sigilo ou 
prejudicarem a estratégia de investimento.  
Seção III – Integralização e Subscrição  
Art. 8º A integralização das cotas será efetuada em moeda corrente nacional, admitindo-
se, desde que prevista no regulamento, a integralização em imóveis, bem como em direitos 
relativos a imóveis.  
Art. 9º A integralização em bens e direitos deve ser feita com base em laudo de avaliação, 
elaborado por empresa especializada, de acordo com o Suplemento H, e aprovado pela 
assembleia de cotistas.  
§ 1º A aprovação do laudo pela assembleia de cotistas não é requerida quando se tratar 
do(s) ativo(s) que constitua(m) a destinação de recursos da primeira oferta pública de 
distribuição de cotas.  



187 
 

§ 2º O administrador deve tomar todas as cautelas e agir com elevados padrões de 
diligência para assegurar que as informações constantes do laudo de avaliação sejam 
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, respondendo pela omissão nesse seu 
dever.  
§ 3º A integralização em bens e direitos deve ocorrer no prazo estabelecido pelo 
regulamento ou no documento de aceitação da oferta, aplicando-se, em acréscimo ao art. 
78 da parte geral da Resolução, 
o art. 18 deste Anexo Normativo III e, no que couber, os arts. 8º a 10, 89 e 98, § 2º, da Lei 
nº 6.404, de 1976.  
§ 4º O avaliador deve apresentar declaração de que não possui conflito de interesses que 
diminua a independência necessária ao desempenho de suas funções.  
§ 5º As avaliações realizadas para fins deste artigo ou do art. 40, § 3º, deste Anexo 
Normativo III, devem observar, ainda, as regras contábeis que tratam da mensuração do 
valor justo dos bens e direitos avaliados.  
Art. 10. O regulamento pode autorizar a subscrição parcial de cotas das emissões, bem 
como o cancelamento do saldo não colocado, observadas as disposições da 
regulamentação específica que dispõe sobre as ofertas públicas de distribuição primária ou 
secundária de valores mobiliários.  
§ 1º Na hipótese do caput, o ato que aprovar a emissão deve estipular um valor mínimo a 
ser subscrito que, uma vez não atingido, implica o cancelamento da oferta pública, 
observado que o valor mínimo não pode comprometer a execução da política de 
investimentos.  
§ 2º Caso o valor mínimo referido no § 1º não seja alcançado, o administrador deve, 
imediatamente, fazer o rateio entre os subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas 
proporções das cotas integralizadas e acrescidos dos rendimentos líquidos porventura 
auferidos pelas aplicações da carteira.  
CAPÍTULO IV – REGULAMENTO  
Art. 11. Em acréscimo às matérias previstas no art. 48 da parte geral da Resolução, o 
regulamento deve dispor sobre:  
I – o objeto da classe de cotas, definindo, com clareza, os segmentos em que atuará, se for 
o caso, assim como a natureza dos investimentos que poderão ser realizados, nos termos 
do art. 40 deste Anexo Normativo III;  
II – a política de investimento, contendo, no mínimo:  

a) a descrição do objetivo fundamental dos investimentos a serem realizados (ganho de 
capital, obtenção de renda ou outros, que podem ser combinados), identificando os 
aspectos que somente poderão ser alterados com prévia anuência dos cotistas; 
b) a especificação do grau de liberdade que o administrador ou gestor possuem no 
cumprimento da política de investimento, indicando a natureza das operações que ficam 
autorizados a realizar independentemente de prévia autorização dos cotistas;  
c) os ativos que podem compor o patrimônio e os requisitos de diversificação de 
investimentos;  
d) a possibilidade de realizar operações com derivativos para fins de proteção patrimonial, 
cuja exposição seja sempre, no máximo, o valor do patrimônio líquido;  
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e) a possibilidade de aquisição de imóveis gravados com ônus reais; e  
f) localização geográfica das áreas em que a classe de cotas pode adquirir imóveis ou 
direitos a eles relacionados, se for o caso;  
III – taxa de performance, se for o caso;  
IV – número de cotas a serem emitidas para a constituição do patrimônio inicial e sua 
divisão em séries, se for o caso;  
IV – número de cotas a serem emitidas para a constituição do patrimônio inicial e sua 
divisão em subclasses, se for o caso; 
V – critérios para a subscrição de cotas por um mesmo investidor;  
VI – política de distribuição de rendimentos e resultados;  
VII – obrigações e responsabilidades do administrador, sem prejuízo daquelas previstas na 
regulamentação, bem como seus deveres na qualidade de proprietário fiduciário dos 
imóveis e direitos integrantes da carteira de ativos;  
VIII – modo de convocação, competência, quórum de instalação e de deliberação da 
assembleia de cotistas, assim como as formas de representação dos cotistas;  
IX – percentual máximo de cotas que o incorporador, construtor e sócios de um 
determinado empreendimento que componha o patrimônio da classe de cotas poderão, 
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, subscrever ou adquirir no 
mercado, indicando inclusive as consequências tributárias; 
X – prazo máximo para a integralização ao patrimônio de bens e direitos oriundos de 
subscrição de cotas, se for o caso;  
XI – descrição das medidas que poderão ser adotadas pelo administrador para evitar 
alterações no tratamento tributário conferido ao fundo ou aos seus cotistas;  
XII – a contratação de formador de mercado para as cotas, se for o caso; e  
XIII – número máximo de representantes de cotistas a serem eleitos pela assembleia de 
cotistas e respectivo prazo de mandato, o qual não pode ser inferior a 1 (um) ano, 
ressalvado o disposto no § 2º do art. 20 deste Anexo Normativo III.  
§ 1º O regulamento pode estabelecer uma taxa de ingresso, nos termos do art. 48, § 2º, 
inciso XII, da parte geral da Resolução, mas não pode prever a existência de taxa de saída.  
§ 2º Caso a classe de cotas seja destinada ao público em geral, o regulamento não pode 
conter disposições que:  
I – limitem o número de votos por cotista em percentuais inferiores a 10% (dez por cento) 
do total de cotas emitidas; e  
II – estabeleçam diferentes limites de exercício do direito de voto para diferentes cotistas.  
CAPÍTULO V – ASSEMBLEIA DE COTISTAS  
Seção I – Competência  
Art. 12. Em acréscimo às matérias previstas no art. 70 da parte geral da Resolução, compete 
privativamente à assembleia de cotistas deliberar sobre:  
I – salvo quando diversamente previsto em regulamento, a alteração do mercado em que 
as cotas são admitidas à negociação;  
II – apreciação do laudo de avaliação de bens e direitos utilizados na integralização de cotas;  



189 
 

III – eleição e destituição de representante dos cotistas de que trata o art. 20 deste Anexo 
Normativo III, fixação de sua remuneração, se houver, e aprovação do valor máximo das 
despesas que poderão ser incorridas no exercício de sua atividade; 
IV – aprovação dos atos que configurem potencial conflito de interesses, nos termos do § 
1º do art. 27, do art. 31 e do inciso IV do art. 32, todos deste Anexo Normativo III; e  
V – alteração de qualquer matéria relacionada à taxa de administração e, caso o fundo conte 
com um gestor na qualidade de prestador de serviços essenciais, à taxa de gestão.  
Seção II – Convocação e Instalação  
Art. 13. Compete ao administrador convocar a assembleia de cotistas.  
§ 1º A assembleia de cotistas também pode ser convocada diretamente por cotistas que 
detenham, no mínimo, 5% (cinco por cento) das cotas emitidas pela classe ou pelo 
representante dos cotistas, observados os requisitos estabelecidos no regulamento.  
§ 2º A primeira convocação das assembleias de cotistas deve ocorrer:  
I – com, no mínimo, 30 (trinta) dias de antecedência, no caso das assembleias ordinárias; e  
II – com, no mínimo, 15 (quinze) dias de antecedência, no caso das assembleias 
extraordinárias.  
§ 3º Por ocasião da assembleia ordinária, os titulares de, no mínimo, 3% (três por cento) 
das cotas emitidas ou o representante dos cotistas podem solicitar, por meio de 
requerimento escrito encaminhado ao administrador, a inclusão de matérias na ordem do 
dia da assembleia, que passa a ser ordinária e extraordinária.  
§ 4º O pedido de que trata o § 3º deve vir acompanhado de eventuais documentos 
necessários ao exercício do direito de voto, inclusive aqueles referidos no § 2º do art. 14 
deste Anexo Normativo III, e deve ser encaminhado em até 10 (dez) dias contados da data 
de convocação da assembleia ordinária.  
§ 5º O percentual de que trata o § 3º deve ser calculado com base nas participações 
constantes do registro de cotistas na data de convocação da assembleia.  
Art. 14. O administrador deve disponibilizar, na mesma data da convocação, todas as 
informações e documentos necessários ao exercício informado do direito de voto em 
assembleias:  
I – em sua página na rede mundial de computadores;  
II – na página da CVM na rede mundial de computadores, por meio de sistema eletrônico 
disponível na rede ou de sistema eletrônico disponibilizado por entidade que tenha 
formalizado convênio ou instrumento congênere com a CVM para esse fim; e 
III – na página da entidade administradora do mercado organizado em que as cotas sejam 
admitidas à negociação.  
§ 1º Nas assembleias ordinárias, as informações de que trata o caput incluem, no mínimo, 
aquelas referidas no art. 36, inciso III, deste Anexo Normativo III, sendo que as informações 
referidas no art. 36, inciso IV, devem ser divulgadas até 15 (quinze) dias após a convocação 
dessa assembleia.  
§ 2º Sempre que a assembleia for convocada para eleger representantes de cotistas, as 
informações de que trata o caput incluem:  
I – declaração dos candidatos de que atendem os requisitos previstos no art. 21 deste Anexo 
Normativo III; e  
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II – as informações exigidas no item 12.1 do Suplemento K.  
§ 3º Caso cotistas ou o representante de cotistas tenham se utilizado da prerrogativa do § 
3º do art. 13 deste Anexo Normativo III, o administrador deve divulgar, pelos meios 
referidos nos incisos I a III do caput, no prazo de 5 (cinco) dias a contar do encerramento 
do prazo previsto no § 4º do referido art. 13, o pedido de inclusão de matéria na pauta, 
bem como os documentos encaminhados pelos solicitantes.  
Seção III – Deliberações  
Art. 15. Ressalvado o disposto no art. 16 deste Anexo Normativo III, as deliberações da 
assembleia de cotistas são tomadas por maioria de votos dos cotistas presentes, cabendo 
a cada cota 1 (um) voto.  
Art. 16. As deliberações exclusivamente relativas às matérias previstas nos incisos II, IV e V, 
do art. 70 da parte geral da Resolução, assim como as matérias previstas nos incisos II, IV e 
V do art. 12 deste Anexo Normativo III dependem da aprovação por maioria de votos dos 
cotistas presentes e que representem:  
I – 25% (vinte e cinco por cento), no mínimo, das cotas emitidas, quando a classe de cotas 
tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou  
II – metade, no mínimo, das cotas emitidas, quando a classe de cotas tiver até 100 (cem) 
cotistas.  
Parágrafo único. Os percentuais referidos nos incisos do caput devem ser determinados 
com base no número de cotistas indicados no registro de cotistas na data de convocação 
da assembleia, cabendo ao administrador informar no edital de convocação qual será o 
percentual aplicável nas assembleias que tratem das matérias sujeitas à deliberação por 
quórum qualificado.  
Art. 17. O pedido de representação em assembleia de cotistas, encaminhado pelo 
administrador mediante correspondência, física ou eletrônica, ou anúncio publicado, deve 
satisfazer os seguintes requisitos:  
I – conter todos os elementos informativos necessários ao exercício do voto pedido;  
II – facultar que o cotista exerça o voto contrário à proposta, por meio da mesma 
procuração; e  
III – ser dirigido a todos os cotistas.  
§ 1º É facultado a cotistas que detenham, isolada ou conjuntamente, 0,5% (meio por cento) 
ou mais do total de cotas emitidas solicitar ao administrador o envio de pedido de 
procuração aos demais cotistas do FII, desde que sejam obedecidos os requisitos do inciso 
I do caput.  
§ 2º O administrador que receber a solicitação de que trata o § 1º deve encaminhar, em 
nome do cotista solicitante, o pedido de procuração, conforme conteúdo e nos termos 
determinados pelo cotista solicitante, em até 5 (cinco) dias úteis da solicitação.  
§ 3º Nas hipóteses previstas no § 1º, o administrador pode exigir:  
I – reconhecimento da firma do signatário do pedido; e  
II – cópia dos documentos que comprovem que o signatário tem poderes para representar 
os cotistas solicitantes, quando o pedido for assinado por representantes.  
§ 4º É vedado ao administrador:  
I – exigir quaisquer outras justificativas para o pedido de que trata o § 1º;  
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II – cobrar pelo fornecimento da relação de cotistas; e  
III – condicionar o deferimento do pedido ao cumprimento de quaisquer formalidades ou à 
apresentação de quaisquer documentos não previstos no § 3º.  
§ 5º Os custos incorridos com o envio do pedido de procuração pelo administrador em 
nome de cotistas devem ser arcados pela classe afetada.  

a) Art. 18. O cotista deve exercer o direito a voto no interesse da classe de cotas. 
b) Art. 19. Além das hipóteses previstas no § 1º do art. 78 da parte geral, quando todos os 

subscritores de cotas forem condôminos de ativo com que concorreram para a 
integralização de cotas, estes podem votar na assembleia de cotistas que apreciar o laudo 
utilizado na avaliação do ativo para fins de integralização de cotas, sem prejuízo da 
responsabilidade de que trata o § 6º do art. 8º da Lei nº 6.404, de 1976.  
Seção IV – Representante dos Cotistas  
Art. 20. A assembleia de cotistas pode eleger um ou mais representantes para exercer as 
funções de fiscalização dos empreendimentos ou investimentos da classe de cotas, em 
defesa dos direitos e interesses dos cotistas.  
§ 1º A eleição dos representantes dos cotistas pode ser aprovada pela maioria dos cotistas 
presentes e que representem, no mínimo:  
I – 3% (três por cento) do total de cotas emitidas, quando a classe tiver mais de 100 (cem) 
cotistas; ou  
II – 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas, quando a classe tiver até 100 (cem) 
cotistas.  
§ 2º Salvo disposição contrária em regulamento, os representantes de cotistas devem ser 
eleitos com prazo de mandato unificado, a se encerrar na próxima assembleia de cotistas 
que deliberar sobre as demonstrações contábeis da classe de cotas, permitida a reeleição.  
§ 3º A função de representante dos cotistas é indelegável.  
Art. 21. Somente pode exercer a função de representante dos cotistas, pessoa natural ou 
jurídica, que atenda aos seguintes requisitos:  
I – ser cotista da classe de cotas;  
II – não exercer cargo ou função no administrador ou no controlador do administrador ou 
do gestor, em sociedades por eles diretamente controladas e em coligadas ou outras 
sociedades sob controle comum, ou prestar-lhes assessoria de qualquer natureza;  
III – não exercer cargo ou função no empreendedor do empreendimento imobiliário que 
constitua objeto da classe de cotas, ou prestar-lhe serviço de qualquer natureza; 
IV – não ser administrador, gestor ou consultor especializado de outros fundos de 
investimento imobiliário;  
V – não estar em conflito de interesses com a classe de cotas; e  
VI – não estar impedido por lei ou ter sido condenado por crime falimentar, de prevaricação, 
peita ou suborno, concussão, peculato, contra a economia popular, a fé pública ou a 
propriedade, ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos 
públicos; nem ter sido condenado a pena de suspensão ou inabilitação temporária aplicada 
pela CVM.  
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Parágrafo único. Cabe ao representante de cotistas já eleito informar ao administrador e 
aos cotistas a superveniência de circunstâncias que possam impedi-lo de exercer a sua 
função.  
Art. 22. Compete ao representante dos cotistas exclusivamente:  
I – fiscalizar os atos dos prestadores de serviços essenciais e verificar o cumprimento dos 
seus deveres legais e regulamentares;  
II – emitir opinião sobre as propostas a serem submetidas à assembleia de cotistas relativas 
à:  
a) emissão de novas cotas, exceto se aprovada nos termos do inciso VI do art. 29 deste 
Anexo Normativo III; e  
b) transformação, incorporação, fusão ou cisão;  
III – denunciar ao administrador e, se este não tomar as providências necessárias para a 
proteção dos interesses da classe de cotas, à assembleia de cotistas, os erros, fraudes ou 
crimes de que tiverem conhecimento, e sugerir providências;  
IV – analisar, ao menos trimestralmente, as informações financeiras da classe de cotas;  
V – examinar as demonstrações contábeis do exercício social e sobre elas opinar;  
VI – elaborar relatório que contenha, no mínimo:  
a) descrição das atividades desempenhadas no exercício findo;  
b) indicação da quantidade de cotas de emissão da classe de cotas detida por cada um dos 
representantes de cotistas;  
c) despesas incorridas no exercício de suas atividades; e 
d) opinião sobre as demonstrações contábeis da classe de cotas e o formulário cujo 
conteúdo reflita o Suplemento K, fazendo constar do seu parecer as informações 
complementares que julgar necessárias ou úteis à deliberação da assembleia; e  
VII – exercer essas atribuições durante a liquidação da classe de cotas.  
§ 1º O administrador é obrigado, por meio de comunicação por escrito, a colocar à 
disposição dos representantes dos cotistas em, no máximo, 90 (noventa) dias a contar do 
encerramento do exercício social, as demonstrações contábeis e o formulário de que trata 
a alínea “d” do inciso VI do caput.  
§ 2º Os representantes de cotistas podem solicitar ao administrador esclarecimentos ou 
informações, desde que relativas à sua função fiscalizadora.  
§ 3º Os pareceres e opiniões dos representantes de cotistas devem ser encaminhados ao 
administrador no prazo de até 15 (quinze) dias, a contar do recebimento das 
demonstrações contábeis de que trata a alínea “d” do inciso VI do caput, e, tão logo 
concluídos, no caso dos demais documentos para que o administrador proceda à divulgação 
nos termos do art. 61 da parte geral da Resolução e do art. 38 deste Anexo Normativo III.  
Art. 23. Os representantes de cotistas devem comparecer às assembleias e responder aos 
pedidos de informações formulados pelos cotistas.  
Parágrafo único. Os pareceres e representações, individuais ou conjuntos, dos 
representantes de cotistas podem ser apresentados e lidos na assembleia, 
independentemente de publicação e ainda que a matéria não conste da ordem do dia.  
Art. 24. Os representantes de cotistas devem exercer suas atividades com boa fé, 
transparência, diligência e lealdade em relação à classe de cotas e aos cotistas.  
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Parágrafo único. Os representantes de cotistas devem exercer suas funções no exclusivo 
interesse da classe de cotas.  
CAPÍTULO VI – PRESTAÇÃO DE SERVIÇOS  
Seção I – Disposições Gerais  
Art. 25. A administração do fundo compete, exclusivamente, a bancos comerciais, bancos 
múltiplos com carteira de investimento ou carteira de crédito imobiliário, bancos de 
investimento, sociedades 
corretoras ou sociedades distribuidoras de valores mobiliários, sociedades de crédito 
imobiliário, caixas econômicas e companhias hipotecárias.  
Parágrafo único. A administração do fundo deve ficar sob a supervisão e responsabilidade 
direta de um diretor estatutário do administrador, especialmente indicado para esse fim.  
Art. 26. O administrador deve prover o fundo com os seguintes serviços, seja prestando-os 
diretamente, hipótese em que deve estar habilitado para tanto, ou indiretamente, por meio 
da contratação de prestadores de serviços:  
I – departamento técnico habilitado a prestar serviços de análise e acompanhamento de 
projetos imobiliários; e  
II – custódia de ativos financeiros.  
§ 1º Sem prejuízo de sua responsabilidade e da responsabilidade do diretor responsável, o 
administrador pode, em nome do fundo, contratar junto a terceiros devidamente 
habilitados a prestação dos serviços indicados neste artigo, mediante deliberação da 
assembleia de cotistas ou desde que previsto no regulamento.  
§ 2º Sem prejuízo da possibilidade de contratar terceiros para a administração dos imóveis, 
a responsabilidade pela gestão dos ativos imobiliários da carteira compete exclusivamente 
ao administrador, que detém sua propriedade fiduciária.  
§ 3º É dispensada a contratação do serviço de custódia para os ativos financeiros que 
representem até 5% (cinco por cento) do patrimônio líquido da classe de cotas, desde que 
tais ativos estejam admitidos à negociação em mercado organizado de valores mobiliários 
ou registrados em sistema de registro e de liquidação financeira autorizado pelo Banco 
Central do Brasil ou pela CVM.  
Art. 27. O administrador pode contratar, em nome do fundo, os seguintes serviços 
facultativos:  
I – distribuição primária de cotas;  
II – consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar as atividades de análise, 
seleção, acompanhamento e avaliação de empreendimentos imobiliários e demais ativos 
integrantes ou que possam vir a integrar a carteira de ativos; 
III – empresa especializada para administrar as locações ou arrendamentos de 
empreendimentos integrantes do patrimônio da classe de cotas, a exploração do direito de 
superfície, monitorar e acompanhar projetos e a comercialização dos respectivos imóveis e 
consolidar dados econômicos e financeiros selecionados das companhias investidas para 
fins de monitoramento; e  
IV – formador de mercado para as cotas.  



194 
 

§ 1º A contratação do administrador, gestor, consultor especializado ou partes relacionadas 
para o exercício da função de formador de mercado deve ser submetida à prévia aprovação 
da assembleia de cotistas.  
§ 2º Os custos com a contratação de terceiros para os serviços abaixo relacionados devem 
ser arcados pelo administrador:  
I – departamento técnico habilitado a prestar serviços de análise e acompanhamento de 
projetos imobiliários;  
II – atividades de tesouraria, de controle e processamento de ativos;  
III – escrituração de cotas; e  
IV - gestão dos valores mobiliários integrantes da carteira de ativos, na hipótese de o 
administrador ser o único prestador de serviços essenciais.  
Art. 28. Caso o administrador seja o único prestador de serviço essencial do fundo, a 
contratação de serviços deve ocorrer conforme disposto nos arts. 83 e 85 da parte geral da 
Resolução.  
Seção II – Administração  
Art. 29. Compete ao administrador, observado o disposto no regulamento:  
I – realizar todas as operações e praticar todos os atos que se relacionem com o objeto da 
classe de cotas;  
II – exercer todos os direitos inerentes à propriedade dos bens e direitos integrantes do 
patrimônio da classe de cotas;  
III – abrir e movimentar contas bancárias;  
IV – representar a classe de cotas em juízo e fora dele; 
V – solicitar, se for o caso, a admissão à negociação de cotas em mercado organizado; e  
VI – deliberar sobre a emissão de novas cotas, observados os limites e condições 
estabelecidos no regulamento, nos termos do inciso VII do § 2º do art. 48 da parte geral da 
Resolução.  
Art. 30. Em acréscimo às obrigações dispostas no art. 104 da parte geral da Resolução, cabe 
ao administrador:  
I – selecionar os bens e direitos que comporão o patrimônio da classe de cotas, de acordo 
com a política de investimento prevista no respectivo regulamento;  
II – providenciar a averbação, no cartório de registro de imóveis, das restrições 
determinadas pelo art. 7º da Lei nº 8.668, de 25 de junho de 1993, fazendo constar nas 
matrículas dos bens imóveis e direitos integrantes da carteira que tais ativos imobiliários:  
a) não integram o ativo do administrador;  
b) não respondem direta ou indiretamente por qualquer obrigação do administrador;  
c) não compõem a lista de bens e direitos do administrador, para efeito de liquidação 
judicial ou extrajudicial;  
d) não podem ser dados em garantia de débito de operação do administrador;  
e) não são passíveis de execução por quaisquer credores do administrador, por mais 
privilegiados que possam ser; e  
f) não podem ser objeto de constituição de quaisquer ônus reais;  
III – diligenciar para que sejam mantidos, às suas expensas, atualizados e em perfeita 
ordem:  
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a) a documentação relativa aos imóveis e às operações do fundo; e  
b) os relatórios dos representantes de cotistas e dos profissionais ou empresas contratadas 
nos termos do arts. 26 e 27 deste Anexo Normativo III, quando for o caso;  
IV – receber rendimentos ou quaisquer valores devidos à classe;  
V – custear as despesas de propaganda da classe, exceto pelas despesas de propaganda em 
período de distribuição de cotas, que podem ser arcadas pela classe; e  
VI – fiscalizar o andamento dos empreendimentos imobiliários que constituem ativo da 
classe. 
Parágrafo único. Os contratos de custódia devem conter cláusula que:  
I – estipule que somente as ordens emitidas pelo administrador, pelo gestor ou por seus 
representantes legais ou mandatários, devidamente autorizados, podem ser acatadas pela 
instituição custodiante;  
II – vede ao custodiante a execução de ordens que não estejam diretamente vinculadas às 
operações da classe; e  
III – estipule com clareza o preço dos serviços.  
Art. 31. Os atos que caracterizem conflito de interesses entre a classe de cotas e o 
administrador, gestor ou consultor especializado dependem de aprovação prévia, 
específica e informada da assembleia de cotistas.  
§ 1º As seguintes hipóteses são exemplos de situação de conflito de interesses:  
I – a aquisição, locação, arrendamento ou exploração do direito de superfície, pela classe 
de cotas, de imóvel de propriedade do administrador, gestor, consultor especializado ou de 
pessoas a eles ligadas;  
II – a alienação, locação ou arrendamento ou exploração do direito de superfície de imóvel 
integrante do patrimônio da classe de cotas tendo como contraparte o administrador, 
gestor, consultor especializado ou pessoas a eles ligadas;  
III – a aquisição, pela classe de cotas, de imóvel de propriedade de devedores do 
administrador, gestor ou consultor especializado, uma vez caracterizada a inadimplência do 
devedor;  
IV – a contratação, pela classe de cotas, de pessoas ligadas ao administrador ou ao gestor 
para prestação dos serviços referidos no art. 27 deste Anexo Normativo III, exceto a 
distribuição de cotas constitutivas do patrimônio inicial de classe de cotas; e  
V – a aquisição, pela classe de cotas, de valores mobiliários de emissão do administrador, 
gestor, consultor especializado ou pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades 
mencionadas no parágrafo único do art. 41 deste Anexo Normativo III.  
§ 2º Consideram-se pessoas ligadas:  
I – a sociedade controladora ou sob controle do administrador, do gestor, do consultor 
especializado, de seus administradores e acionistas, conforme o caso; 
II – a sociedade cujos administradores, no todo ou em parte, sejam os mesmos do 
administrador, gestor ou consultor especializado, com exceção dos cargos exercidos em 
órgãos colegiados previstos no estatuto ou regimento interno do administrador, gestor ou 
consultor, desde que seus titulares não exerçam funções executivas, ouvida previamente a 
CVM; e  
III – parentes até segundo grau das pessoas naturais referidas nos incisos I e II.  
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§ 3º Não configura situação de conflito a aquisição, pela classe de cotas, de imóvel de 
propriedade do empreendedor, desde que não seja pessoa ligada ao administrador, ao 
gestor ou ao consultor especializado.  
Seção III – Vedações  
Art. 32. Em acréscimo às vedações previstas no art. 101 da parte geral da Resolução, é 
vedado ao gestor da carteira, utilizando os recursos da classe de cotas:  
I – conceder crédito sob qualquer modalidade;  
II – prestar fiança, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer forma nas operações da classe 
de cotas;  
II – REVOGADO  
III – aplicar no exterior recursos captados no País;  
IV – ressalvada a hipótese de aprovação em assembleia de cotistas, nos termos do art. 31 
deste Anexo Normativo III, realizar operações da classe de cotas quando caracterizada 
situação de conflito de interesses entre:  
a) a classe de cotas e o administrador, gestor ou consultor especializado;  
b) a classe de cotas e cotistas que detenham participação correspondente a, no mínimo, 
10% (dez por cento) do patrimônio da classe de cotas;  
c) a classe de cotas e o representante de cotistas; e  
d) a classe de cotas e o empreendedor;  
V – constituir ônus reais sobre os imóveis integrantes do patrimônio da classe de cotas; 
V – constituir ônus reais sobre os imóveis integrantes do patrimônio da classe de cotas, 
exceto para garantir obrigações assumidas pela classe;  
VI – realizar operações com ativos financeiros ou modalidades operacionais não previstas 
neste Anexo Normativo III;  
VII – realizar operações com ações e outros valores mobiliários fora de mercados 
organizados autorizados pela CVM, ressalvadas as hipóteses de distribuições públicas, de 
exercício de direito de preferência e de conversão de debêntures em ações, de exercício de 
bônus de subscrição e nos casos em que a CVM tenha concedido prévia e expressa 
autorização; e  
VIII – realizar operações com derivativos, exceto quando tais operações forem realizadas 
exclusivamente para fins de proteção patrimonial e desde que a exposição seja sempre, no 
máximo, o valor do patrimônio líquido.  
§ 1º A vedação prevista no inciso V do caput não impede a aquisição de imóveis sobre os 
quais tenham sido constituídos ônus reais anteriormente ao seu ingresso no patrimônio.  
§ 2º A classe de cotas pode emprestar títulos e valores mobiliários, desde que tais 
operações de empréstimo sejam cursadas exclusivamente por meio de serviço autorizado 
pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, bem como usá-los para prestar garantias de 
operações próprias.  
§ 3º Na classe exclusiva, o Regulamento pode permitir que o gestor preste fiança, aval, 
aceite ou coobrigue-se sob qualquer forma, assim como que constitua ônus reais sobre os 
imóveis integrantes do patrimônio da classe, para garantir obrigações assumidas pelos 
cotistas.  
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Seção IV – Remuneração 
 
Art. 33. A remuneração pelos serviços prestados pelo administrador pode incluir uma 
parcela variável calculada em função do desempenho da classe de cotas ou de indicador 
relevante para o mercado imobiliário, que com a classe possa ser razoavelmente 
comparado. 
§ 1º A taxa de administração da classe de cotas destinada ao público em geral cujas cotas 
sejam admitidas à negociação em mercado organizado de valores mobiliários deve 
corresponder:  
I – a um percentual sobre o valor de mercado da classe, calculado com base na média diária 
da cotação de fechamento das cotas de emissão da classe no mês anterior ao do pagamento 
da remuneração, caso referidas cotas tenham integrado ou passado a integrar, nesse 
período, índice de mercado, conforme definido nas regras específicas aplicáveis aos fundos 
de investimento em índices de mercado, cuja metodologia preveja critérios de inclusão que 
considerem a liquidez das cotas e critérios de ponderação que considerem o volume 
financeiro das cotas emitidas pela classe de cotas; ou  
II – a um percentual sobre o valor contábil do patrimônio líquido da classe, a um percentual 
sobre o rendimento distribuído pela classe, a um percentual sobre a receita total da classe 
de cotas ou ao percentual mencionado no inciso I deste § 1º, nos demais casos, conforme 
definido em regulamento.  
§ 2º A cobrança da parcela variável mencionada no caput (taxa de performance) deve 
atender aos critérios estabelecidos na parte geral da Resolução e no Anexo Normativo I, no 
que não contrariar as disposições deste Anexo Normativo III.  
§ 3º O regulamento pode prever um valor mínimo, em moeda corrente, para a 
remuneração do administrador mencionada no § 1º, a fim de assegurar que, 
independentemente da metodologia adotada para o seu cálculo, sejam cobertas as 
despesas incorridas com os serviços prestados para a classe de cotas.  
§ 4º A assembleia de cotistas pode estabelecer que o método alternativo de cobrança de 
taxa de administração, de que trata o inciso II do § 1º, seja aplicado mesmo quando a classe 
de cotas integre ou passe a integrar índice de mercado no mês anterior, nos termos do 
inciso I do mesmo dispositivo. 
 
Seção V – Substituição do Administrador  
Art. 34. Na hipótese de renúncia, o administrador fica obrigado a permanecer no exercício 
de suas funções até a averbação, no cartório de registro de imóveis, nas matrículas 
referentes aos bens imóveis e direitos integrantes da carteira de ativos, da ata da 
assembleia de cotistas que eleger seu substituto e sucessor na propriedade fiduciária 
desses bens e direitos.  
§ 1º É facultado aos cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por cento) das cotas 
emitidas, a convocação da assembleia de cotistas prevista no caput, caso o administrador 
não a convoque, no prazo de 10 (dez) dias contados da renúncia.  
§ 2º Aplica-se o disposto no caput, mesmo quando a assembleia de cotistas deliberar a 
liquidação do fundo ou da classe de cotas, conforme o caso, em consequência da renúncia, 
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da destituição ou da liquidação extrajudicial do administrador, cabendo à assembleia, 
nestes casos, eleger novo administrador para processar a liquidação.  
3º Se a assembleia geral de cotistas não eleger novo administrador no prazo de 30 (trinta) 
dias úteis contados da publicação no Diário Oficial do ato que decretar a liquidação 
extrajudicial, o Banco Central do Brasil deve nomear uma instituição para processar a 
liquidação do fundo.  
§ 4º Nas hipóteses referidas no caput, bem como na sujeição do administrador ao regime 
de liquidação judicial ou extrajudicial, a ata da assembleia de cotistas que eleger novo 
administrador constitui documento hábil para averbação, no Cartório de Registro de 
Imóveis, da sucessão da propriedade fiduciária dos bens imóveis integrantes do patrimônio 
da classe de cotas.  
§ 5º A sucessão da propriedade fiduciária de bem imóvel integrante de patrimônio de classe 
de cotas de FII não constitui transferência de propriedade.  
Art. 35. Caso o administrador renuncie às suas funções ou entre em processo de liquidação, 
correrão por sua conta os emolumentos e demais despesas relativas à transferência, ao seu 
sucessor, da propriedade fiduciária dos bens imóveis e direitos integrantes da carteira de 
ativos. 
 
CAPÍTULO VII – DIVULGAÇÃO DE INFORMAÇÕES  
Seção I – Informações Periódicas  
Art. 36. O administrador deve divulgar as seguintes informações periódicas:  
I – mensalmente, até 15 (quinze) dias após o encerramento do mês a que se referir, o 
formulário eletrônico cujo conteúdo reflita o Suplemento I; 
II – trimestralmente, até 45 (quarenta e cinco) dias após o encerramento do trimestre a que 
se referir, o formulário eletrônico cujo conteúdo reflita o Suplemento J;  
III – anualmente, até 90 (noventa) dias após o encerramento do exercício social a que se 
referirem:  
a) as demonstrações contábeis auditadas, acompanhadas do relatório do auditor 
independente; e  
b) o formulário eletrônico cujo conteúdo reflita o Suplemento K;  
IV – anualmente, tão logo receba, o relatório dos representantes de cotistas;  
V – até 8 (oito) dias após sua ocorrência, a ata da assembleia ordinária de cotistas; e  
VI – no mesmo dia de sua realização, o sumário das decisões tomadas na assembleia 
ordinária de cotistas.  
§ 1º O administrador deve reenviar o formulário eletrônico cujo conteúdo reflita o 
Suplemento K atualizado na data do pedido de registro de distribuição pública de novas 
cotas.  
§ 2º A data de encerramento do exercício social da classe de cotas deve ser 30 de junho ou 
31 de dezembro de cada ano. 
Seção II – Informações Eventuais  
Art. 37. O administrador deve disponibilizar aos cotistas os seguintes documentos, relativos 
a informações eventuais sobre a classe de cotas:  
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I – edital de convocação, proposta da administração e outros documentos relativos a 
assembleias extraordinárias de cotistas, no mesmo dia de sua convocação;  
II – até 8 (oito) dias após sua ocorrência, a ata da assembleia extraordinária de cotistas;  
III – fatos relevantes;  
IV – até 30 (trinta) dias a contar da conclusão do negócio, a avaliação relativa aos imóveis, 
bens e direitos de uso adquiridos pela classe de cotas, nos termos do § 3º do art. 40 deste 
Anexo Normativo III, com exceção das informações mencionadas no item II.7 do 
Suplemento H quando estiverem protegidas por sigilo ou se prejudicarem a estratégia de 
investimentos;  
V – no mesmo dia de sua realização, o sumário das decisões tomadas na assembleia 
extraordinária de cotistas; e 
VI – em até 2 (dois) dias, os relatórios e pareceres recebidos dos representantes dos 
cotistas, com exceção daquele mencionado no inciso IV do art. 36 deste Anexo Normativo 
III.  
§ 1º Para efeitos do inciso III do caput, são exemplos de fatos potencialmente relevantes, 
além daqueles previstos no § 3º do art. 64 da parte geral da Resolução:  
I – o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem percentual 
significativo dentre as receitas da classe;  
II – a desocupação ou qualquer outra espécie de vacância dos imóveis que sejam destinados 
a arrendamento ou locação e que possa gerar impacto significativo na rentabilidade da 
classe;  
III – o atraso no andamento de obras que possa gerar impacto significativo na rentabilidade 
da classe;  
IV – propositura de ação judicial que possa vir a afetar a situação econômico-financeira da 
classe; e  
V – a venda ou locação dos imóveis destinados a arrendamento ou locação, e que possam 
gerar impacto significativo na rentabilidade da classe.  
§ 2º Nos casos de classes não listadas em mercado organizado de valores mobiliários e que 
sejam, cumulativamente, exclusivas, dedicadas exclusivamente a investidores profissionais, 
ou onde a totalidade dos cotistas mantenha vínculo familiar ou societário familiar, a 
divulgação das avaliações de que trata o inciso IV do caput é facultativa, devendo, contudo, 
ser disponibilizada aos cotistas quando requeridas.  
Art. 38. A divulgação de informações referidas neste Capítulo deve ser feita na página do 
administrador na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponível para 
acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede.  
Parágrafo único. O administrador deve, ainda, simultaneamente à divulgação referida no 
caput, enviar as informações referidas neste Capítulo à entidade administradora de 
mercado organizado em que as cotas sejam admitidas à negociação, bem como à CVM, por 
meio de Sistema de Envio de Documentos, disponível na página da CVM na rede mundial 
de computadores.  
Seção III – Uso Indevido de Informação Privilegiada  
Art. 39. Em complemento ao disposto no § 1º do art. 45 da parte geral da Resolução, para 
fins de caracterização do ilícito de negociação com uso indevido de informação privilegiada, 
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presume-se que o representante dos cotistas que se afasta da função dispondo de 
informação relevante e ainda não divulgada se vale de tal informação caso negocie cotas 
da classe afetada no período de 3 (três) meses contados do término de seu afastamento da 
função.  
CAPÍTULO VIII – CARTEIRA DE ATIVOS  
Art. 40. A participação da classe de cotas em empreendimentos imobiliários pode se dar 
por meio da aquisição dos seguintes ativos:  
I – quaisquer direitos reais sobre bens imóveis;  
II – ações, debêntures, bônus de subscrição, seus cupons, direitos e recibos de subscrição, 
certificados de depósito de valores mobiliários, cotas de fundos de investimento, notas 
promissórias, notas comerciais e quaisquer outros valores mobiliários, desde que se tratem 
de emissores registrados na CVM e cujas atividades preponderantes sejam permitidas aos 
FII;  
III – ações ou cotas de sociedades cujo único propósito se enquadre entre as atividades 
permitidas aos FII;  
IV – certificados de potencial adicional de construção emitidos com base na Resolução CVM 
nº 84, de 31 de março de 2022;  
V – cotas de fundos de investimento em participações que tenham como política de 
investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos FII; e de fundos de investimento 
em ações que invistam exclusivamente em construção civil ou no mercado imobiliário;  
VI – cotas de outros FII;  
VII – certificados de recebíveis imobiliários e cotas de fundos de investimento em direitos 
creditórios que tenham como política de investimento, exclusivamente, atividades 
permitidas aos FII, e desde que estes certificados e cotas tenham sido objeto de oferta 
pública registrada na CVM ou cujo registro tenha sido dispensado;  
VIII – letras hipotecárias;  
IX – letras de crédito imobiliário; e  
X – letras imobiliárias garantidas. 
§ 1º Quando o investimento da classe de cotas se der em projetos de construção, cabe ao 
administrador, independentemente da contratação de terceiros especializados, exercer 
controle efetivo sobre o desenvolvimento do projeto.  
§ 2º O administrador, em nome do FII, pode adiantar quantias para projetos de construção, 
desde que tais recursos se destinem exclusivamente à aquisição do terreno, execução da 
obra ou lançamento comercial do empreendimento e sejam compatíveis com o seu 
cronograma físico-financeiro.  
§ 3º Os imóveis, bens e direitos de uso a serem adquiridos devem ser objeto de prévia 
avaliação pelo administrador, pelo gestor ou por terceiro independente, observados os 
requisitos constantes do Suplemento H.  
§ 4º As classes de cotas que invistam preponderantemente em valores mobiliários devem 
respeitar os limites de aplicação por emissor e por modalidade de ativos financeiros 
estabelecidos no Anexo Normativo I, e a seus administradores serão aplicáveis as regras de 
desenquadramento e reenquadramento da carteira de ativos conforme estabelecidas no 
referido Anexo.  
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§ 5º Os limites de aplicação por modalidade de ativos financeiros de que trata o § 4º não se 
aplicam aos investimentos previstos nos incisos V, VI e VII do caput.  
Art. 41. Uma vez integralizadas as cotas objeto da oferta pública, a parcela do patrimônio 
que, temporariamente, por força do cronograma físico-financeiro das obras constante do 
prospecto, não estiver aplicada em ativos imobiliários, deve ser aplicada em:  
I – cotas de fundos de investimento ou títulos de renda fixa de liquidez compatível com as 
necessidades da classe de cotas; e  
II – derivativos, exclusivamente para fins de proteção patrimonial, cuja exposição seja 
sempre, no máximo, o valor do patrimônio líquido da classe de cotas e desde que previsto 
na política de investimento.  
Parágrafo único. A classe de cotas pode manter parcela do seu patrimônio 
permanentemente aplicada em cotas de fundos de investimento ou títulos de renda fixa, 
para atender suas necessidades de liquidez. 
CAPÍTULO IX – ENCARGOS  
Art. 42. Em acréscimo ao disposto no art. 117 da parte geral da Resolução, constituem 
encargos do fundo as seguintes despesas:  
I – taxa de performance, se houver;  
II – comissões e emolumentos pagos sobre as operações, incluindo despesas relativas à 
compra, venda, locação ou arrendamento dos imóveis que componham seu patrimônio;  
III – honorários e despesas relacionadas às atividades previstas nos incisos II a IV do art. 27 
deste Anexo Normativo III;  
IV – taxa máxima de custódia de ativos financeiros;  
V – gastos decorrentes de avaliações que sejam obrigatórias;  
VI – gastos necessários à manutenção, conservação e reparos de imóveis integrantes do 
patrimônio do fundo; e  
VII – honorários e despesas relacionadas às atividades previstas no art. 20 deste Anexo 
Normativo III.  
Parágrafo único. O regulamento pode estabelecer que os encargos relacionados à admissão 
das cotas à negociação em mercado organizado devem ser arcados pelo administrador ou 
pelos subscritores das cotas que serão admitidas à negociação.  
CAPÍTULO X – TRANSFORMAÇÃO, INCORPORAÇÃO, FUSÃO E CISÃO  
Art. 43. Os imóveis integrantes da carteira das classes de cotas objeto de fusão, 
incorporação ou cisão devem ser avaliados previamente à operação, caso tenham decorrido 
mais de 3 (três) meses entre a data da última avaliação e aquela de produção de efeitos da 
operação.  
Art. 44. Em acréscimo ao disposto no Capítulo XII da parte geral da Resolução, nas 
operações de que trata este Capítulo cabe ao administrador:  
I – demonstrar a compatibilidade da classe de cotas que será incorporada, fundida, cindida 
ou transformada com a política de investimento daquela que resultará de tais operações; 
II – indicar os critérios de avaliação adotados quanto aos ativos existentes nas classes de 
cotas envolvidas, bem como o impacto dessa avaliação no valor do patrimônio de cada 
classe de cotas;  
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III – descrever os critérios utilizados para atribuição de cotas aos participantes das classes 
de cotas que resultarem das operações; e  
IV – identificar as alterações no prospecto e no regulamento que resultarem da operação.  
CAPÍTULO XI – CLASSES RESTRITAS  
Art. 45. Em acréscimo às possibilidades previstas no art. 113 da parte geral da Resolução, a 
classe de cotas destinada exclusivamente a investidores qualificados, desde que previsto 
em seu regulamento, pode dispensar a elaboração de laudo de avaliação para integralização 
de cotas em bens e direitos, sem prejuízo da aprovação da assembleia de cotistas quanto 
ao valor atribuído ao bem ou direito. 
 
6.5.3.3 Fundos de Investimento em Participações - FIP. 
Art. 2º Para os efeitos deste Anexo Normativo IV, entende-se por:  
I – AFAC: adiantamento para futuro aumento de capital; e  
II – classe de investimento em cotas: classe de cotas que deve aplicar no mínimo 90% 
(noventa por cento) do patrimônio líquido em cotas de outros FIP e de Fundos de Ações – 
Mercado de Acesso.  
Parágrafo único. Os Fundos de Ações – Mercado de Acesso referidos no inciso II são os 
fundos de que trata o art. 56, § 3º, do Anexo Normativo I.  
Art. 3º Da denominação do fundo e de suas classes de cotas, caso existentes, deve constar 
a expressão "Fundo de Investimento em Participações", acrescida da referência ao seu 
tipo, nos termos do art. 13 deste Anexo Normativo IV.  
§ 1º Caso o FIP possua somente classes de investimento em cotas, sua denominação pode 
utilizar a expressão “Fundo de Investimento em Cotas de FIP”.  
§ 2º Em se tratando da denominação da classe de investimento em cotas, deve ser 
utilizada a expressão “Classe de Investimento em Cotas de FIP”.  
Art. 4º Somente podem investir no FIP investidores qualificados.  
Art. 5º As classes de cotas dos FIP devem ser constituídas em regime fechado, sendo 
destinadas à aquisição de:  
I – ações, bônus de subscrição, debêntures simples, notas comerciais e outros títulos e 
valores mobiliários conversíveis ou permutáveis em ações de emissão de companhias, 
abertas ou fechadas; 
II – títulos, contratos e valores mobiliários representativos de crédito ou participação em 
sociedades limitadas;  
III – cotas de outros FIP; e  
IV – cotas de Fundos de Ações – Mercado de Acesso.  
§ 1º A classe de cotas deve participar do processo decisório de suas sociedades investidas, 
com efetiva influência na definição de sua política estratégica e na sua gestão, exceto as 
classes de investimento em cotas.  
§ 2º A classe de cotas pode realizar AFAC nas companhias que compõem a sua carteira, 
desde que:  
I – possua investimento em ações da companhia investida na data da realização do AFAC;  
II – a possibilidade esteja expressamente prevista no seu regulamento, incluindo o limite 
do capital subscrito da classe que poderá ser utilizado para a realização de AFAC;  
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III – seja vedada qualquer forma de arrependimento do AFAC por parte da classe 
investidora; e  
IV – o AFAC seja convertido em aumento de capital da companhia investida em, no 
máximo, 12 (doze) meses.  
§ 3º A classe de cotas pode adquirir direitos creditórios que não estão listados no caput, 
desde que sejam emitidos por companhias ou sociedades investidas.  
§ 4º O investimento em sociedades limitadas, nos termos do caput, deve observar o 
disposto no art. 14 deste Anexo Normativo IV, inclusive quanto ao limite de receita bruta 
anual da investida.  
§ 5º As classes investidoras são obrigadas a consolidar as aplicações das classes investidas, 
inclusive para fins de apuração dos limites de concentração da carteira, exceto as 
aplicações em cotas de classes geridas por terceiros não ligados ao administrador ou ao 
gestor da classe investidora.  
§ 6º O investimento em cotas de classes do tipo “Multiestratégia” deve observar o limite 
referido no caput do art. 12 deste Anexo Normativo IV, sem prejuízo da hipótese prevista 
no art. 17, § 2º, deste Anexo Normativo IV.  
§ 7º A classe de cotas pode investir nas sociedades de que trata o caput por meio de 
instrumentos que lhe confiram o direito de adquirir participação societária, independente 
do momento do efetivo aporte dos recursos, tais como contratos de opção de compra ou 
subscrição de ações ou cotas, mútuos conversíveis em participação societária ou outros 
instrumentos ou arranjos contratuais que resultem em aporte de capital ou dívida, 
conversível ou não.  
Art. 6º A participação da classe de cotas no processo decisório da sociedade investida 
pode ocorrer exemplificativamente:  
I – pela detenção de ações que integrem o respectivo bloco de controle;  
II – pela celebração de acordo de acionistas; ou  
III – pela celebração de qualquer contrato, acordo, negócio jurídico ou a adoção de outro 
procedimento que assegure efetiva influência na definição de sua política estratégica e na 
sua gestão, inclusive por meio da indicação de membros do conselho de administração.  
Parágrafo único. Fica dispensada a participação no processo decisório da sociedade 
investida quando:  
I – o investimento na sociedade for reduzido a menos da metade do percentual 
originalmente investido e passe a representar parcela inferior a 15% (quinze por cento) do 
capital social da investida; ou  
II – o valor contábil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja aprovação da 
assembleia de cotistas.  
Art. 7º O requisito de efetiva influência na definição da política estratégica e na gestão das 
sociedades investidas de que trata o § 1º do art. 5º deste Anexo Normativo IV não se 
aplica ao investimento em companhias investidas listadas em segmento especial de 
negociação de valores mobiliários, instituído por bolsa de valores ou por entidade do 
mercado de balcão organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio de 
vínculo contratual, padrões de governança corporativa mais estritos que os exigidos por 
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lei, desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento) do capital subscrito da 
classe.  
§ 1º O limite de que trata o caput será de 100% (cem por cento) durante o prazo de 
aplicação dos recursos, estabelecido em até 6 (seis) meses contados de cada um dos 
eventos de integralização de cotas previstos no compromisso de investimento.  
§ 2º Caso o limite estabelecido no caput seja ultrapassado por motivos alheios à vontade 
do gestor, e tal desenquadramento perdurar até o encerramento do mês seguinte, o 
administrador deve: 
I – comunicar à CVM imediatamente a ocorrência do desenquadramento passivo, com as 
devidas justificativas, bem como previsão para reenquadramento; e  
II – comunicar à CVM o reenquadramento da carteira, no momento em que ocorrer.  
Art. 8º As companhias fechadas referidas no art. 5º deste Anexo Normativo IV devem 
seguir as seguintes práticas de governança:  
I – proibição de emissão de partes beneficiárias e inexistência desses títulos em 
circulação;  
II – estabelecimento de um mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o conselho 
de administração, quando existente;  
III – disponibilização para os acionistas de contratos com partes relacionadas, acordos de 
acionistas e programas de opções de aquisição de ações ou de outros títulos ou valores 
mobiliários de emissão da companhia;  
IV – adesão a câmara de arbitragem para resolução de conflitos societários;  
V – no caso de obtenção de registro de companhia aberta na categoria A, obrigar-se, 
perante a classe investidora, a aderir a segmento especial de entidade administradora de 
mercado organizado que assegure, no mínimo, práticas diferenciadas de governança 
corporativa previstas nos incisos I a IV; e  
VI – auditoria anual de suas demonstrações contábeis por auditores independentes 
registrados na CVM.  
CAPÍTULO III – REGULAMENTO  
Art. 9º Em acréscimo às matérias dispostas no art. 48 da parte geral da Resolução, o 
regulamento do FIP deve dispor sobre:  
I – regras e critérios para a fixação de prazo para as aplicações a partir de cada 
integralização de cotas;  
II – regras e critérios sobre a restituição do capital aos cotistas ou prorrogação do prazo 
previsto no inciso I, no caso de não concretização do investimento no prazo estabelecido, 
observado o disposto no art. 11, § 5º, deste Anexo Normativo IV; 
III – a taxa máxima de custódia, expressa em percentual anual do patrimônio líquido da 
classe de cotas (base 252 dias);  
IV – informações a serem disponibilizadas aos cotistas, sua periodicidade e forma de 
divulgação, sem prejuízo das informações previstas no art. 26, inciso I, deste Anexo 
Normativo IV;  
V – possibilidades de amortização de cotas e distribuição de rendimentos, com as 
respectivas condições;  
VI – direitos políticos e econômicos de cada subclasse de cotas, se for o caso;  
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VII – prazo de duração da classe de cotas e condições para eventuais prorrogações;  
VIII – indicação de possíveis conflitos de interesses existentes no momento da constituição 
da classe de cotas;  
IX – a possibilidade de realização de operações nas quais os prestadores de serviços 
essenciais atuem na condição de contraparte, observado, ainda, o disposto no art. 27 
deste Anexo Normativo IV;  
X – processo decisório para a realização, de investimentos e desinvestimentos;  
XI – tratamento a ser dado aos direitos oriundos dos ativos da carteira, incluídos, mas não 
limitados aos rendimentos, dividendos e juros sobre capital próprio e forma de 
distribuição ou reinvestimento destes direitos;  
XII – possibilidade de utilização de bens e direitos, inclusive créditos e valores mobiliários, 
na integralização e amortização de cotas, bem como na liquidação da classe de cotas, com 
o estabelecimento de critérios detalhados e específicos para a adoção desses 
procedimentos, observado o disposto no art. 20, §§ 4º ao 6º, deste Anexo Normativo IV; e  
XIII – limites para as despesas inerentes à constituição, fusão, incorporação, cisão, 
transformação ou liquidação da classe de cotas.  
§ 1º Caso o fundo conte com diferentes classes de cotas, as matérias previstas nos incisos 
do caput devem ser disciplinadas no anexo descritivo da classe a que se referirem, assim 
como no apêndice da subclasse de cotas a que se referirem, conforme o caso. 
§ 2º A política de investimentos deve indicar os ativos que podem compor a sua carteira e 
conter explicação sobre eventuais riscos de concentração e iliquidez desses ativos, 
inclusive no que se refere à possibilidade de realização de AFAC, conforme disposto no 
art. 5º, § 2º, deste Anexo Normativo IV.  
§ 3º É vedada a realização de operações com derivativos, exceto quando tais operações:  
I – forem realizadas exclusivamente para fins de proteção patrimonial da classe de cotas; 
ou  
II – envolverem opções de compra ou venda de ações das companhias que integram a 
carteira de ativos, com o propósito de:  
a) ajustar o preço de aquisição da companhia com o consequente aumento ou diminuição 
futura na quantidade de ações investidas; ou  
b) alienar essas ações no futuro como parte da estratégia de desinvestimento.  
Art. 10. A classe de cotas que obtenha apoio financeiro direto de organismos de fomento 
está autorizada a contrair empréstimos ou financiamentos diretamente dos organismos 
de fomento, limitados ao montante correspondente a 30% (trinta por cento) dos ativos da 
respectiva carteira.  
§ 1º O exercício da faculdade prevista no caput somente é permitido após a obtenção do 
compromisso formal de apoio financeiro de organismos de fomento, que importe na 
realização de investimentos ou na concessão de empréstimos ou financiamentos em favor 
da classe de cotas.  
§ 2º Para efeitos do disposto no caput, são considerados como organismos de fomento os 
organismos multilaterais, as agências de fomento ou os bancos de desenvolvimento que 
possuam recursos provenientes de contribuições e cotas integralizadas majoritariamente 
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com recursos orçamentários de um único ou diversos governos, nacionais ou estrangeiros, 
e cujo controle seja governamental ou multigovernamental.  
CAPÍTULO IV – CARTEIRA  
Art. 11. A classe de cotas deve manter, no mínimo, 90% (noventa por cento) de seu 
patrimônio líquido investido nos ativos previstos no art. 5º deste Anexo Normativo IV.  
§ 1º Exceto para as classes de cotas referidas nos arts. 14 e 16 deste Anexo Normativo IV, 
o investimento em debêntures e outros títulos de dívida não conversíveis está limitado ao 
máximo de 33% (trinta e três por cento) do total do capital subscrito. 
§ 2º O limite estabelecido no caput não é aplicável durante o prazo de aplicação dos 
recursos, estabelecido conforme art. 9º, inciso I, deste Anexo Normativo IV, de cada um 
dos eventos de integralização de cotas previstos no compromisso de investimento.  
§ 3º O administrador deve comunicar à CVM, até o final do dia útil seguinte ao término do 
prazo referido no § 2º, a ocorrência de desenquadramento, com as devidas justificativas, 
informando ainda o reenquadramento da carteira, assim que ocorra.  
§ 4º Para fins de verificação do enquadramento previsto no caput, devem ser somados 
aos ativos previstos no art. 5º deste Anexo Normativo IV os valores:  
I – destinados ao pagamento de despesas do fundo, desde que limitados a 5% (cinco por 
cento) do capital subscrito;  
II – decorrentes de operações de desinvestimento:  
a) no período entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o último dia útil do 2º 
mês subsequente a tal recebimento, nos casos em que ocorra o reinvestimento dos 
recursos em ativos previstos no art. 5º deste Anexo Normativo IV;  
b) no período entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o último dia útil do mês 
subsequente a tal recebimento, nos casos em que não ocorra o reinvestimento dos 
recursos em ativos previstos no art. 5º deste Anexo Normativo IV; ou  
c) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido.  
III – a receber decorrentes da alienação a prazo dos ativos previstos no art. 5º deste Anexo 
Normativo IV; e  
IV – aplicados em títulos públicos com o objetivo de constituição de garantia a contratos 
de financiamento de projetos de infraestrutura junto a instituições financeiras.  
§ 5º Caso o desenquadramento ao limite estabelecido no caput perdure por período 
superior ao prazo de aplicação dos recursos, estabelecido conforme art. 9º, inciso I, deste 
Anexo Normativo IV, o gestor deve, em até 10 (dez) dias úteis contados do término do 
prazo para aplicação dos recursos:  
I – reenquadrar a carteira; ou 
II – solicitar ao administrador a devolução dos valores que ultrapassem o limite 
estabelecido aos cotistas que tiverem integralizado a última chamada de capital, sem 
qualquer rendimento, na proporção por eles integralizada.  
Art. 12. A classe de cotas pode investir até 33% (trinta e três por cento) de seu capital 
subscrito em ativos no exterior, desde que tais ativos possuam a mesma natureza 
econômica dos ativos referidos no art. 5º deste Anexo Normativo IV.  
§ 1º Para fins deste Anexo Normativo IV, considera-se ativo no exterior quando o emissor 
tiver:  
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I – sede no exterior; ou  
II – sede no Brasil e ativos localizados no exterior que correspondam a 50% (cinquenta por 
cento) ou mais daqueles constantes das suas demonstrações contábeis.  
§ 2º Para fins deste Anexo Normativo IV, não é considerado ativo no exterior aquele cujo 
emissor tiver sede no exterior e ativos localizados no Brasil ou receita bruta apurada no 
Brasil que correspondam a 90% (noventa por cento) ou mais daqueles ou daquela 
constantes das suas demonstrações contábeis.  
§ 3º Para efeitos do disposto nos §§ 1º e 2º, devem ser consideradas as demonstrações 
contábeis individuais, separadas ou consolidadas, prevalecendo a que melhor representar 
a essência econômica dos negócios para fins da referida classificação.  
§ 4º A verificação quanto às condições dispostas nos §§ 1º e 2º deve ser realizada no 
momento do investimento em ativos do emissor.  
§ 5º Os investimentos referidos no caput podem ser realizados de forma indireta, por 
meio de outros fundos ou sociedades de investimento no exterior, independentemente 
de sua forma ou natureza jurídica.  
§ 6º A participação da classe no processo decisório da investida no exterior, com a efetiva 
influência na definição de sua política estratégica e na sua gestão, deve ser assegurada 
pelo gestor do FIP no Brasil e pode ocorrer por meio do administrador ou gestor do 
veículo intermediário utilizado para o investimento no exterior.  
§ 7º Os requisitos mínimos de governança corporativa previstos no art. 8º deste Anexo 
Normativo IV devem ser cumpridos pelas investidas no exterior, ressalvadas as adaptações 
necessárias decorrentes da regulamentação da jurisdição onde se localiza o investimento. 
CAPÍTULO V – CLASSIFICAÇÃO  
Seção I – Disposições Gerais  
Art. 13. Quanto à composição de sua carteira, cada classe de cotas do FIP deve configurar 
um dentre os seguintes tipos:  
I – Capital Semente;  
II – Empresas Emergentes;  
III – Infraestrutura;  
IV – Produção Econômica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovação (PD&I); ou  
V – Multiestratégia.  
Parágrafo único. As classes destinadas à aplicação em empresas cuja atividade principal 
seja a inovação, nos termos da Lei nº 10.973, de 2 de dezembro de 2004, devem conter, 
em sua denominação, a expressão “Inovação”.  
Seção II – Capital Semente  
Art. 14. As sociedades investidas pela classe do tipo “Capital Semente”:  
I – devem ter receita bruta anual de até R$ 20.000.000,00 (vinte milhões de reais), 
apurada no exercício social encerrado em ano anterior ao primeiro aporte da classe, sem 
que tenha apresentado receita superior a esse limite nos últimos 3 (três) exercícios 
sociais; e  
II – estão dispensadas de seguir as práticas de governança previstas no art. 8º deste Anexo 
Normativo IV.  
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§ 1º Nos casos em que, após a realização do investimento, a receita bruta anual da 
sociedade investida exceda ao limite referido no inciso I, a investida deve, em até 2 (dois) 
anos contados a partir da data de encerramento do exercício social em que apresente 
receita bruta anual superior ao referido limite:  
I – atender ao disposto no art. 8º, incisos III, V e VI, deste Anexo Normativo IV enquanto a 
sua receita bruta anual não exceder a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhões de reais); 
ou 
II – atender integralmente ao art. 8º deste Anexo Normativo IV, caso a sua receita supere 
o montante referido no inciso I.  
§ 2º A receita bruta anual referida no inciso I do caput e no inciso I do § 1º deve ser 
apurada com base nas demonstrações contábeis consolidadas do emissor.  
§ 3º As sociedades investidas referidas no caput não podem ser controladas, direta ou 
indiretamente, por sociedade ou grupo de sociedades, de fato ou de direito, que 
apresente superior a R$ 100.000.000,00 (cem milhões de reais) ou receita bruta anual 
superior a R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais) no encerramento do 
exercício social imediatamente anterior ao primeiro aporte da classe.  
§ 4º O disposto no § 3º não se aplica quando a sociedade investida for controlada por 
outra classe de cotas de FIP, desde que as demonstrações contábeis dessa classe não 
sejam consolidadas nas demonstrações contábeis de qualquer de seus cotistas, hipótese 
em que a sociedade investida se sujeitará às regras contidas no § 3º.  
§ 5º Caso a classe do tipo Capital Semente não seja qualificada como entidade de 
investimento, nos termos da regulamentação contábil específica, as sociedades por ele 
investidas devem ter suas demonstrações contábeis anuais auditadas por auditores 
independentes registrados na CVM, não se aplicando a dispensa do disposto no art. 8º, 
inciso VI, deste Anexo Normativo IV, conforme previsto no inciso II do caput.  
Seção III – Empresas Emergentes  
Art. 15. As sociedades investidas pela classe do tipo “Empresas Emergentes”:  
I – devem ter receita bruta anual de até R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhões de 
reais), apurada no exercício social encerrado em ano anterior ao primeiro investimento, 
sem que tenha apresentado receita superior a esse limite nos últimos 3 (três) exercícios 
sociais; e  
II – estão dispensadas de seguir as práticas de governança de que trata o art. 8º, incisos I, 
II e IV, deste Anexo Normativo IV.  
§ 1º Nos casos em que, após a realização do investimento, a receita bruta anual da 
companhia investida exceda ao limite referido no inciso I do caput, a companhia investida 
deve atender às práticas de governança de que trata o art. 8º deste Anexo Normativo IV, 
no prazo de até 2 (dois) anos, contado a partir da data de encerramento do exercício 
social em que apresente receita bruta anual superior ao referido limite.  
§ 2º A receita bruta anual referida no inciso I do caput deve ser apurada com base nas 
demonstrações contábeis consolidadas do emissor.  
§ 3º As sociedades investidas não podem ser controladas, direta ou indiretamente, por 
sociedade ou grupo de sociedades, de fato ou de direito, que apresente ativo total 
superior a R$ 320.000.000,00 (trezentos e vinte milhões de reais) ou receita bruta anual 
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superior a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhões de reais), no encerramento do 
exercício social imediatamente anterior ao primeiro aporte da classe.  
§ 4º O disposto no § 3º não se aplica quando a companhia for controlada por outra classe 
de cotas de FIP, desde que as demonstrações contábeis dessa classe não sejam 
consolidadas nas demonstrações contábeis de qualquer de seus cotistas, hipótese em que 
a sociedade investida se sujeitará as regras contidas no § 3º.  
Seção IV – Infraestrutura e Produção Econômica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento 
e Inovação (PD&I)  
Art. 16. As classes de cotas dos tipos “Infraestrutura” e “PD&I” devem manter seu 
patrimônio líquido investido em ações, bônus de subscrição, debêntures, conversíveis ou 
não em ações, ou outros títulos de emissão de sociedades anônimas, de capital aberto ou 
fechado, nos termos do art. 5º deste Anexo Normativo IV, que desenvolvam, 
respectivamente, projetos de infraestrutura ou de produção econômica intensiva em 
pesquisa, desenvolvimento e inovação no território nacional, nos setores de:  
I – energia;  
II – transporte;  
III – água e saneamento básico;  
IV – irrigação; e  
V – outras áreas tidas como prioritárias pelo Poder Executivo Federal.  
§ 1º Para efeito do disposto no caput, devem ser considerados os projetos implementados 
após 22 de janeiro de 2007. 
§ 2º São também considerados projetos para os efeitos do caput:  
I – os projetos de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação implementados a partir da vigência da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011, 
por sociedades específicas criadas para tal fim e que atendam à regulamentação do 
Ministério competente; e  
II – as expansões de projetos já existentes, implantados ou em processo de implantação, 
desde que os investimentos e os resultados da expansão sejam segregados mediante a 
constituição de sociedade de propósito específico.  
§ 3º As classes de cotas Infraestrutura e PD&I têm o prazo de 180 (cento e oitenta) dias, 
contados da data da primeira integralização de cotas, para iniciar suas atividades e para 
enquadrar-se no nível mínimo de investimento estabelecido no art. 11 deste Anexo 
Normativo IV, observado, ainda, o disposto no caput.  
§ 4º O prazo previsto no § 3º também se aplica para a reversão de eventual 
desenquadramento decorrente do encerramento de projeto que tenha sido investido.  
§ 5º Cada classe de cotas “Infraestrutura” e “PD&I” deve ter, no mínimo, 5 (cinco) cotistas, 
sendo que cada cotista não pode deter mais de 40% (quarenta por cento) das cotas 
emitidas ou auferir rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do rendimento da 
classe.  
§ 6º O material de divulgação do FIP, inclusive prospecto, se houver, deve destacar os 
benefícios tributários do fundo e dos cotistas, se for o caso, e as condições que devem ser 
observadas para a manutenção destes benefícios.  
Seção V – Multiestratégia  
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Art. 17. A classe do tipo “Multiestratégia” é aquela que não se enquadra nas demais 
classificações, por admitir o investimento em diferentes tipos e portes de sociedades 
investidas.  
§ 1º A classe de cotas “Multiestratégia” faz jus às dispensas de que tratam o:  
I – art. 14, inciso II, deste Anexo Normativo IV, ao investir em sociedades que apresentem 
receita bruta anual nos termos do art. 14, inciso I, deste Anexo Normativo IV, e desde que 
observe integralmente os demais dispositivos aplicáveis às classes do tipo “Capital 
Semente”; e 
II – art. 15, inciso II, deste Anexo Normativo IV, ao investir em sociedades que apresentem 
receita bruta anual nos termos do disposto no art. 15, inciso I, deste Anexo Normativo IV, 
e desde que observe integralmente os demais dispositivos aplicáveis às classes do tipo 
“Empresas Emergentes”.  
§ 2º A classe do tipo “Multiestratégia” destinada exclusivamente a investidores 
profissionais pode investir até 100% (cem por cento) de seu capital em ativos emitidos ou 
negociados no exterior, desde que:  
I – haja previsão expressa em seu regulamento quanto à possibilidade de investimento em 
ativos no exterior e o respectivo percentual máximo do capital subscrito que poderá ser 
alocado; e  
II – o seu regulamento seja explícito no que se refere à exclusiva participação de 
investidores profissionais.  
CAPÍTULO VI – COTAS  
Art. 18. Na hipótese de o regulamento vedar a transferência ou negociação das cotas em 
mercados secundários, as cotas ficam dispensadas do registro escritural previsto no art. 
15 da parte geral da Resolução, sendo a sua propriedade presumida pelo registro do 
cotista no livro de “Registro de Cotas Nominativas” ou da conta de depósito das cotas 
aberta em nome do cotista, mantidos sob o controle do administrador.  
Art. 19. O regulamento pode atribuir a uma ou mais subclasses de cotas distintos direitos 
econômico-financeiros, exclusivamente quanto:  
I – à fixação das taxas de administração e de gestão; e  
II – à ordem de preferência no pagamento dos rendimentos, das amortizações ou do saldo 
de liquidação da classe de cotas.  
§ 1º As classes de cotas destinadas exclusivamente a investidores profissionais ou aquelas 
referidas no art. 10 deste Anexo Normativo IV podem atribuir a uma ou mais subclasses 
de cotas distintos direitos econômico-financeiros além daqueles previstos nos incisos I e II 
do caput.  
§ 2º A emissão de cotas de uma mesma subclasse pode ser dividida em séries, com o fim 
específico de estabelecer, para cada série, datas diversas de integralização e amortização e 
remuneração. 
Art. 20. A subscrição e a integralização de cotas devem atender aos termos e condições 
estipulados no regulamento.  
§ 1º Em até 10 (dez) dias úteis contados da integralização das cotas, o cotista deve 
receber comprovante de pagamento referente à respectiva integralização, que será 
emitido pelo administrador ou pela instituição responsável pela escrituração das cotas.  
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§ 2º A subscrição pode ser realizada mediante lista ou boletim de subscrição, dos quais 
devem constar:  
I – nome e qualificação do subscritor;  
II – número de cotas subscritas, valor total a ser integralizado pelo subscritor e respectivo 
prazo; e  
III – preço de subscrição.  
§ 3º A subscrição pode ser feita por meio de carta dirigida ao administrador, observadas 
as disposições deste artigo.  
§ 4º Admite-se a integralização de cotas com os ativos referidos no art. 5º deste Anexo 
Normativo IV.  
§ 5º Quando da aplicação de recursos em companhias que estejam em processo de 
recuperação judicial ou extrajudicial, ou em reestruturação financeira, devidamente 
aprovada pelos órgãos competentes da companhia, é admitida a integralização de cotas 
em bens ou direitos, inclusive créditos, desde que tais bens e direitos estejam vinculados 
ao processo de recuperação ou de reestruturação da companhia investida.  
§ 6º O valor justo dos ativos utilizados em integralização de cotas deve estar respaldado 
em laudo de avaliação, o qual deve ser elaborado por empresa especializada 
independente, conforme norma contábil aprovada pela CVM sobre mensuração do valor 
justo, quando se tratar das situações previstas no § 5º.  
CAPÍTULO VII – ASSEMBLEIA DE COTISTAS  
Seção I – Competência  
Art. 21. Em acréscimo às matérias previstas no art. 70 da parte geral da Resolução, compete 
privativamente à assembleia de cotistas deliberar sobre: 
I – o requerimento de informações por parte de cotistas, observado o § 1º do art. 26 
deste Anexo Normativo IV;  
II – a aprovação dos atos que configurem potencial conflito de interesses entre a classe de 
cotas e seu administrador ou gestor e entre a classe de cotas e qualquer cotista ou grupo 
de cotistas que detenham mais de 10% (dez por cento) das cotas subscritas, sem prejuízo 
do disposto no art. 78, § 2º, da parte geral da Resolução;  
III – o pagamento de encargos não previstos no art. 117 da parte geral da Resolução e no 
art. 28 deste Anexo Normativo IV; e  
IV – a aprovação do laudo de avaliação do valor justo de ativos utilizados na integralização 
de cotas de que trata o art. 20, § 6º, deste Anexo Normativo IV.  
Parágrafo único. O regulamento pode estabelecer outras matérias de competência da 
assembleia de cotistas.  
Seção II – Deliberação  
Art. 22. Sem prejuízo de o regulamento poder estabelecer outras matérias sujeitas a 
quórum qualificado, dependem da aprovação de cotistas que representem metade, no 
mínimo, das cotas subscritas, se maior quórum não for fixado no regulamento, as 
deliberações relativas às matérias previstas nos arts. 21, incisos II, III e IV, e 27 deste 
Anexo Normativo IV e dos arts. 70, incisos II a V; 74, 76, § 1º; 96, § 1º, e 97 da parte geral 
da Resolução.  
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Parágrafo único. Caso o regulamento não preveja que a gestão da carteira alcança a 
utilização de ativos na prestação de fiança, aval, aceite ou qualquer outra forma de 
retenção de risco, nos termos do art. 86, § 1º, da parte geral da Resolução, a medida 
depende da aprovação de cotistas que representem, no mínimo, 2/3 (dois terços) das 
cotas subscritas.  
Art. 23. Os cotistas que tenham sido chamados a integralizar as cotas subscritas e que 
estejam inadimplentes na data da convocação da assembleia não têm direito a voto sobre 
a respectiva parcela subscrita e não integralizada, podendo o regulamento impor 
penalidades adicionais, incluindo o impedimento a voto sobre a totalidade das cotas 
integralizadas.  
Art. 24. O cotista deve exercer o direito de voto no interesse da classe de cotas. 
 
6.5.3.4 Fundos de Investimento em Índice de Mercado – Fundos de Índice (Fundos de Índice 
com cotas negociáveis em bolsa de valores ou mercado de balcão organizado; ETFs – 
Exchange Traded Funds e ETF ASG. 
Art. 2º O fundo de índice é destinado à aplicação em carteira de ativos financeiros que 
vise refletir as variações e rentabilidade de um índice de referência, por prazo 
indeterminado.  
§ 1º Para os efeitos deste Anexo Normativo V, índice de referência é o índice de mercado 
específico reconhecido pela CVM ao qual a política de investimento esteja associada.  
§ 2º O reconhecimento do índice de referência pela CVM considera, no mínimo, os 
seguintes critérios:  
I – não são aceitos índices cuja metodologia completa de seu cálculo não seja 
disponibilizada de forma gratuita e por meio da rede mundial de computadores, incluindo 
sua composição, os pesos de cada ativo financeiro, os critérios de rebalanceamento e sua 
frequência, e demais parâmetros necessários à sua replicação;  
II – não são admitidos índices cuja metodologia de cálculo não inclua regras 
predeterminadas e critérios objetivos;  
III – a frequência de rebalanceamento do índice não pode impedir que os investidores 
possam replicá-lo;  
IV – o índice não pode estar sujeito a ajustes retroativos;  
V – o índice escolhido deve representar um objetivo de investimento claro e único, sem 
condicionantes;  
VI – não são aceitos índices cujo provedor seja parte relacionada ao administrador ou ao 
gestor; 
VII – não são aceitos índices cujo provedor receba pagamentos de potenciais emissores 
para sua inclusão como componentes;  
VIII – o desempenho do índice deve ser público, ter ampla divulgação e fácil acesso por 
meio da rede mundial de computadores; e  
IX – não são aceitos índices que representem múltiplos de outros índices, o inverso destes 
índices, ou ainda múltiplos do seu inverso.  
§ 3º A composição, os pesos de cada ativo financeiro e outros parâmetros que permitam a 
replicação do índice podem ser divulgados retrospectivamente após cada 
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rebalanceamento do índice, tendo como prazo limite a data do rebalanceamento 
subsequente.  
§ 4º Para fins do disposto no inciso V do caput, entende-se por condicionantes quaisquer 
cláusulas ou regras que impliquem, em determinadas circunstâncias, que o desempenho 
do índice não reflita o retorno da carteira teórica de ativos.  
Art. 3º É vedada a constituição de classes de cotas:  
I – alavancadas;  
II – inversas, que visem refletir um desempenho oposto àquele do índice de referência; ou  
III – sintéticas, que visem refletir o desempenho do índice de referência por meio de 
contratos derivativos, exceto por meio de posições em mercados futuros previstas neste 
Anexo Normativo V.  
Art. 4º Da denominação do fundo e de suas classes de cotas, caso existentes, deve constar 
a expressão “Fundo de Índice” e a identificação do índice de referência.  
Art. 5º A classe de cotas deve ser constituída em regime aberto, por prazo indeterminado, 
e pode ser destinada ao público em geral, independentemente do índice perseguido, 
nacional ou estrangeiro.  
Parágrafo único. As cotas devem ser admitidas à negociação no mercado secundário, por 
intermédio de entidade administradora de mercado organizado de valores mobiliários.  
Art. 6º Em acréscimo aos documentos e informações requeridos no art. 10 da parte geral 
da Resolução, o pedido de registro de funcionamento do fundo e, se for o caso, de cada 
classe de cotas, deve ser instruído com as seguintes informações e documentos:  
I – endereço da página eletrônica do fundo na rede mundial de computadores; 
II – declaração da entidade administradora de mercado organizado de valores mobiliários 
comunicando o deferimento do pedido de admissão das cotas à negociação, 
condicionado, apenas, à obtenção do registro na CVM, e comprometendo-se a cumprir as 
obrigações previstas no art. 19 deste Anexo Normativo V; e  
III – declaração de não objeção à constituição da classe de cotas pela instituição 
responsável pelo cálculo do índice, caso sejam cotas distintas das mencionadas no inciso II 
do caput.  
Parágrafo único. A declaração de que trata o inciso II do caput pode ser encaminhada 
diretamente pela entidade administradora de mercado organizado de valores mobiliários. 
Art. 9º O custodiante que preste serviços a mercado organizado no qual as cotas estejam 
listadas deve fornecer ao prestador de serviços de escrituração de cotas, no prazo e 
condições existentes para o mercado de ações, informações sobre a titularidade das cotas 
que estejam sob a sua custódia. 
Art. 10. O valor patrimonial da cota é o resultante da divisão do valor do patrimônio 
líquido do fundo, da classe ou da subclasse de cotas, conforme o caso, pelo número de 
cotas existentes no encerramento do dia, apurado com base nos mesmos critérios 
utilizados para o cálculo do valor de fechamento do índice de referência.  
Art. 11. As cotas da classe de cotas podem ser objeto de empréstimo e de garantia.  
§ 1º As cotas referidas no caput devem estar depositadas em centrais depositárias de 
valores mobiliários autorizadas pela CVM, devendo o cotista autorizar, prévia e 
expressamente, a realização de operações desta natureza.  
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§ 2º Aplicam-se ao empréstimo de cotas, no que couberem, as normas em vigor para 
empréstimo de valores mobiliários.  
Art. 12. Observados o regulamento e os procedimentos específicos previstos neste 
Capítulo, a carteira estabelecida para a integralização ou resgate das cotas pode conter:  
I – ativos financeiros que componham o índice de referência;  
II – moeda corrente nacional;  
III – parcela não superior a 5% (cinco por cento) do montante envolvido na operação, 
contemplando ativos financeiros que não façam parte do índice de referência; e  
IV – parcela não superior a 20% (vinte por cento) do montante envolvido na operação, 
contemplando ativos financeiros que não façam parte do índice de referência, mas que 
sejam de mesma natureza daqueles, porém de diferentes emissões, somente no caso de 
classes de cotas que busquem refletir as variações e a rentabilidade de índices de renda 
fixa.  
§ 1º Entende-se por ativos financeiros de mesma natureza aqueles que possuam mesmo 
nível de risco para uma expectativa de retorno similar, por apresentarem semelhanças no 
que se refere à remuneração, ao risco de crédito do emissor, ao risco de liquidez e à data 
de vencimento ou maturidade.  
§ 2º Na integralização de cotas é facultado ao administrador aceitar que mais de 1 (um) 
investidor entregue, simultaneamente, carteiras de ativos que, em conjunto, enquadrem-
se na proporção estabelecida na carteira pelo gestor, devendo, nesse caso, o número de 
cotas que cabe a cada investidor ser calculado de maneira proporcional ao valor de 
mercado das carteiras entregues. 
3º Com o objetivo de ajustar a carteira ao índice de referência, e de acordo com o previsto 
no regulamento, o administrador pode aceitar ou entregar, na integralização ou resgate 
de cotas, ativos financeiros individuais ou moeda corrente nacional.  
§ 4º Na hipótese do § 3º, e havendo solicitações de integralização ou resgate de cotas que 
superem a necessidade de ajuste da carteira, o aceite ou a entrega de ativos financeiros 
devem ser rateados entre os cotistas, com base na quantidade do ativo financeiro 
ofertada ou demandada por cada um.  
§ 5º A hipótese descrita no § 3º somente será admitida se, para os ativos financeiros 
objeto da operação, for realizada marcação a mercado consistente e passível de 
verificação conforme os critérios de avaliação e apropriação contábil e demais requisitos 
constantes do Plano Contábil dos Fundos de Investimento – COFI, editado pela CVM.  
§ 6º A integralização e o resgate das cotas devem ser efetuados sem a cobrança de 
qualquer taxa ou despesa, ressalvadas as taxas de ingresso e de saída, se for o caso, e as 
despesas previstas no § 7º deste artigo.  
§ 7º Na hipótese prevista no inciso II do caput, as despesas oriundas da integralização ou 
resgate em moeda corrente devem ser:  
I – calculadas por operação de integralização ou resgate; e  
II – cobradas diretamente do cotista que disponibilizou os recursos para a integralização 
ou que solicitou o resgate.  
§ 8º A integralização e o resgate das cotas devem ser efetuados nos respectivos prazos 
dispostos no regulamento, que não podem ser superiores ao necessário à liquidação de 
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operações de compra e venda dos ativos financeiros aceitos nas carteiras de 
integralização ou resgate das cotas.  
§ 9º Alterações na composição das carteiras aceitas para integralização ou resgate devem 
ser divulgadas ao mercado, na forma do inciso VIII do art. 31 deste Anexo Normativo V, 
antes da abertura da negociação de cotas, sendo vedadas alterações durante o horário de 
negociação.  
§ 10. Conforme estabelecido no regulamento, durante o período de suspensão da 
integralização de cotas a que se refere o art. 16 deste Anexo Normativo V, os resgates 
podem ser efetuados em função de fração ideal da carteira. 
§ 11. No processo de integralização ou resgate de cotas, podem ser acrescidos, aos ativos 
financeiros referenciados no caput, cupons, direitos e recibos de subscrição relativos 
àqueles ativos financeiros eventualmente existentes na carteira no momento do pedido 
da integralização ou do resgate, conforme estabelecido no regulamento.  
Art. 13. O regulamento pode estabelecer lotes mínimo e máximo de ativos financeiros 
para emissão ou resgate de cotas, tendo por base a carteira estabelecida pelo gestor.  
Art. 14. Tanto na emissão quanto no resgate das cotas deve ser utilizado o valor 
patrimonial apurado no fechamento do dia de sua solicitação.  
Art. 15. O regulamento pode estabelecer a possibilidade de amortização das cotas, 
considerando-se como tal o pagamento a todos os cotistas de parcela do valor patrimonial 
de suas cotas.  
Art. 16. O administrador pode suspender a integralização de cotas por prazo determinado, 
entre 5 (cinco) dias úteis antes e 5 (cinco) dias úteis após a data de mudança na 
composição do índice ao qual a política de investimento esteja associada, devendo o 
regulamento dispor sobre os procedimentos a serem adotados neste sentido.  
§ 1º É facultado ao administrador suspender a integralização de cotas sempre que houver 
a suspensão da negociação secundária de cotas, conforme disposto no art. 20 deste 
Anexo Normativo V.  
§ 2º A suspensão da integralização de cotas deve ser considerada fato relevante.  
CAPÍTULO V – NEGOCIAÇÃO NO MERCADO SECUNDÁRIO  
Art. 17. Cabe às entidades administradoras de mercado organizado de valores mobiliários 
a adoção de regras e procedimentos adicionais a este Anexo Normativo V.  
Art. 18. É vedado ao gestor da carteira exercer a função de formador de mercado das 
cotas de fundos sob sua gestão.  
Art. 19. Cabe à entidade administradora de mercado organizado na qual as cotas estejam 
admitidas à negociação:  
I – comunicar à CVM a data da primeira negociação de cotas no mercado secundário;  
II – observar procedimentos especiais no caso de negociação de cotas em quantidade ou 
preço sensivelmente diversos em comparação a períodos anteriores ou com o índice de 
referência, conforme regulamentação em vigor para a negociação de ações, equiparando-
se, para esse fim, as cotas às ações preferenciais; e  
III – divulgar, por meio do seu sistema de negociação e de informação, as mesmas 
informações sobre preços e volume que divulga para outros ativos listados, bem como as 
seguintes informações adicionais:  
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a) convocação de assembleia de cotistas;  
b) fatos relevantes; e  
c) diariamente, as informações previstas nos incisos I a III do caput do art. 27 deste Anexo 
Normativo V, comunicando ao mercado e à CVM se os limites ali estabelecidos forem 
ultrapassados.  
Art. 20. A CVM e a entidade administradora de mercado organizado na qual as cotas do 
fundo estejam admitidas à negociação podem determinar a suspensão temporária da 
negociação das cotas no mercado secundário.  
Parágrafo único. A suspensão da negociação das cotas no mercado secundário deve ser 
considerada fato relevante.  
Art. 21. A oferta pública secundária de cotas depende de prévia autorização da 
Superintendência competente.  
Parágrafo único. O pedido de autorização para oferta pública secundária de cotas deve ser 
acompanhado de:  
I – declaração de que a classe de cotas contratou instituição integrante do sistema de 
distribuição para atuar na oferta, quando for o caso;  
II – informação sobre a quantidade de cotas a serem ofertadas, o seu valor unitário e 
outras condições e informações relevantes sobre a oferta pública secundária; e  
III – justificativa para o preço utilizado na distribuição. 
CAPÍTULO VI – REGULAMENTO  
Art. 22. Em acréscimo às matérias dispostas no art. 48 da parte geral da Resolução, o 
regulamento do fundo de índice deve dispor sobre: 
I – o índice de referência ao qual a política de investimento esteja associada, bem como as 
características básicas desse índice;  
II – a entidade administradora de mercado organizado na qual as cotas estejam admitidas 
à negociação;  
III – as regras relacionadas à publicidade, incluindo características do prospecto, se 
houver;  
IV – as informações que podem ser obtidas na página eletrônica do fundo na rede mundial 
de computadores;  
V – a possibilidade de o administrador, ou de pessoas ligadas, negociarem as cotas, e em 
que condições; e  
VI – a possibilidade e condições de utilização dos ativos financeiros que compõem a 
carteira para operações de empréstimo de ativos.  
Parágrafo único. Para os fins do disposto neste Anexo Normativo V, consideram-se 
pessoas ligadas:  
I – as companhias em que o administrador ou o gestor, seus controladores, 
administradores ou dependentes destes, ocupem cargo de administração ou que, 
individualmente ou em conjunto, participem em porcentagem superior a 10% (dez por 
cento) do capital social; e  
II – os controladores, funcionários e prepostos dos prestadores de serviços essenciais, bem 
como seus dependentes. 
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6.5.3.5 Fundos Previdenciários. 
 
Art. 1º Este Anexo Normativo XI à Resolução CVM nº 175 (“Resolução”) dispõe sobre as 
regras específicas para fundos de investimento constituídos por entidades abertas de 
previdência complementar e sociedades seguradoras, vinculados exclusivamente a planos 
de previdência complementar ou a seguros de pessoas, a que se referem os arts. 76 e 
seguintes da Lei nº 11.196, de 21 de novembro de 2005, conforme as regulamentações 
editadas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados – fundos previdenciários.  
§ 1º O patrimônio dos fundos previdenciários não se comunica com o das entidades ou 
seguradoras que os constituírem, não respondendo, nem mesmo subsidiariamente, por 
dívidas destas.  
§ 2º Os fundos previdenciários não constituem uma categoria específica de fundos de 
investimento, conforme definição prevista no art. 3º, inciso VIII, da parte geral da 
Resolução, cabendo à entidade aberta de previdência complementar ou à sociedade 
seguradora que constituir o fundo definir sua categoria.  
CAPÍTULO II – CARACTERÍSTICAS E CONSTITUIÇÃO  
Art. 2º Para os efeitos deste Anexo Normativo XI, entende-se por:  
I – entidades ou seguradoras: as entidades abertas de previdência complementar e 
sociedades seguradoras que tenham instituído planos de previdência complementar, e as 
seguradoras responsáveis por seguros de pessoas, respectivamente; e  
II – participantes ou segurados, respectivamente: os participantes de planos de previdência 
complementar, e os segurados que figurem nas apólices de seguro, cuja aquisição se opera 
mediante a subscrição de cotas de classes de cotas constituídas com base neste Anexo 
Normativo XI. 
Art. 3º As classes de cotas de fundos previdenciários devem ser constituídas em regime 
aberto.  
Art. 4º Podem ser cotistas somente os segurados, os participantes e a pessoa jurídica 
adquirente que houver instituído o plano ou o seguro coletivo para seus respectivos 
participantes ou segurados.  
§ 1º A entidade e a seguradora, conforme o caso, podem ser cotistas em decorrência da 
concessão de benefício de caráter continuado por plano ou seguro estruturado, na forma 
do art. 76 da Lei nº 11.196, de 2005, observado o disposto no § 2º do art. 7º deste Anexo 
Normativo XI.  
§ 2º A subscrição de cotas far-se-á perante o administrador.  
Art. 5º A constituição de fundos previdenciários, bem como de suas classes, caso 
existentes, deve se dar exclusivamente por deliberação de entidades e seguradoras, a 
quem incumbe, no mesmo ato, designar o administrador e o gestor.  
§ 1º A entidade e a seguradora devem aprovar o regulamento em conjunto com o 
administrador e o gestor, no ato de constituição do fundo e a cada classe de cotas, se for 
o caso.  
§ 2º A substituição de prestador de serviços essenciais compete com exclusividade à 
entidade ou seguradora que houver deliberado a constituição do fundo. 
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CAPÍTULO III – CARTEIRA  
Art. 6º A composição da carteira de ativos deve observar a regulamentação editada pelo 
Conselho Monetário Nacional – CMN e pelo Conselho Nacional de Seguros Privados – CNSP 
sobre a matéria. 
 
 

7. GESTÃO CONTÁBIL 

 (Conteúdo para Dirigente e Conselho Fiscal) 

7.1 Portaria MTP n. 1.467/2022 (Capítulo V, Seção III). 

Art. 85. A contabilidade dos RPPS será individualizada em relação à contabilidade do ente 
federativo e obedecerá aos princípios, às normas e aos procedimentos aplicáveis ao setor 
público.  
§ 1º Deverão ser reconhecidas na contabilidade consolidada do ente federativo as 
obrigações decorrentes do plano de benefícios do RPPS, inclusive para consolidação das 
contas públicas de que trata o § 2º do art. 50 da Lei Complementar nº 101, de 2000. 
§ 2º Os instrumentos de transparência fiscal e as informações e dados contábeis, 
orçamentários e fiscais de que trata o art. 48 da Lei Complementar nº 101, de 2000, deverão 
compreender os relativos ao RPPS. 
§ 3º Os RPPS adotarão as contas a estes aplicáveis, especificadas no Plano de Contas 
Aplicado ao Setor Público - PCASP estendido até o 7º nível de classificação, na forma 
estabelecida pela Secretaria do Tesouro Nacional - STN. 
§ 4º As Demonstrações Contábeis Aplicadas ao Setor Público - DCASP dos RPPS devem 
seguir as regras e modelos definidos no Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Público 
- MCASP, aprovado pela STN. 
 

7.1 Plano de Contas do RPPS. Balanços e Demonstrativos. Matriz de Saldos 

Contábeis – MSC -. Portaria MPS 509/2013. (Dirigentes) 

 
Art. 1º Os procedimentos contábeis aplicados aos Regimes Próprios de Previdência Social - 
RPPS dos servidores públicos da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios 
deverão observar o previsto no Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Público - 
MCASP, aprovado pela Secretaria do Tesouro Nacional.  
 
Art. 2º Os RPPS adotarão as contas a estes aplicáveis, especificadas no Plano de Contas 
Aplicado ao Setor Público - PCASP estendido até o 7º nível de classificação, conforme a 
versão atualizada do Anexo III da Instrução de Procedimentos Contábeis no 00 (IPC 00) da 
Secretaria do Tesouro Nacional.  
 
Art. 3º As Demonstrações Contábeis Aplicadas ao Setor Público - DCASP dos RPPS devem 
seguir as regras e modelos definidos no MCASP, aprovado por Portaria da Secretaria do 
Tesouro Nacional.  
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Art. 4º Os RPPS deverão adequar a sua contabilidade ao disposto nos arts. 2º e 3º desta 
Portaria nos mesmos prazos definidos na Portaria STN nº 634, de 19 de novembro de 2013, 
publicada no DOU, de 21 de novembro de 2013.  
Art. 5º A Secretaria de Políticas de Previdência Social adotará as medidas necessárias para 
a prestação de informações sobre a aplicação do PCASP e das DCASP pelos entes federativos 
detentores de RPPS. 
 
8. RESPONSABILIDADE FISCAL E PREVIDENCIÁRIA: (Dirigentes, Conselho Administrativo e Fiscal) 
Artigo 8º e 8º-A da Lei 9.717/98 

 
Art. 8º Os responsáveis pelos poderes, órgãos ou entidades do ente estatal, os dirigentes 
da unidade gestora do respectivo regime próprio de previdência social e os membros dos 
seus conselhos e comitês respondem diretamente por infração ao disposto nesta Lei, 
sujeitando-se, no que couber, ao regime disciplinar estabelecido na Lei Complementar 
nº109, de 29 de maio de 2001, e seu regulamento, e conforme diretrizes gerais. 
 
§ 1º As infrações serão apuradas mediante processo administrativo que tenha por base o 
auto, a representação ou a denúncia positiva dos fatos irregulares, assegurados ao acusado 
o contraditório e a ampla defesa, em conformidade com diretrizes gerais. 
 
§ 2º São também responsáveis quaisquer profissionais que prestem serviços técnicos ao 
ente estatal e respectivo regime próprio de previdência social, diretamente ou por 
intermédio de pessoa jurídica contratada. 
 
Art. 8º-A Os dirigentes do ente federativo instituidor do regime próprio de previdência 
social e da unidade gestora do regime e os demais responsáveis pelas ações de 
investimento e aplicação dos recursos previdenciários, inclusive os consultores, os 
distribuidores, a instituição financeira administradora da carteira, o fundo de investimentos 
que tenha recebido os recursos e seus gestores e administradores serão solidariamente 
responsáveis, na medida de sua participação, pelo ressarcimento dos prejuízos decorrentes 
de aplicação em desacordo com a legislação vigente a que tiverem dado causa. 
“De forma direta, os responsáveis são os dirigentes, membros dos conselhos e comitês, por 
infração e, no que couber, pelo regime disciplinar” 
 

9. COMPENSAÇÃO PREVIDENCIÁRIA (Conteúdo para Dirigente e Conselho Administração 

e Fiscal) 

9.1 Lei n. 9.796/1999. 

Art. 5º Os regimes instituidores apresentarão aos regimes de origem, no prazo máximo de 
trinta e seis meses a contar da data da entrada em vigor desta Lei, os dados relativos aos 
benefícios em manutenção nessa data, concedidos a partir da promulgação da Constituição 
Federal.  
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Parágrafo único. A compensação financeira em atraso relativa aos benefícios de que trata 
este artigo será calculada multiplicando-se a renda mensal obtida para o último mês, de 
acordo com o procedimento determinado nos arts. 3º e 4º, pelo número de meses em que 
o benefício foi pago até então. 
Art. 6º O Instituto Nacional do Seguro Social - INSS manterá cadastro atualizado de todos 
os benefícios objeto de compensação financeira, totalizando o quanto deve para cada 
regime próprio de previdência dos servidores da União, dos Estados, do Distrito Federal e 
dos Municípios, bem como o montante devido por cada um deles para o Regime Geral de 
Previdência Social, como compensação financeira e pelo não recolhimento de contribuições 
previdenciárias no prazo legal. 
§ 1º Os desembolsos pelos regimes de origem só serão feitos para os regimes instituidores 
que se mostrem credores no cômputo da compensação financeira devida de lado a lado e 
dos débitos pelo não recolhimento de contribuições previdenciárias no prazo legal. 
§ 2º O Instituto Nacional do Seguro Social - INSS comunicará o total a ser desembolsado por 
cada regime de origem até o dia trinta de cada mês, devendo os desembolsos ser feitos até 
o quinto dia útil do mês subseqüente. 
§ 3º Os valores não desembolsados em virtude do disposto no § 1º deste artigo serão 
contabilizados como pagamentos efetivos, devendo o Instituto Nacional do Seguro Social - 
INSS registrar mensalmente essas operações e informar a cada regime próprio de 
previdência de servidor público os valores a ele referentes. 
§ 4º Sendo inviável financeiramente para um regime de origem desembolsar de imediato 
os valores relativos à compensação financeira, em função dos valores em atraso a que se 
refere o parágrafo único do artigo anterior, podem os regimes de origem e instituidor firmar 
termo de parcelamento dos desembolsos atualizando-se os valores devidos nas mesmas 
datas e pelos mesmos índices de reajustamento dos benefícios de prestação continuada da 
Previdência Social. 
 

9.2 Decreto n. 10.188/2019: Arts. 1° a 17 e 25 a 28. 

 
 Art. 1º Este Decreto regulamenta a Lei nº 9.796, de 5 de maio de 1999, para dispor sobre 
a compensação financeira entre o Regime Geral de Previdência Social e os regimes próprios 
de previdência social dos servidores públicos da União, dos Estados, do Distrito Federal e 
dos Municípios, e entre os regimes próprios, na hipótese de contagem recíproca de tempo 
de contribuição para efeito de aposentadoria.  
CAPÍTULO II 
DA COMPENSAÇÃO ENTRE OS REGIMES  
Art. 2º Aplica-se o disposto neste Decreto aos benefícios de aposentadoria concedidos a 
partir de 5 de outubro de 1988, desde que em manutenção em 6 de maio de 1999 ou 
concedidos após essa data, com contagem recíproca de tempo de contribuição, e às 
pensões por morte que deles decorrerem, excluída a aposentadoria por invalidez 
decorrente de acidente em serviço, moléstia profissional ou doença grave, contagiosa ou 
incurável, especificada em lei, e a pensão dela decorrente. 
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Art. 3º A compensação financeira será realizada exclusivamente na contagem recíproca de 
tempo de contribuição não concomitante utilizado na concessão da aposentadoria. 
§ 1º O tempo de atividade rural reconhecido pelo Instituto Nacional de Seguridade Social - 
INSS por meio de Certidão de Tempo de Serviço expedida até 13 de outubro de 1996 será 
objeto de compensação financeira, desde que tenha sido utilizado pelo regime instituidor 
em aposentadoria concedida até essa data. 
§ 2º O tempo de atividade rural reconhecido pelo INSS por meio de Certidão de Tempo de 
Serviço emitida a partir de 14 de outubro de 1996 somente será considerado para fins de 
compensação financeira caso esse período seja indenizado ao RGPS pelo servidor. 
§ 3º Não será devida pelo RGPS a compensação financeira em relação aos servidores civis 
e militares dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios quanto aos períodos em que 
tinham garantida apenas aposentadoria pelo ente federativo e que foram inscritos em 
regime especial de contribuição para fazer jus aos benefícios de família, na forma prevista 
no parágrafo único do art. 3º da Lei nº 3.807, de 26 de agosto de 1960, e na legislação 
posterior. 
§ 4º Nos períodos em que tenha sido assegurado o pagamento de benefícios de 
aposentadoria ou pensão mediante convênios ou consórcios entre entes federativos, a 
compensação financeira é devida pelo ente ao qual, nos termos do convênio ou consórcio, 
recairia a concessão do benefício de aposentadoria. 
Art. 4º Para fins da compensação financeira de que trata este Decreto, considera-se: 
I - Regime Geral de Previdência Social - RGPS - o regime previsto no art. 201 da Constituição; 
II - regime próprio de previdência social - RPPS - o regime de previdência social estabelecido 
no âmbito de cada ente federativo que assegure, por lei, aos servidores que ocupam cargo 
efetivo, no mínimo, os benefícios de aposentadoria e pensão por morte previstos no art. 40 
da Constituição; 
III - regime de origem - o regime previdenciário ao qual o segurado ou servidor público 
esteve vinculado e não tenha ensejado o recebimento de aposentadoria ou de pensão aos 
seus dependentes; 
IV - regime instituidor - o regime previdenciário responsável pela concessão e pelo 
pagamento de benefício de aposentadoria ou pensão por morte dela decorrente a segurado 
ou servidor público ou a seus dependentes com cômputo de tempo de contribuição no 
âmbito do regime de origem; 
V - estoque RGPS - os valores da compensação financeira em atraso relativos ao período 
compreendido entre 5 de outubro de 1988 e 5 de maio de 1999 dos benefícios concedidos 
nesse período com contagem recíproca do tempo de contribuição do RGPS ou do RPPS, na 
hipótese de o RGPS ser o regime instituidor, desde que em manutenção em 5 de maio de 
1999; 
VI - estoque RPPS - os valores da compensação financeira em atraso relativos ao período 
compreendido entre 5 de outubro de 1988 e 5 de maio de 1999 dos benefícios concedidos 
nesse período com contagem recíproca de outro RPPS, desde que em manutenção em 5 de 
maio de 1999 ou no período de 6 de maio de 1999 até a data de entrada em vigor deste 
Decreto; 
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VII - fluxo acumulado - os valores da compensação financeira dos benefícios concedidos 
após o período de estoque RGPS ou de estoque RPPS relativos ao período entre a data de 
concessão e o deferimento do requerimento de compensação, observado o prazo 
prescricional; e 
VIII - fluxo mensal - os valores da compensação financeira pagos mensalmente pelo regime 
de origem ao regime instituidor, a partir da competência de concessão da compensação, 
enquanto os pagamentos dos benefícios objeto da compensação financeira estiverem em 
manutenção. 
Art. 5º O regime instituidor apresentará ao regime de origem os seguintes dados e 
documentos referentes a cada benefício concedido com cômputo de tempo de 
contribuição no âmbito daquele regime de origem: 
I - dados pessoais e outros documentos necessários e úteis à identificação do segurado ou 
do servidor e, se for o caso, dos seus dependentes; 
II - o valor inicial da aposentadoria ou da pensão por morte dela decorrente e a data de 
início do benefício; 
III - o tempo de contribuição no âmbito do regime de origem utilizado na concessão do 
benefício na forma da contagem recíproca e o tempo de contribuição total do segurado ou 
do servidor no regime instituidor; 
IV - cópia da Certidão de Tempo de Serviço ou da Certidão de Tempo de Contribuição 
fornecida pelo regime de origem e utilizada para cômputo do tempo de contribuição no 
âmbito do regime instituidor; 
V - cópia do laudo médico que reconheceu a invalidez nos casos de aposentadoria por 
invalidez; 
VI - cópia do ato expedido pela autoridade competente que concedeu a aposentadoria ou 
a pensão por morte dela decorrente; e 
VII - cópia do registro do ato concessório da aposentadoria ou da pensão por morte pelo 
Tribunal de Contas competente, quando couber. 
§ 1º A Certidão de Tempo de Contribuição emitida pelos RPPS, prevista no inciso IV do 
caput, observará as regras estabelecidas pela Portaria nº 154, de 15 de maio de 2008, do 
extinto Ministério da Previdência Social, quando emitida a partir de 16 de maio de 2008. 
§ 2º Será dispensado o envio de cópia dos documentos previstos neste artigo quando: 
I - o tempo de contribuição for averbado eletronicamente por meio de sistema 
disponibilizado pela Secretaria de Previdência da Secretaria Especial de Previdência e 
Trabalho do Ministério da Economia; 
II - os dados do registro do ato que tenha concedido a aposentadoria ou a pensão forem 
encaminhados eletronicamente pelo Tribunal de Contas; ou 
III - as demais informações exigidas puderem ser obtidas eletronicamente pelo órgão ou 
pela entidade responsável por prestar a informação. 
§ 3º A não apresentação das informações e dos documentos a que se refere este artigo 
vedará a realização da compensação financeira entre os regimes. 
Art. 6º O valor da compensação financeira será o resultado da multiplicação do percentual 
apurado com base nas informações a que se refere o inciso III do caput do art. 5º pelo: 
I - valor da renda mensal inicial quando o regime instituidor for o RGPS; ou 
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II - valor do benefício pago pelo regime instituidor ou pelo valor da renda mensal inicial, o 
que for menor, quando o regime instituidor for o RPPS. 
§ 1º A renda mensal inicial de que trata o caput será calculada de acordo com as normas 
aplicáveis aos benefícios concedidos pelo regime de origem, na data da desvinculação desse 
regime. 
§ 2º A Secretaria Especial de Previdência e Trabalho do Ministério da Economia, ouvido o 
Conselho Nacional dos Regimes Próprios de Previdência Social, de que trata o art. 18, 
disciplinará a metodologia de apuração da renda mensal inicial nas hipóteses em que o 
regime de origem não possua informações funcionais ou contributivas individualizadas à 
época da desvinculação. 
§ 3º A renda mensal inicial apurada será reajustada na forma prevista no art. 7º da data da 
desvinculação do regime de origem até a data da concessão do benefício pelo regime 
instituidor e o seu valor corrigido não poderá ser inferior ao valor do salário-mínimo e nem 
superior ao: 
I - valor da remuneração do cargo efetivo que o servidor teria no ente de origem na data 
imediatamente anterior à da concessão da aposentadoria pelo regime instituidor ou que 
teria servido de referência para a concessão da pensão pelo regime de origem; ou 
II - limite máximo dos benefícios pagos pelo RGPS, quando este for o regime de origem. 
§ 4º Ao valor do benefício pago pelo regime instituidor será acrescido o benefício especial 
de que trata o § 1ºdo art. 3º da Lei nº 12.618, de 30 de abril de 2012, no caso da União, ou 
o benefício que tenha essa mesma natureza, se previsto na legislação dos Estados, do 
Distrito Federal ou dos Municípios, observado o disposto no § 3º. 
§ 5º O fluxo acumulado será pago em parcela única. 
Art. 7º O valor da compensação financeira de que trata o art. 6º será reajustado nas mesmas 
datas e pelos mesmos índices de reajuste dos benefícios concedidos pelo RGPS. 
Art. 8º Os regimes instituidores deverão apresentar aos regimes de origem os dados 
relativos aos benefícios concedidos no período do estoque RGPS e no período do estoque 
RPPS, na forma prevista no art. 5º. 
Parágrafo único. A compensação financeira em atraso relativa aos benefícios de que trata 
o caput será calculada pela multiplicação da parcela da renda mensal devida pelo regime 
de origem, obtida de acordo com os procedimentos estabelecidos no art. 5º e no art. 6º, 
pelo número de meses em que o benefício tenha sido pago até a data de deferimento do 
requerimento de compensação. 
Art. 9º Se for inviável financeiramente ao regime de origem desembolsar de imediato os 
valores apurados nos termos do art. 8º, os regimes poderão firmar termo de parcelamento 
em até cento e oitenta meses, hipótese em que os valores devidos serão atualizados nas 
mesmas datas e pelos mesmos índices de reajustamento dos benefícios do RGPS. 
§ 1º A parcela mínima dos parcelamentos formalizados entre os RPPS não poderá ser 
inferior ao limite máximo aplicável aos benefícios do Regime Geral de Previdência Social. 
§ 2º Comprovada a inexistência de débitos, na forma prevista no § 5º do art. 6º e no § 3º 
do art. 11 da Lei nº9.796, de 1999, o pagamento dos valores de estoque RGPS será quitado: 
I - em parcela única, se o crédito não for superior a R$ 1.500.000,00 (um milhão e 
quinhentos mil reais); 
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II - em parcelas mensais de até R$ 1.500.000,00 (um milhão e quinhentos mil reais), se o 
crédito superar esse montante no prazo de até cento e oitenta meses, condicionada à 
existência de recursos financeiros para cumprimento da meta de resultado primário 
estabelecido na Lei de Diretrizes Orçamentárias; ou 
III - por meio de dação em pagamento de imóveis integrantes do Fundo do Regime Geral 
de Previdência Social- FRGPS, observados os demais procedimentos administrativos, 
orçamentários, contábeis e legais necessários para sua concretização. 
§ 3º Caso o prazo de cento e oitenta meses não seja suficiente para a quitação dos créditos 
de estoque RGPS, o valor da parcela disposto no inciso II do § 2º será ajustado para garantir 
a quitação no referido prazo. 
§ 4º O pagamento da compensação financeira do RGPS dependerá da desistência de 
eventuais ações judiciais que tenham por objeto a dívida compensada e a manutenção do 
litígio ou o ajuizamento de novas ações será causada extinção dos pagamentos previstos 
nos incisos I e II do § 2º. 
§ 5º A Secretaria Especial de Previdência e Trabalho do Ministério da Economia, ouvido o 
Conselho Nacional dos Regimes Próprios de Previdência Social, estabelecerá as diretrizes 
gerais e os procedimentos para a formalização e a revisão dos parcelamentos a que se 
referem o caput e o § 1º. 
DA OPERACIONALIZAÇÃO DA COMPENSAÇÃO FINANCEIRA  
Art. 10. A Secretaria de Previdência da Secretaria Especial de Previdência e Trabalho do 
Ministério da Economia disponibilizará para adesão do INSS, órgão gestor do RGPS, e dos 
RPPS da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, sistema de compensação 
previdenciária destinado a manter atualizado o cadastro de todos os benefícios objeto de 
compensação financeira e a apurar o montante devido pelos regimes. 
§ 1º Para o processamento do requerimento de compensação financeira pelo sistema, o 
INSS e os RPPS celebrarão termo de adesão com a Secretaria Especial de Previdência e 
Trabalho do Ministério da Economia e contrato com a empresa de tecnologia 
desenvolvedora do sistema de compensação previdenciária. 
§ 2º O Conselho Nacional dos Regimes Próprios de Previdência Social estabelecerá as 
diretrizes para as relações negociais do INSS e dos RPPS com a empresa de tecnologia 
responsável pelo desenvolvimento do sistema de compensação previdenciária. 
Art. 11. O sistema de compensação previdenciária disponibilizado pela Secretaria de 
Previdência da Secretaria Especial de Previdência e Trabalho do Ministério da Economia, na 
forma prevista no art. 10, conterá o cadastro atualizado de todos os benefícios objeto de 
compensação financeira entre o RGPS e os RPPS, e destes entre si, incluído o total que cada 
regime deve aos demais como compensação financeira. 
§ 1º Até o dia trinta de cada mês, será disponibilizado ao regime de origem o total a ser por 
ele desembolsado a cada regime instituidor referente a competência do mês anterior, que 
corresponderá ao somatório do fluxo mensal, do fluxo acumulado e do estoque RGPS ou 
estoque RPPS, cujo desembolso deverá ser feito até o quinto dia útil do mês subsequente. 
§ 2º Os desembolsos pelo regime de origem só serão feitos para o regime instituidor que 
comprovar ser credor no cômputo da compensação financeira devida entre ambos os 
regimes. 
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§ 3º Observado o disposto no § 2º, o pagamento da compensação financeira pelo RGPS 
exige a comprovação da inexistência de débitos do ente federativo do regime instituidor 
pelo não recolhimento de contribuições previdenciárias devidas ao RGPS e pelo disposto no 
art. 8º da Lei nº 9.702, de 17 de novembro de 1998. 
§ 4º A Secretaria Especial de Previdência e Trabalho do Ministério da Economia, ouvido o 
Conselho Nacional dos Regimes Próprios de Previdência Social, poderá estabelecer a 
parcela mínima mensal de desembolso ao regime instituidor, cujo valor inferior ao piso será 
acumulado até alcançar o valor estipulado. 
§ 5º Na hipótese de descumprimento do prazo de desembolso estipulado no § 1º, serão 
aplicadas as mesmas normas em vigor para atualização dos valores dos recolhimentos em 
atraso de contribuições previdenciárias arrecadadas pelo RGPS. 
§ 6º O não pagamento no prazo estabelecido no § 1º a qualquer regime resultará na 
suspensão do pagamento da compensação financeira devida pelo RGPS e poderá ensejar a 
inscrição do ente federativo do regime de origem em dívida ativa federal, estadual, distrital 
ou municipal. 
§ 7º Os pagamentos suspensos na forma prevista no § 6º serão reajustados na forma 
prevista no art. 7º e esta suspensão não será considerada atraso de pagamento para 
aplicação de mora. 
§ 8º A Secretaria Especial de Previdência e Trabalho do Ministério da Economia, ouvido o 
Conselho Nacional dos Regimes Próprios de Previdência Social, estabelecerá prazo para que 
o regime de origem analise os requerimentos apresentados pelos regimes instituidores, 
observada a ordem cronológica dos requerimentos, sobre o qual incidirá a mesma 
atualização dos valores dos recolhimentos em atraso de contribuições previdenciárias 
arrecadadas pelo RGPS aos requerimentos que ultrapassarem o prazo determinado. 
Art. 12. Aplica-se a prescrição quinquenal, nos termos do disposto no Decreto nº 20.910, 
de 6 de janeiro de1932, aos valores não pagos nem reclamados em época própria do 
surgimento da pretensão, que ocorrerá: 
I - no primeiro dia subsequente ao registro do ato concessório de aposentadoria ou a 
pensão pelo Tribunal de Contas competente, quando o regime instituidor for o RPPS; ou 
II - no primeiro dia subsequente ao recebimento da primeira prestação, quando o regime 
instituidor for o RGPS. 
Parágrafo único. O prazo prescricional da compensação financeira relativo ao período do 
estoque do RPPS será contado a partir da entrada em vigor deste Decreto. 
Art. 13. Os regimes instituidores deverão registrar imediatamente no sistema de 
compensação previdenciária qualquer revisão do benefício objeto de compensação 
financeira ou sua extinção total ou parcial. 
§ 1º Caso a revisão do benefício modifique o seu valor inicial, serão utilizados os mesmos 
parâmetros para a concessão da compensação financeira, recalculados os valores de 
compensação devidos ao regime instituidor desde a data de início de pagamento do 
benefício, observada a prescrição quinquenal. 
§ 2º Na hipótese de revisão do benefício pela apresentação de novos elementos que 
resultem em decisão administrativa ou em decisão judicial que não possuam efeitos 
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retroativos, os valores da compensação financeira serão recalculados a partir do 
pagamento do valor do benefício revisado, observada a prescrição quinquenal. 
§ 3º As diferenças de valores decorrentes da revisão ou do pagamento de compensação 
financeira em relação a benefício cessado serão compensadas no mês seguinte ao da 
constatação. 
§ 4º O direito de anular os atos de concessão, revisão ou indeferimento da compensação 
financeira decairá no prazo de cinco anos, contado da data em que tenham sido praticados, 
exceto se comprovada má-fé, nos termos do disposto no art. 54 da Lei nº 9.784, de 29 de 
janeiro de 1999.  
CAPÍTULO IV 
DISPOSIÇÕES SOBRE A COMPENSAÇÃO FINANCEIRA  
Art. 14. Caso a unidade gestora do RPPS possua personalidade jurídica própria, o ente 
federativo responderá solidariamente pelas obrigações previstas neste Decreto. 
Art. 15. Os recursos financeiros recebidos pelo RPPS a título de compensação financeira 
somente poderão ser utilizados no pagamento de benefícios previdenciários do respectivo 
regime. 
Art. 16. O tempo de serviço equivalente ao período das contribuições apuradas e parceladas 
nos termos do disposto no art. 154 do Regulamento da Organização e do Custeio da 
Seguridade Social, aprovado pelo Decreto nº2.173, de 5 de março de 1997, devidas por 
Estados, Distrito Federal e Municípios ao INSS em razão da extinção de RPPS com o retorno 
dos respectivos servidores ao RGPS, desde que não tenha sido compensado com 
contribuições previdenciárias devidas ao RGPS, será computado como tempo de 
contribuição ao RGPS, inclusive para efeito de contagem recíproca de tempo de 
contribuição e apuração do valor da compensação financeira de que trata este Decreto. 
Parágrafo único. Compete ao INSS a emissão de Certidão de Tempo de Contribuição 
referente ao tempo de contribuição de que trata o caput. 
Art. 17. Caberá recurso administrativo da análise dos requerimentos da compensação 
financeira entre o RGPS e os RPPS e entre estes regimes e do pagamento dos valores 
relativos à compensação financeira, que será julgado pelo Conselho de Recursos da 
Previdência Social, na forma definida em seu regimento interno. 
Art. 25. Os Estados, o Distrito Federal e os Municípios deverão aderir à compensação 
financeira de que trata este Decreto até 31 de dezembro de 2021, sob pena de incidirem 
as sanções de que trata o art. 7º da Lei nº 9.717, de27 de novembro de 1998, e a suspensão 
do pagamento da compensação financeira devida pelo RGPS. 
Art. 26. A União adotará as providências necessárias para que a compensação financeira 
entre o RPPS da União e o RGPS seja operacionalizada a partir de 2021. 
 
9.3 Portaria SEPRT/ME n. 15.829/2020. 
Art. 1º A compensação financeira entre o Regime Geral de Previdência Social - RGPS e os 
Regimes Próprios de Previdência Social - RPPS da União, dos Estados, do Distrito Federal e 
dos Municípios e destes entre si, de que tratam a Lei nº 9.796, de 1999, e o Decreto nº 
10.188, de 2019, será efetuada por meio do Sistema de Compensação Previdenciária - 
COMPREV. § 1º O COMPREV será mantido pelo Instituto Nacional do Seguro Social - INSS, 
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nos termos do art. 18 da Portaria MPAS nº 6.209, de 16 de dezembro de 1999, até que 
sejam implementados os procedimentos previstos no art. 10 do Decreto 10.188, de 2019, 
observado o previsto no art. 5º desta Portaria. § 2º A gestão de acesso dos entes federativos 
ao sistema COMPREV, mantido pelo INSS, poderá ser realizada pela Subsecretaria dos 
Regimes Próprios de Previdência Social da Secretaria de Previdência da Secretaria Especial 
de Previdência e Trabalho.  
Art. 2º Para utilização do sistema de que trata o art. 1º, continuam em vigor os acordos de 
cooperação técnica celebrados entre a Secretaria Especial de Previdência e Trabalho, com 
a interveniência do Instituto Nacional do Seguro Social - INSS e os entes federativos, nos 
termos do art. 23 da Portaria MPAS nº 6.209, de 1999 Parágrafo único. Enquanto não 
disponibilizado o termo de adesão a que se refere o § 1º do art. 10 do Decreto nº 10.188, 
de 2019, continuarão a ser firmados os acordos de cooperação técnica de que trata o caput.  
Art. 3º Continuam aplicáveis as normas da Portaria MPAS nº 6.209, de 1999, que não 
conflitarem com o Decreto nº 10.188, de 2019, até que seja disponibilizada a nova versão 
do COMPREV, em especial quanto:  
I - à aplicação da proporcionalidade prevista no art. 19-B da Portaria MPAS nº 6.209, de 
2019; e  
II - à utilização do valor médio da renda mensal do total dos benefícios pagos pelo INSS, na 
competência em que se deu o início do benefício no regime instituidor, na hipótese do art. 
25 da Portaria MPAS nº 6.209, de 1999.  
Art. 4º Nos termos do § 8º do art. 11 do Decreto nº 10.188, de 2019, a partir de 1º de 
janeiro de 2022, os requerimentos de compensação financeira apresentados pelos regimes 
instituidores deverão ser analisados pelos regimes de origem em até 1.080 (mil e oitenta) 
dias, sob pena de incidir a mesma atualização dos valores dos recolhimentos em atraso de 
contribuições previdenciárias arrecadadas pelo RGPS aos requerimentos que ultrapassarem 
esse prazo.  
§ 1º O prazo para análise dos requerimentos previsto no caput será reduzido para:  
I - 540 (quinhentos e quarenta) dias, em 2023;  
II - 360 (trezentos e sessenta) dias, em 2024;  
III - 180 (cento e oitenta) dias, em 2025; e  
IV - 90 (noventa) dias, a partir de 2026.  
§ 2º A Secretaria Especial de Previdência e Trabalho poderá estabelecer, observado o 
disposto no § 8º do art. 11 do Decreto nº 10.188, de 2019, prazos inferiores aos previstos 
no caput e no § 1º, para análise dos requerimentos relativos aos benefícios concedidos a 
partir de 2022.  
§ 3º Para efeitos do caput, serão aplicados:  
I - a taxa referencial do Sistema Especial de Liquidação e Custódia - SELIC para títulos 
federais, acumulada mensalmente, calculada a partir do primeiro dia do mês subsequente 
ao vencimento do prazo até o mês anterior ao do pagamento; e  
II - a taxa de um por cento no mês do pagamento.  
§ 4º O previsto neste artigo se aplica à compensação financeira entre o RGPS e os RPPS e 
dos RPPS entre si.  
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Art. 5º Nos termos do Decreto nº 10.188, de 2019, para o processamento dos 
requerimentos de compensação financeira e a utilização do sistema COMPREV, o INSS, a 
União, os Estados, o Distrito Federal e os Municípios deverão, até 31 de dezembro de 2021, 
celebrar termo de adesão com a Secretaria Especial de Previdência e Trabalho e contrato 
com a Empresa de Tecnologia e Informações da Previdência - DATAPREV.  
§ 1º As diretrizes das relações negociais para a utilização do COMPREV serão estabelecidas 
pelo Conselho Nacional dos Regimes Próprios de Previdência Social, de que trata o art. 18 
do Decreto 10.188, de 2019, observando-se que: 
I - na compensação entre o RGPS e os RPPS, o custeio do sistema será de responsabilidade 
do INSS até 31 de dezembro de 2021 e de cada regime instituidor a partir de 1º de janeiro 
de 2022;  
II - na compensação entre os RPPS, o custeio do sistema será de responsabilidade de cada 
regime instituidor, a partir de 1º de janeiro de 2021.  
§ 2º Os requerimentos da compensação financeira entre os RPPS serão apresentados a 
partir de 1º de janeiro de 2021, por meio do COMPREV, somente pelos entes federativos 
que celebrarem o termo de adesão e o contrato de que trata o caput.  
§ 3º O não atendimento ao previsto no caput constituirá causa impeditiva à emissão do 
Certificado de Regularidade Previdenciária, de que trata o inciso IV do art. 9º da Lei nº 9.717, 
de 27 de novembro de 1998, aplicando-se as sanções de que trata o art. 7º da referida Lei 
e a suspensão do pagamento da compensação financeira devida pelo RGPS.  
§ 4º O termo de adesão de que trata caput será definido pela Secretaria de Previdência.  
Art. 6º Nas hipóteses em que o regime de origem não possua informações funcionais ou 
contributivas individualizadas à época da desvinculação para fins de apuração da renda 
mensal inicial, nos termos do § 2º do art. 6º do Decreto nº 10.188, de 2019, será 
considerado o valor médio da renda mensal do total dos benefícios pagos pelo INSS na 
competência em que se deu o início do benefício no regime instituidor.  
Art. 7º Ficam convalidados os atos praticados a partir de 1º de janeiro de 2020, que 
atendam ao disposto nesta Portaria, e que não conflitem com as disposições do Decreto nº 
10.188, de 2019. 
 
10. CONTROLE INTERNO E EXTERNO 

Os órgãos de controle dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) desempenham 
funções cruciais para garantir a integridade, a eficiência e a transparência dos sistemas de 
previdência pública. Vamos detalhar as principais competências e mecanismos de controle 
associados a esses órgãos. 

Competências dos Órgãos de Controle 

1. Ministério da Previdência Social (MPS) 
o Regulação e Supervisão: Define normas gerais para a organização e funcionamento dos 

RPPS, além de supervisionar a implementação dessas normas. 
o Fiscalização: Realiza auditorias e inspeções para assegurar que os RPPS estejam cumprindo 

as obrigações legais e regulamentares. 
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o Apoio Técnico: Oferece orientação e suporte técnico aos gestores dos RPPS, visando 
aprimorar a gestão e a administração desses regimes. 

2. Tribunal de Contas da União (TCU) 
o Fiscalização Financeira: Avalia a legalidade, legitimidade e economicidade dos atos de 

gestão praticados pelos RPPS. 
o Auditorias Operacionais: Conduz auditorias para verificar a eficiência e a eficácia dos 

sistemas previdenciários, identificando oportunidades de melhoria. 
3. Controladoria-Geral da União (CGU) 
o Controle Interno: Implementa ações de controle interno para prevenir fraudes e 

irregularidades nos RPPS. 
o Monitoramento e Avaliação: Monitora a gestão dos RPPS e avalia a conformidade com as 

normas e os princípios de gestão pública. 
4. Tribunais de Contas Estaduais e Municipais 
o Fiscalização e Auditoria: Examinam a prestação de contas dos RPPS estaduais e municipais, 

realizando auditorias e inspeções regulares. 
o Pareceres Técnicos: Emitem pareceres sobre a legalidade e a eficiência da gestão dos RPPS 

locais. 
5. Conselhos de Administração e Fiscalização dos RPPS 
o Supervisão Direta: Os conselhos de administração e fiscalização dos próprios RPPS são 

responsáveis por supervisionar a gestão e a execução das políticas previdenciárias. 
o Transparência e Controle Social: Promovem a transparência e o controle social, permitindo 

a participação de servidores e beneficiários na gestão do regime previdenciário. 

Mecanismos de Controle 

1. Auditorias Regulares 
o Auditorias Internas e Externas: São realizadas auditorias periódicas para avaliar a 

conformidade dos RPPS com as normas e identificar áreas de risco. 
2. Sistemas de Informação e Transparência 
o Portais de Transparência: Disponibilização de informações detalhadas sobre a gestão dos 

RPPS em portais públicos, facilitando o acesso à informação por parte dos beneficiários e 
da sociedade. 

o Sistemas de Controle e Monitoramento: Utilização de sistemas informatizados para 
monitorar a execução orçamentária e financeira dos RPPS. 

3. Conselhos e Comissões de Fiscalização 
o Participação Social: Estabelecimento de conselhos e comissões que incluem representantes 

dos servidores e beneficiários para acompanhar e fiscalizar a gestão dos RPPS. 
4. Relatórios de Gestão 
o Prestação de Contas Anual: Elaboração de relatórios detalhados sobre a gestão dos RPPS, 

incluindo balanços financeiros e relatórios de desempenho. 
5. Controle Externo 
o Ações dos Tribunais de Contas: Fiscalização contínua pelos Tribunais de Contas, com a 

emissão de pareceres e recomendações para aprimorar a gestão dos RPPS. 
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Conclusão 

A combinação das competências específicas dos órgãos de controle e dos mecanismos de 
fiscalização e auditoria é fundamental para garantir a transparência, a eficiência e a 
sustentabilidade dos Regimes Próprios de Previdência Social. A cooperação entre diferentes 
esferas de controle (federal, estadual e municipal) e a participação ativa dos beneficiários e 
servidores são elementos essenciais para uma gestão previdenciária eficaz e confiável. 

O controle interno do RPPS (Regime Próprio de Previdência Social) envolve várias entidades 
e grupos para garantir a conformidade, transparência e eficiência na gestão dos recursos 
previdenciários. Aqui estão os principais componentes do controle interno do RPPS: 

Órgão de Controle Interno 

O órgão de controle interno tem como função principal avaliar a legalidade, legitimidade, 
economicidade, eficácia e eficiência dos atos administrativos e operacionais do RPPS. Este 
órgão é responsável por: 

• Realizar auditorias internas. 
• Avaliar os sistemas de controle interno. 
• Verificar a aderência às normas e regulamentos. 
• Identificar e mitigar riscos. 

Conselho Fiscal 

O Conselho Fiscal é um órgão colegiado que exerce funções de fiscalização e controle 
externo da administração do RPPS. Suas principais responsabilidades incluem: 

• Examinar e aprovar as contas e balanços anuais do RPPS. 
• Acompanhar a execução orçamentária e financeira. 
• Fiscalizar os atos da administração. 
• Emitir pareceres e recomendações sobre a gestão do RPPS. 

Servidores Segurados 

Os servidores segurados são os beneficiários do RPPS e, embora não exerçam funções de 
controle direto, sua participação é essencial para um controle social efetivo. Eles podem: 

• Participar de reuniões e assembleias. 
• Acompanhar a divulgação de informações e relatórios financeiros. 
• Exercer o direito de voto e de manifestação nas decisões que afetam o RPPS. 

Outros Mecanismos de Controle 
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Além dos componentes mencionados, outros mecanismos de controle interno do RPPS 
podem incluir: 

• Auditoria Externa: realizada por auditores independentes para avaliar a conformidade e a 
transparência das demonstrações financeiras. 

• Sistemas de Informação: ferramentas tecnológicas que auxiliam no monitoramento e 
controle das atividades do RPPS. 

• Transparência e Prestação de Contas: divulgação de informações detalhadas sobre a gestão 
e os resultados do RPPS, garantindo acesso à informação por todos os interessados. 

Esses elementos combinados garantem um controle interno robusto e eficiente, 
promovendo a confiança e a sustentabilidade do RPPS. 

Controle Externo dos RPPS 

Os Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) são submetidos a diversos mecanismos 
de controle externo, que visam garantir a transparência, a legalidade e a eficiência na gestão 
dos recursos previdenciários. Os principais órgãos e entidades responsáveis por esse 
controle são: 

Tribunal de Contas 

Os Tribunais de Contas (sejam estaduais, municipais ou o Tribunal de Contas da União) 
desempenham um papel fundamental no controle dos RPPS. Eles são responsáveis por 
fiscalizar a aplicação dos recursos públicos, incluindo os destinados à previdência. Realizam 
auditorias, análises de prestações de contas e podem emitir pareceres técnicos e 
recomendações. Além disso, podem instaurar processos de responsabilização em casos de 
irregularidades. 

Ministério Público 

O Ministério Público atua na defesa da ordem jurídica e do interesse público. No contexto 
dos RPPS, ele pode investigar e propor ações judiciais para combater irregularidades e atos 
de má gestão. O Ministério Público também pode promover inquéritos civis e, se 
necessário, propor ações de improbidade administrativa contra gestores e responsáveis por 
desvios ou má administração dos recursos previdenciários. 

Poder Legislativo 

O Poder Legislativo, tanto em âmbito federal, estadual quanto municipal, exerce o controle 
externo através de suas comissões de fiscalização e controle. Deputados e vereadores 
podem requerer informações, convocar gestores e realizar audiências públicas para discutir 
a gestão dos RPPS. As leis e normas que regem os RPPS são discutidas e aprovadas pelo 
Legislativo, que também pode instaurar Comissões Parlamentares de Inquérito (CPIs) para 
investigar possíveis irregularidades. 
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Secretaria Especial de Previdência e Trabalho 

A Secretaria Especial de Previdência e Trabalho, vinculada ao Ministério da Economia, é 
responsável pela coordenação e supervisão dos RPPS em âmbito federal. Ela emite normas, 
orientações e promove a fiscalização dos regimes próprios, assegurando que estejam em 
conformidade com as legislações vigentes. A Secretaria também pode aplicar penalidades 
em casos de descumprimento das normas. 

Sociedade 

A sociedade civil também tem um papel importante no controle externo dos RPPS. 
Cidadãos, sindicatos, associações de servidores públicos e outras organizações podem atuar 
na fiscalização, seja por meio de denúncias, participação em conselhos e audiências 
públicas ou através de mecanismos de controle social. A transparência e a disponibilização 
de informações sobre a gestão dos RPPS são essenciais para que a sociedade possa exercer 
seu papel fiscalizador. 

Conclusão 

O controle externo dos RPPS é uma atividade complexa e multifacetada, que envolve 
diversos atores e instrumentos. A atuação conjunta e coordenada desses órgãos e 
entidades é fundamental para assegurar a correta aplicação dos recursos previdenciários, 
garantindo os direitos dos servidores públicos e a sustentabilidade dos regimes próprios. 

 
10. CONTROLE, REGULAÇÃO, SUPERVISÃO E FISCALIZAÇÃO (conteúdo completo para 

Conselho Fiscal. Para Dirigentes e Conselho Administrativo apenas Regulação e Fiscalização) 

10.1 Controle Interno. (Conteúdo para Dirigente e Conselho Fiscal. Para o Conselho 

de Administração somente Regulação e Fiscalização) 

10.1.1 Conselho Fiscal: Atribuições dos conselheiros 

RPPS deverá obrigatoriamente manter Conselho Fiscal, cuja periodicidade das reuniões e 
funcionamento sejam disciplinados pela legislação local, contemplando pelo menos as 
seguintes atribuições: 
a) Zelar pela gestão econômico-financeira. 
b) Examinar o balanço anual, balancetes e demais atos de gestão. 
c) Verificar a coerência das premissas e resultados da avaliação atuarial. 
d) Acompanhar o cumprimento do plano de custeio, em relação ao repasse das 
contribuições e aportes previstos. 
e) Examinar, a qualquer tempo, livros e documentos. 
f) Emitir parecer sobre a prestação de contas anual da unidade gestora do RPPS, nos prazos 
legais estabelecidos. 
g) Relatar as discordâncias eventualmente apuradas, sugerindo medidas saneadoras. 
Conselho Fiscal deverá atuar com independência e autonomia em relação à Diretoria 
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Executiva e ao Conselho Deliberativo e sua estrutura observará os seguintes requisitos 
mínimos, de acordo com o nível de certificação: 
Nível I: Todos os membros que compõem o Conselho Fiscal deverão comprovar o 
atendimento do art. 8º-B, da Lei nº 9.717, de 1998, relativos aos antecedentes pessoais, 
mediante certidões negativas de antecedentes criminais da Justiça Estadual e da Justiça 
Federal e declaração de não ter incidido em algumas das demais situações previstas no 
inciso I do art. 1º da Lei Complementar nº 64, de 1990. Pelo menos 1 (um) representante 
dos segurados. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Adicionalmente ao Nível I, composição paritária23 entre os representantes dos 
segurados e do ente federativo, tendo a maioria dos membros formação de nível superior, 
com a presidência do Conselho Fiscal sendo exercida por um dos representantes dos 
segurados, que terá o voto de qualidade. O Conselho Fiscal deverá adotar as seguintes 
práticas: 
a) Elaboração, publicação e controle sobre a efetivação de plano de trabalho anual, 
estabelecendo os procedimentos, o cronograma de reuniões, o escopo a ser trabalhado e 
os 
resultados obtidos. 
b) Elaboração de parecer ao relatório de prestação de contas, no qual devem constar os 
itens 
ressalvados com as motivações, recomendações para melhoria e áreas analisadas. 
Nível IV: Adicionalmente ao Nível III, todos os membros com formação em nível superior. 
 
10.1.2 Auditoria Interna: Previsão legal de atuação - LC 101/2000 (LRF), art. 59. 
Art. 59. O Poder Legislativo, diretamente ou com o auxílio dos Tribunais de Contas, e o 
sistema de controle interno de cada Poder e do Ministério Público fiscalizarão o 
cumprimento desta Lei Complementar, consideradas as normas de padronização 
metodológica editadas pelo conselho de que trata o art. 67, com ênfase no que se refere a: 
I - atingimento das metas estabelecidas na lei de diretrizes orçamentárias; 
II - limites e condições para realização de operações de crédito e inscrição em Restos a  
pagar; 
III - medidas adotadas para o retorno da despesa total com pessoal ao respectivo limite, nos 
termos dos arts. 22e 23; 
IV - providências tomadas, conforme o disposto no art. 31, para recondução dos montantes 
das dívidas consolidada e mobiliária aos respectivos limites; 
V - destinação de recursos obtidos com a alienação de ativos, tendo em vista as restrições 
constitucionais e as desta Lei Complementar; 
VI - cumprimento do limite de gastos totais dos legislativos municipais, quando houver. 
§ 1o Os Tribunais de Contas alertarão os Poderes ou órgãos referidos no art. 20 quando 
constatarem: 
I - a possibilidade de ocorrência das situações previstas no inciso II do art. 4o e no art. 9o;  
II - que o montante da despesa total com pessoal ultrapassou 90% (noventa por cento) do 
limite; 
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III - que os montantes das dívidas consolidada e mobiliária, das operações de crédito e da 
concessão de garantia se encontram acima de 90% (noventa por cento) dos respectivos 
limites; 
IV - que os gastos com inativos e pensionistas se encontram acima do limite definido em lei; 
V - fatos que comprometam os custos ou os resultados dos programas ou indícios de 
irregularidades na gestão orçamentária. 
§ 2o Compete ainda aos Tribunais de Contas verificar os cálculos dos limites da despesa 
total com pessoal década Poder e órgão referido no art. 20. 
§ 3o O Tribunal de Contas da União acompanhará o cumprimento do disposto nos §§ 2o, 
3o e 4o do art. 39. 
Art. 67. O acompanhamento e a avaliação, de forma permanente, da política e da 
operacionalidade da gestão fiscal serão realizados por conselho de gestão fiscal, constituído 
por representantes de todos os Poderes e esferas de Governo, do Ministério Público e de 
entidades técnicas representativas da sociedade, visando a: 
I - harmonização e coordenação entre os entes da Federação; 
II - disseminação de práticas que resultem em maior eficiência na alocação e execução do 
gasto público, na arrecadação de receitas, no controle do endividamento e na transparência 
da gestão fiscal; 
III - adoção de normas de consolidação das contas públicas, padronização das prestações 
de contas e dos relatórios e demonstrativos de gestão fiscal de que trata esta Lei 
Complementar, normas e padrões mais simples para os pequenos Municípios, bem como 
outros, necessários ao controle social; 
IV - divulgação de análises, estudos e diagnósticos. 
§ 1o O conselho a que se refere o caput instituirá formas de premiação e reconhecimento 
público aos titulares de Poder que alcançarem resultados meritórios em suas políticas de 
desenvolvimento social, conjugados com a prática de uma gestão fiscal pautada pelas 
normas desta Lei Complementar. 
§ 2o Lei disporá sobre a composição e a forma de funcionamento do conselho. 
 
 
10.2 Controle Externo. 
10.2.1 Ministério Público: Previsão legal de atuação - LC 101/2000 (LRF), art. 59. 

O controle externo dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) é uma função de 
fiscalização que visa assegurar a correta gestão desses regimes, garantindo que os direitos 
previdenciários dos servidores públicos sejam respeitados e que os recursos financeiros 
sejam geridos de forma eficiente e transparente. 

A atuação do Ministério Público no controle externo dos RPPS está prevista em diversas 
normas legais e constitucionais. Abaixo, apresento algumas das principais previsões legais 
que fundamentam essa atuação: 

1. Constituição Federal de 1988: 
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o Artigo 127: Estabelece que o Ministério Público é uma instituição permanente, essencial à 
função jurisdicional do Estado, incumbindo-lhe a defesa da ordem jurídica, do regime 
democrático e dos interesses sociais e individuais indisponíveis. 

o Artigo 129, inciso II: Define como função institucional do Ministério Público zelar pelo 
efetivo respeito dos poderes públicos e dos serviços de relevância pública aos direitos 
assegurados na Constituição, promovendo as medidas necessárias à sua garantia. 

2. Lei Complementar nº 75/1993 (Lei Orgânica do Ministério Público da União): 
o Artigo 5º: Assegura que cabe ao Ministério Público atuar na defesa dos direitos sociais, 

incluindo a previdência social. 
o Artigo 6º: Confere ao Ministério Público o poder de requisitar informações e documentos 

de autoridades públicas para a instrução de procedimentos administrativos e ações 
judiciais. 

3. Lei nº 8.429/1992 (Lei de Improbidade Administrativa): 
o Artigo 17: Estabelece a legitimidade do Ministério Público para a propositura de ações civis 

públicas por ato de improbidade administrativa, incluindo aquelas que envolvam a gestão 
de recursos dos RPPS. 

4. Lei nº 8.625/1993 (Lei Orgânica Nacional do Ministério Público): 
o Artigo 25, inciso IV, alínea "a": Autoriza o Ministério Público a promover inquérito civil e a 

ação civil pública para a proteção do patrimônio público e social, incluindo a previdência 
social. 

5. Instrução Normativa MPS nº 02/2009: 
o Regula aspectos da fiscalização e do controle dos RPPS pelos órgãos competentes, incluindo 

a atuação do Ministério Público no acompanhamento e na fiscalização desses regimes. 
6. Resoluções do Conselho Nacional do Ministério Público (CNMP): 
o Resoluções como a de nº 23/2007 estabelecem diretrizes para a atuação do Ministério 

Público na fiscalização da gestão dos recursos públicos, incluindo os regimes próprios de 
previdência social. 

Essas normas asseguram ao Ministério Público a legitimidade e a competência para atuar 
no controle externo dos RPPS, promovendo a fiscalização da gestão dos recursos e a defesa 
dos direitos previdenciários dos servidores públicos. 

 
10.2.2 Tribunal de Contas: Previsão legal de atuação - LC 101/2000 (LRF), art. 59. 

Os Tribunais de Contas desempenham um papel fundamental no controle externo dos 
Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS). A previsão legal para a atuação desses 
tribunais no controle dos RPPS encontra-se em diversos dispositivos legais e normativos. 
Aqui estão alguns dos principais: 

1. Constituição Federal de 1988: 
o Art. 70: Dispõe sobre a fiscalização contábil, financeira, orçamentária, operacional e 

patrimonial da União e das entidades da administração direta e indireta, quanto à 
legalidade, legitimidade, economicidade, aplicação das subvenções e renúncia de receitas. 
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o Art. 71: Define as competências dos Tribunais de Contas, incluindo apreciar as contas anuais 
dos administradores e demais responsáveis por dinheiros, bens e valores públicos. 

2. Lei nº 8.443/1992 (Lei Orgânica do Tribunal de Contas da União - TCU): 
o Estabelece as competências e procedimentos do TCU, aplicáveis, por analogia, aos Tribunais 

de Contas dos Estados e dos Municípios, na fiscalização dos RPPS. 
3. Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar nº 101/2000): 
o Art. 54: Obriga a inclusão de demonstrativos dos RPPS nos relatórios de gestão fiscal, que 

devem ser encaminhados aos Tribunais de Contas. 
o Art. 55: Estabelece a necessidade de os Tribunais de Contas verificarem a consistência das 

informações prestadas nos demonstrativos dos RPPS. 
4. Resoluções e Instruções Normativas dos Tribunais de Contas: 
o Cada Tribunal de Contas pode emitir resoluções e instruções normativas específicas para 

regulamentar a fiscalização dos RPPS, detalhando procedimentos, prazos e metodologias 
de auditoria e fiscalização. 

5. Portarias da Secretaria de Previdência: 
o A Secretaria de Previdência, órgão responsável pela supervisão dos RPPS no âmbito federal, 

emite portarias e normas que também orientam a atuação dos Tribunais de Contas na 
fiscalização desses regimes. 

Esses dispositivos legais e normativos asseguram que os Tribunais de Contas tenham a 
competência necessária para realizar auditorias, inspeções e emitir pareceres sobre a 
gestão dos RPPS, contribuindo para a transparência, legalidade e eficiência na 
administração dos recursos previdenciários. 

 

10.2.3 Secretaria de Previdência. CF/88 art. 40, Lei 9.717/98 e Portaria MTP 

1.467/2022. 

O controle externo exercido pela Secretaria de Previdência sobre os Regimes Próprios de 
Previdência Social (RPPS) é fundamentado em diversas disposições legais e normativas. 
Abaixo estão os principais dispositivos que regulamentam essa atuação: 

Constituição Federal de 1988 (CF/88) 

Artigo 40: 

• O artigo 40 da CF/88 estabelece o regime de previdência dos servidores públicos da União, 
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, incluindo os militares. O dispositivo prevê 
a obrigatoriedade da criação e manutenção de regimes próprios de previdência para seus 
servidores titulares de cargos efetivos, bem como a responsabilidade de garantir a 
transparência e a correta gestão desses regimes. 

Lei nº 9.717/1998 
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• Lei nº 9.717, de 27 de novembro de 1998: Dispõe sobre regras gerais para a organização e 
o funcionamento dos RPPS dos servidores públicos. A lei estabelece normas para a criação, 
extinção, gestão e fiscalização dos RPPS, incluindo a obrigatoriedade de observância dos 
princípios constitucionais da administração pública. 

Portaria MTP nº 1.467/2022 

• Portaria MTP nº 1.467, de 02 de novembro de 2022: Regulamenta procedimentos e 
critérios para a realização do controle e supervisão dos RPPS pela Secretaria de Previdência. 
Esta portaria detalha os requisitos para a regularidade dos RPPS, abrange aspectos como a 
gestão atuarial, contábil, financeira e de investimentos, e define procedimentos para a 
fiscalização e auditoria dos regimes próprios. 

Principais Aspectos da Atuação da Secretaria de Previdência 

1. Supervisão e Fiscalização: 
o A Secretaria de Previdência realiza a supervisão direta dos RPPS, verificando o cumprimento 

das normas legais e regulamentares, bem como a correta aplicação dos recursos 
previdenciários. 

2. Orientação Normativa: 
o Emite normas e orientações técnicas que devem ser seguidas pelos entes federativos na 

gestão dos seus regimes próprios de previdência. Estas normas são essenciais para garantir 
a uniformidade e a adequação dos procedimentos de gestão e fiscalização dos RPPS. 

3. Auditorias e Inspeções: 
o Realiza auditorias e inspeções para verificar a conformidade dos RPPS com a legislação 

vigente, a solvência atuarial, e a correta aplicação dos recursos. Essas ações visam 
identificar e corrigir irregularidades, garantindo a sustentabilidade dos regimes. 

4. Informações e Transparência: 
o Os entes federativos são obrigados a prestar informações detalhadas sobre a gestão dos 

seus RPPS, incluindo dados atuariais, contábeis, financeiros e de investimentos. A Secretaria 
de Previdência mantém sistemas e plataformas para a coleta, análise e divulgação dessas 
informações. 

Conclusão 

A atuação da Secretaria de Previdência no controle externo dos RPPS é essencial para 
assegurar a correta gestão dos recursos previdenciários dos servidores públicos, garantindo 
a sustentabilidade dos regimes e a proteção dos direitos dos beneficiários. A CF/88, a Lei nº 
9.717/1998 e a Portaria MTP nº 1.467/2022 formam o arcabouço legal e normativo que 
fundamenta e orienta essa atuação. 

10.2.4 Sociedade: Transparência pública e o controle social. 
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O controle social dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) envolve a participação 
da sociedade na fiscalização e no acompanhamento da gestão desses regimes. Esse tipo de 
controle é essencial para garantir a transparência, a accountability e a boa governança dos 
RPPS. Abaixo estão os principais mecanismos e dispositivos legais que promovem o controle 
social dos RPPS: 

Constituição Federal de 1988 (CF/88) 

Artigo 74, §2º: 

• Estabelece que qualquer cidadão, partido político, associação ou sindicato pode denunciar 
irregularidades ou ilegalidades perante o Tribunal de Contas e os órgãos competentes. 

Lei nº 9.717/1998 

• A Lei nº 9.717/1998, que estabelece regras gerais para a organização e o funcionamento 
dos RPPS, também incentiva a transparência e a participação social na gestão dos regimes. 

Participação em Conselhos e Comitês 

1. Conselho de Administração: 
o Os RPPS devem instituir conselhos de administração com a participação de representantes 

dos servidores ativos, aposentados e pensionistas. Esses conselhos têm a função de 
acompanhar a gestão do regime, discutir e aprovar planos de custeio e benefícios, além de 
fiscalizar a aplicação dos recursos. 

2. Conselho Fiscal: 
o Além do conselho de administração, muitos RPPS também instituem conselhos fiscais, 

compostos por representantes dos segurados e dos entes públicos, com a função de 
fiscalizar a gestão financeira e orçamentária do regime. 

Transparência e Divulgação de Informações 

1. Portal da Transparência: 
o Os RPPS devem manter portais da transparência, onde são divulgadas informações 

detalhadas sobre a gestão do regime, incluindo dados financeiros, atuariais e de 
investimentos. A divulgação dessas informações é fundamental para que a sociedade possa 
acompanhar e fiscalizar a gestão dos recursos previdenciários. 

2. Relatórios de Gestão: 
o A publicação de relatórios de gestão, balanços anuais e demonstrativos financeiros permite 

que a sociedade tenha acesso a informações claras e precisas sobre a situação do RPPS. 

Participação em Audiências Públicas 

• A realização de audiências públicas para discutir questões relacionadas à gestão dos RPPS 
é uma prática que fortalece o controle social. Nessas audiências, a sociedade pode 
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apresentar suas preocupações, sugestões e críticas, contribuindo para uma gestão mais 
transparente e participativa. 

Denúncias e Ouvidoria 

• A criação de canais de denúncia e ouvidorias permite que os cidadãos possam reportar 
irregularidades, má gestão ou qualquer outro problema relacionado aos RPPS. Esses canais 
devem ser acessíveis e garantir a proteção dos denunciantes. 

Educação Previdenciária 

• A promoção da educação previdenciária é fundamental para capacitar os segurados e a 
sociedade em geral a entenderem melhor os mecanismos de funcionamento dos RPPS, seus 
direitos e deveres, e a importância da fiscalização e do controle social. 

Conclusão 

O controle social dos RPPS é um componente crucial para assegurar a transparência, a boa 
governança e a sustentabilidade dos regimes de previdência dos servidores públicos. A 
participação ativa da sociedade, através de conselhos, comitês, portais da transparência, 
audiências públicas e canais de denúncia, é essencial para a efetividade desse controle. 
Essas práticas garantem que a gestão dos RPPS seja realizada de forma responsável, 
transparente e alinhada com os interesses dos segurados e da sociedade. 

 

10.3 Regulação e Supervisão dos RPPS. (Portaria MTP 1.467/2022). (Conteúdo para 
Dirigente, Conselho Fiscal e Conselho de Administração) 
10.3.1 Competência: Arts. 239 e 240. 
 
Art. 239. Ao Ministério do Trabalho e Previdência - MTP compete: 
I - a orientação, o acompanhamento, a supervisão e a fiscalização dos RPPS, conforme 
disposto no inciso I do art. 9º da Lei nº 9.717, de 1998; 
II - o estabelecimento e a publicação dos parâmetros para aplicação das regras gerais de 
organização e funcionamento dos RPPS e de seus fundos previdenciários, conforme 
disposto no inciso II do art. 9º da Lei nº 9.717, de 1998; 
III - a apuração de infrações e a aplicação de penalidades previstas no regime disciplinar de 
que tratam o art. 8º e o inciso III do art. 9º da Lei nº 9.717, de 1998, na forma que vier a ser 
regulamentada; 
IV - a emissão do Certificado de Regularidade Previdenciária - CRP, conforme disposto no 
inciso IV do art. 9º da Lei nº 9.717, de 1998; e 
V - receber, da União, Estados, Distrito Federal e Municípios dados e informações sobre os 
RPPS e seus segurados e beneficiários, conforme disposto no parágrafo único do art. 9º da 
Lei nº 9.717, 
de 1998. 
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§ 1º A SPREV disciplinará as diretrizes gerais, requisitos e formas de atendimento aos RPPS 
para consecução das atribuições de que trata este artigo. 
§ 2º O ISP-RPPS poderá ser utilizado como base para segmentação dos RPPS e aplicação 
proporcional de regulamentação prudencial na supervisão e fiscalização desses regimes. 
Art. 240. O CNRPPS participa, conforme disposto no art. 18 do Decreto nº 10.188, de 2019, 
da 
formulação dos parâmetros de que trata o inciso II do caput do art. 239. 
 
 
10.3.2 Envio de informações relativas aos RPPS. (Portaria 1467, Capítulo XIII, Seção I). 
 
Art. 241. Os entes federativos deverão encaminhar à SPREV dados e informações relativos, 
entre outros, aos seguintes aspectos dos regimes previdenciários de seus servidores: 
I - à legislação relacionada ao regime previdenciário, imediatamente após a sua publicação, 
com informação da data e forma de publicação de cada ato; 
II - à estrutura de governança do RPPS, com a identificação dos dirigentes da unidade 
gestora, do responsável pela gestão das aplicações dos recursos e dos membros dos 
conselhos deliberativo e fiscal e do comitê de investimentos; 
III - à gestão atuarial do RPPS: 
a) a Nota Técnica Atuarial - NTA, imediatamente após sua elaboração ou retificação; 
b) o Demonstrativo de Resultado da Avaliação Atuarial - DRAA, os fluxos atuariais e o 
Relatório da Avaliação Atuarial relativos à avaliação atuarial anual, até o dia 31 de março de 
cada exercício; e 
c) o Demonstrativo de Viabilidade do Plano de Custeio e o Relatório de Análise das 
Hipóteses, 
conforme disposto no Anexo VI; 
IV - aos investimentos dos recursos: 
a) o Demonstrativo da Política de Investimentos - DPIN relativo ao exercício seguinte, até 
31 de dezembro de cada exercício, acompanhado do documento da política de 
investimentos correspondente; 
b) o Demonstrativo de Aplicações e Investimentos dos Recursos - DAIR, até o último dia de 
cada mês, relativamente às informações das aplicações do mês anterior; e 
c) os dados cadastrais de fundos de investimentos, informações referentes aos ativos 
pertencentes às carteiras desses fundos e à movimentação e posição de títulos públicos 
federais, nos termos do art. 150; 
V - à apuração, contabilização e execução das receitas e despesas do RPPS: 
a) encaminhamento dos instrumentos de transparência fiscal e as informações e dados 
contábeis, orçamentários e fiscais de que trata o art. 163-A da Constituição Federal de 1988 
e o § 2º do art. 
48 da Lei Complementar nº 101, de 2000, compreendendo os relativos ao RPPS, na forma 
e nos prazos estabelecidos pela STN; 
b) o Demonstrativo de Informações Previdenciárias e Repasses - DIPR, até o último dia do 
mês seguinte ao encerramento de cada bimestre do ano civil; e 
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c) os termos de acordos de parcelamento e reparcelamento dos débitos, nos termos do art. 
17; 
VI - aos dados cadastrais, funcionais e remuneratórios dos segurados e beneficiários do 
RPPS, considerando as informações constantes dos eventos de tabelas, periódicos e não 
periódicos, enviadas por meio do Sistema Simplificado de Escrituração Digital das 
Obrigações Previdenciárias, Trabalhistas e Fiscais - eSocial; e 
VII - ao RPC: 
a) encaminhar até 31 de março de 2022, a lei de instituição do RPC que atenda ao disposto 
nas normas gerais aplicáveis, independentemente de possuírem servidores filiados ao RPPS 
com remuneração acima do limite máximo estabelecido para os benefícios do RGPS; e 
b) apresentar até 30 de junho de 2022, convênio de adesão ao plano de benefício da 
entidade de previdência complementar autorizado pela Superintendência de Previdência 
Complementar - Previc, caso haja ingresso de segurados no RPPS com remuneração acima 
do limite máximo estabelecido para os benefícios do RGPS após a instituição do RPC, ou 
após essa data, para os que vierem a admitir novos servidores que se enquadrem nessa 
situação. 
§ 1º As informações deverão ser encaminhadas por meio do Cadprev ou do Sistema de 
Gestão de Consultas e Normas - Gescon-RPPS, na forma disponibilizada pela SPREV na 
página da Previdência Social na Internet, cujo acesso deverá ser solicitado pelos 
representantes do ente federativo ou dirigentes da unidade gestora do RPPS que 
habilitarão, sob sua responsabilidade, os demais agentes autorizados. 
§ 2º Os representantes do ente federativo e os dirigentes da unidade gestora do RPPS são 
responsáveis pelas informações cadastradas, pelos agentes para isso habilitados, nos 
sistemas a que se refere o § 1º e sujeitar-se-ão a sanções administrativas e penais em caso 
de prestação de declaração ou informação que saiba ser falsa ou por apresentá-las 
incorretamente. 
§ 3º Os demonstrativos de que trata este artigo deverão ser encaminhados com assinatura 
digital. 
§ 4º O encaminhamento de legislação, de que trata o inciso I do caput, relacionada aos 
planos de custeio e de benefícios do RPPS, será precedido do cadastramento de suas 
informações no Gescon. 
§ 5º O previsto no § 1º não se aplica aos sistemas de que tratam a alínea “a” do inciso V e 
o inciso VI do caput, que seguirão as formas de acesso e envio a eles relacionadas. 
§ 6º As informações sobre a estrutura de governança do RPPS a que se refere o inciso II do 
caput serão prestadas nos demonstrativos de que trata este artigo ou cadastradas no 
Cadprev ou Gescon. 
§ 7º Os Estados e o Distrito Federal deverão encaminhar à SPREV as informações de que 
tratam o inciso I, as alíneas “a” e “b” do inciso III, a alínea “b” do inciso V e o inciso VI do 
caput relativas ao 
SPSM, para fins do previsto no art. 2º do Decreto nº 10.418, de 07 de julho de 2020. 
§ 8º O Gescon-RPPS é o sistema único para o envio, pelos entes federativos e unidades 
gestoras dos RPPS à SPREV, de consultas que tenham como objeto a prestação de 



242 
 

esclarecimentos sobre a aplicação das normas gerais desses regimes, a utilização dos 
sistemas por ela disponibilizados e a solicitação de análise de documentos e informações. 
 
 
10.3.3 Emissão do Certificado de Regularidade Previdenciária – CRP. (Capítulo XIII, Seção 
III). 
 
Art. 246. O CRP será exigido nos seguintes casos: 
I - realização de transferências voluntárias de recursos pela União; 
II - celebração de acordos, contratos, convênios ou ajustes, bem como recebimento de 
empréstimos, financiamentos, avais e subvenções em geral de órgãos ou entidades da 
Administração Direta e Indireta da União; e 
III - liberação de recursos de empréstimos e financiamentos por instituições financeiras 
federais. 
§ 1º Aplica-se o disposto neste artigo aos requerimentos para realização de operações de 
crédito 
interno e externo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, nos termos do inciso 
VIII do art. 21 da Resolução nº 43, de 26 de dezembro de 2001, do Senado Federal. 
§ 2º Para fins de aplicação do inciso I do caput, excetuam-se as transferências relativas às 
ações de educação, saúde e assistência social, nos termos do § 3º do art. 25 da Lei 
Complementar nº 101, de 2000. 
§ 3º O responsável pela realização de cada ato ou contrato previsto nos incisos do caput 
fará 
constar do processo pertinente, ou atestar nos autos, a verificação da validade do CRP do 
ente federativo beneficiário ou contratante constante da página da Previdência Social na 
Internet, mencionando seu número e data de emissão. 
§ 4º O servidor público que praticar ato com a inobservância do disposto no § 3º responderá 
civil, penal e administrativamente, nos termos da lei. 
Art. 247. Para a emissão do CRP, o ente federativo deverá comprovar à SPREV o 
cumprimento dos seguintes critérios e exigências, relativos ao RPPS de seus servidores: 
I - observância do caráter contributivo, conforme disposto no art. 7º; 
II - observância dos limites de contribuição do ente, dos segurados e beneficiários, 
conforme disposto no art. 11; 
III - organização baseada em normas gerais de atuária previstas nesta Portaria, de modo a 
garantir o seu equilíbrio financeiro e atuarial, com a realização de avaliações atuariais anuais 
para a organização e revisão do plano de custeio e de benefícios; 
IV - plano de benefícios integrado apenas por aposentadorias e pensão por morte, 
conforme disposto no art. 157; 
V - existência de apenas um RPPS administrado por uma única unidade gestora, abrangidos 
todos os poderes, órgãos e entidades autárquicas e fundacionais, que serão responsáveis 
pelo seu financiamento, conforme disposto no art. 71; 
VI - cobertura exclusiva aos segurados e beneficiários de que trata o art. 3º; 
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VII - atendimento aos requisitos mínimos estabelecidos para os dirigentes da unidade 
gestora do RPPS, para o responsável pela gestão das aplicações dos recursos e para os 
membros dos conselhos deliberativo e fiscal e do comitê de investimentos do regime, nos 
termos do art. 76; 
VIII - utilização de recursos, incluídos os valores integrantes dos fundos, com finalidade 
previdenciária, nos termos do art. 81; 
IX - aplicação dos recursos conforme previsto no art. 87; 
X - instituição e vigência do RPC, nos termos do inciso VII do art. 241; 
XI - operacionalização da compensação financeira do RPPS com o RGPS e com os demais 
RPPS, 
consistente na habilitação para o processamento, enquanto regime instituidor, do 
requerimento pelo sistema de compensação disponibilizado pela SPREV, nos termos do art. 
10 do Decreto nº 10.188, de 2019; 
XII - atendimento de solicitação de documentos ou informações pela SPREV, no prazo e na 
forma estipulados nos procedimentos referidos nos incisos II e III do caput do art. 250; 
XIII - encaminhamento de documentos, demonstrativos e informações previstos no art. 
241; e 
XIV - atendimento ao disposto no art. 164 nas normas editadas para a adequação, à Emenda 
Constitucional nº 103, de 2019, das regras de concessão, cálculo e reajustamento das 
aposentadorias e pensão por morte. 
§ 1º Para a emissão do CRP dos RPPS em extinção, após a atualização do histórico do regime 
previdenciário no Cadprev, deverão ser encaminhados o DPIR e o DAIR e ser comprovado o 
atendimento ao previsto nos incisos I, II, VIII, IX, XI e XII do caput, observado o disposto no 
art. 181. 
§ 2º Para emissão do CRP dos RPPS extintos, de que trata o § 5º do art. 181, após a 
atualização do histórico do regime previdenciário no Cadprev, deverá ser comprovado o 
atendimento ao previsto no inciso XII do caput. 
§ 3º Para emissão do CRP de entes que nunca possuíram RPPS, deverá ser encaminhada a 
legislação de que trata o inciso I do caput do art. 241. 
§ 4º Os acordos de cooperação técnica com Tribunais de Contas e demais órgãos de 
fiscalização, regulação e controle e com instituições representativas de segmentos 
relacionados aos entes federativos e RPPS, de reconhecida capacidade técnica e 
representatividade, poderão prever ações de acompanhamento e verificação dos critérios 
e exigências de que trata este artigo. 
§ 5º O critério de que trata o inciso II do caput será considerado cumprido durante a 
vigência das 
alíquotas ou do prazo para sua exigência estabelecido na lei do ente federativo, em 
conformidade com o disposto no inciso I do caput do art. 9º. 
§ 6º Para fins do disposto no inciso XIII do caput será considerado o envio do DPIN do 
exercício em curso e, para os demais demonstrativos, desse e dos últimos 5 (cinco) 
exercícios, observadas normas específicas que tratem de sua obrigatoriedade em prazo 
inferior a esse, ou que tenham dispensado o seu envio. 
§ 7º Para fins do disposto no inciso X do caput: 
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I - a lei de instituição do RPC deverá ser encaminhada pelo ente federativo por meio do 
Gescon e observar o disposto nas normas gerais aplicáveis a esse regime, de forma a 
possibilitar a sua 
vigência; e 
II - o ente deverá informar, na forma estipulada pela SPREV, a ocorrência do ingresso, após 
a instituição do RPC, de segurados do RPPS com remuneração acima do limite máximo 
estabelecido para os benefícios do RGPS. 
§ 8º Para fins do disposto no inciso XI do caput, os entes federativos terão de comprovar a 
celebração do termo de adesão e do contrato com a empresa de tecnologia desenvolvedora 
do sistema de compensação previdenciária, previstos no § 1º do art. 10 do Decreto nº 
10.188, de 2019, sob pena de terem seu acesso ao sistema de compensação previdenciária 
suspenso e de sofrerem as penalidades previstas no art. 25 desse regulamento. 
§ 9º A verificação do critério de que trata o inciso VII do caput será realizada pelo Cadprev 
nos 
seguintes prazos: 
I - o requisito previsto no inciso I do caput do art. 76, para os dirigentes da unidade gestora, 
o responsável pela gestão das aplicações de recursos e os membros titulares dos conselhos 
deliberativo e fiscal e do comitê de investimentos, na data da nomeação no respectivo cargo 
ou função, e a cada período de 2 (dois) anos, contados a partir da data da habilitação 
informada no Cadprev e realizada pelo ente federativo ou pela unidade gestora nos termos 
dos §§ 4º e 5º do mesmo artigo; 
II - o requisito previsto no inciso II do caput do art. 76, para os dirigentes da unidade gestora 
e membros titulares dos conselhos deliberativo e fiscal, em 31 de julho de cada exercício, 
independentemente da data da nomeação no respectivo cargo ou função, a iniciar-se em 
2024; 
III - o requisito previsto no inciso II do caput do art. 76, para o responsável pela gestão das 
aplicações dos recursos e membros titulares do comitê de investimentos, na data da 
nomeação no respectivo cargo ou função; e 
IV - os requisitos previstos nos incisos III e IV do caput do art. 76, para os dirigentes da 
unidade gestora e o responsável pela gestão das aplicações dos recursos, na data da 
nomeação no respectivo cargo ou função. 
Art. 248. O CRP será emitido por meio do Cadprev após a verificação do cumprimento dos 
critérios e exigências previstos no art. 247, demonstrados no extrato previdenciário de cada 
ente federativo disponibilizado pela SPREV na página da Previdência Social na Internet, e 
observará os seguintes parâmetros: 
I - será disponibilizado no endereço eletrônico a que se refere o caput; 
II - conterá numeração única; 
III - terá validade de 180 (cento e oitenta) dias a contar da data de sua emissão; 
IV - poderá ser específico para cumprimento de decisão judicial que determinou sua 
emissão e nos casos de ordem judicial que determine a suspensão de irregularidades 
relacionadas aos critérios exigidos para sua emissão, ou a regularização da situação do ente 
federativo quanto ao RPPS nos cadastros da União; e 
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V - será cancelado, por reforma da decisão judicial que fundamentou sua emissão, por 
emissão indevida ou quando constatadas pela SPREV a sua emissão com base em 
informações falsas prestadas nos documentos de que trata o art. 241. 
§ 1º O critério do extrato previdenciário a que seja atribuída situação irregular é impeditivo 
da emissão do CRP desde o momento desse registro, devendo o ente federativo comprovar 
à SPREV o seu cumprimento para que se proceda à atualização no sistema para a emissão 
do CRP. 
§ 2º O CRP cancelado nos termos do inciso V do caput continuará disponível para consulta, 
com a indicação do motivo de seu cancelamento, no endereço eletrônico a que se refere o 
caput. 
Art. 249. Poderá ser emitido CRP emergencial para o ente federativo que tenha 
encaminhado os documentos e informações aptos a comprovar o atendimento dos critérios 
e exigências para sua emissão previstos no art. 247: 
I - quando o registro da situação de regularidade dos critérios e exigências depender de 
adequação das funcionalidades do Cadprev; ou 
II - que estejam aguardando análise pela SPREV, relativas aos seguintes casos: 
a) termos de acordo de parcelamento, com a finalidade de que trata o inciso I do caput do 
art. 
247, desde que formalizados conforme parâmetros gerais e que contemplem todo o 
período dos débitos; e 
b) demais situações em que a análise e aprovação da documentação pela SPREV seja 
condição para implementação, pelo ente, das medidas destinadas a promover a 
regularização do critério. 
Parágrafo único. A emissão do CRP nas situações de que trata este artigo será permitida 
quando não existirem impedimentos em critérios diversos daqueles referidos nos incisos I 
e II do caput e não afastará a posterior verificação, pela SPREV, da conformidade dos 
documentos apresentados. 
 
 
10.3.4 Fiscalização do RPPS. (Capítulo XIII, Seção V). (Conteúdo para Dirigente, Conselho 
Fiscal e Conselho de Administração) 

Art. 251. A fiscalização dos RPPS será exercida, conforme previsto nos §§ 2º e 3º do art. 
11 da Lei n° 11.457, de 16 de março de 2007, por Auditor-Fiscal da Receita Federal do 
Brasil – AFRFB credenciado pela SPREV quando aí em exercício e na forma por ela 
estabelecida. 
Art. 252. Ao AFRFB, devidamente credenciado, deverá ser dado livre acesso à unidade 
gestora do RPPS e do fundo previdenciário e às entidades e órgãos do ente federativo que 
possuam servidores vinculados ao RPPS, podendo examinar livros, bases de dados, 
documentos e registros contábeis e praticar os atos necessários à consecução da 
fiscalização, inclusive a apreensão e guarda de livros e documentos, nos termos do §§ 4º 
e 5º do art. 11 da Lei n° 11.457, de 2007. 
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Art. 253. O procedimento de fiscalização poderá abranger a verificação da totalidade dos 
critérios relacionados à regularidade do RPPS ou apenas dos critérios necessários para o 
atendimento à denúncia ou outra ação específica. 
Art. 254. Constatadas irregularidades impeditivas da emissão do CRP, o AFRFB lavrará a 
Notificação de Ação-Fiscal - NAF, que conterá, no mínimo, os seguintes elementos: 
I - o local e a data de sua lavratura; 
II - a identificação do ente federativo notificado; 
III - os fundamentos normativos da irregularidade; 
IV - a descrição dos fatos que caracterizem a irregularidade, o período e as circunstâncias 
em que 
foi praticada; 
V - os efeitos da irregularidade em relação à emissão do CRP; 
VI - a notificação do ente federativo e da unidade gestora do RPPS fixando prazo e local 
para apresentação da defesa, com a informação da continuidade do processo 
independentemente do comparecimento do seu representante; e 
VII - a identificação da autoridade notificante, com indicação do cargo ou função, número 
de matrícula e assinatura. 
§ 1º A NAF observará o modelo a ser definido pela SPREV e será acompanhada de 
documentos que tenham subsidiado sua lavratura. 
§ 2º A entrega da NAF a procurador exige juntada de procuração com poderes para 
receber notificação. 
§ 3º Em uma mesma fiscalização, será lavrada uma única NAF, ainda que múltiplas as 
irregularidades impeditivas de emissão do CRP verificadas no procedimento. 
§ 4º As impropriedades, incorreções ou omissões existentes na NAF não acarretarão sua 
nulidade quando dela constarem elementos suficientes para identificar a irregularidade e 
o dispositivo infringido, sem prejuízo à defesa do ente notificado. 
§ 5º As ocorrências já apontadas na forma dos incisos I e II do caput do art. 250: 
I - não serão lavradas em NAF quando confirmada, pelo AFRFB, a consistência do 
respectivo documento ou informação encaminhada pelo ente federativo à SPREV nos 
termos do art. 241; ou 
II - serão excluídas da NAF, a qualquer tempo, desde que constatada a consistência do 
documento ou informação de que trata o inciso I deste parágrafo. 
Art. 255. O ente federativo e a unidade gestora do RPPS serão cientificados do 
encerramento da fiscalização e, no caso de terem sido constatadas irregularidades, será 
encaminhada, ao representante legal do ente federativo, a NAF, acompanhada de 
relatório circunstanciado emitido pelo AFRFB. 
Parágrafo único. A unidade gestora do RPPS receberá cópia da NAF e do correspondente 
relatório encaminhados ao ente federativo. 
 
10.3.5 Processo Administrativo Previdenciário – PAP. (Capítulo XIII, Seção VI). 
Art. 256. O Processo Administrativo Previdenciário - PAP se destina a apurar, para fins de 
aplicação do disposto no art. 7º da Lei nº 9.717, de 1998, as irregularidades impeditivas 
da emissão do CRP verificadas em fiscalização, tendo início com a lavratura da NAF. 
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§ 1º O processo a que se refere o caput será instruído e documentado em autos 
eletrônicos, na forma do Decreto nº 8.539, de 8 de outubro de 2015, e conforme 
disciplinado pela SPREV. 
§ 2º Ficam dispensados o reconhecimento de firma e a autenticação de cópia dos 
documentos expedidos no país e destinados à digitalização para fazer prova junto aos 
autos, exceto se existir dúvida fundada quanto à sua autenticidade ou à previsão legal. 
§ 3º Mediante requerimento do interessado, será dado acesso ao conteúdo do PAP, 
observadas as regras de sigilo fiscal e o disposto na Lei nº 12.527, de 18 de novembro de 
2011, e a Lei nº 13.709, de 14 de agosto de 2018. 
Art. 257. Cabe somente ao representante legal do ente federativo notificado, ou terceiro 
por ele formalmente indicado, apresentar impugnação à NAF no prazo de 30 (trinta) dias, 
contados da ciência da notificação. 
§ 1º A impugnação, instruída com a prova de representação legal do ente federativo, será 
formalizada por meio de documento original e apresentada diretamente à SPREV, 
mediante protocolo in loco ou eletrônico, ou remetida por via postal, hipótese em que 
será considerada tempestiva se postada no prazo do caput. 
§ 2º Considera-se como data de interposição da impugnação, para fins de verificação de 
sua tempestividade, a data do protocolo do documento ou de sua postagem pelo 
interessado. 
§ 3º É tempestiva a impugnação formalizada em documento digital quando transmitida 
integralmente até as vinte e quatro horas do último dia do prazo a que se refere o caput, 
observado o § 1º do art. 271. 
§ 4º É facultada, ao interessado, a juntada de documentos após a apresentação da 
impugnação e antes de prolatada a decisão pela autoridade ou órgão competente. 
§ 5º Decorrido o prazo estabelecido no caput sem que tenha sido apresentada 
impugnação revestida dos requisitos a que se refere o § 1º, a preclusão será reconhecida 
em despacho e consideradas procedentes as irregularidades apontadas na NAF, ensejando 
seu imediato registro na forma do inciso I do caput do art. 267. 
Art. 258. A impugnação conterá as seguintes informações: 
I - qualificação do impugnante; 
II - pontos de discordância e os motivos, de fato e de direito, em que se fundamenta o 
pedido; 
III - relação dos documentos que a acompanham, demonstrando a sua pertinência com os 
motivos de fato em que se fundamenta o pedido; 
IV - planilha circunstanciada contendo os valores repassados (do ente, dos segurados e 
dos segurados), as datas de seus recolhimentos e os correspondentes extratos bancários 
do RPPS em que estejam comprovadas, na hipótese de irregularidade relativa ao caráter 
contributivo; e 
V - a data e a assinatura do subscrevente. 
Parágrafo único. A impugnação apresentada fora do prazo ou que não revista as 
formalidades mencionadas neste artigo não será conhecida, observando-se o disposto no 
art. 267. 
Art. 259. A autoridade competente poderá determinar a realização de diligências quando 
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necessário complementar a instrução do processo ou esclarecer informações. 
§ 1º O ente federativo e a unidade gestora do RPPS serão cientificados da determinação 
para realização da diligência e do procedimento a ser observado. 
§ 2º A diligência deverá ser cumprida no prazo máximo de 90 (noventa) dias, contado da 
data da ciência de que trata o § 1º, podendo ser prorrogado por até 90 (noventa) dias, 
mediante justificativa. 
Art. 260. O AFRFB designado, desde que não seja o responsável pela lavratura da 
respectiva NAF, apreciará, em Decisão-Notificação - DN, a defesa e as provas, se houver, 
observando os fatos e as circunstâncias descritas nos autos, e concluirá sobre a 
procedência ou improcedência da irregularidade, submetendo sua decisão à homologação 
da autoridade superior. 
Art. 261. A DN conterá identificação do PAP, ementa, relatório resumido, fundamentação, 
conclusão e ordem de intimação, devendo apreciar todas as razões de defesa suscitadas 
pelo impugnante. 
Parágrafo único. A DN deverá ser concluída no prazo máximo de 180 (cento e oitenta) dias, 
a partir da apresentação da impugnação, prorrogável por igual período, a critério da 
autoridade competente. 
Art. 262. Ultimada a DN, será dada ciência do seu resultado ao ente federativo, com cópia 
à unidade gestora do RPPS. 
Art. 263. Da DN caberá recurso, com efeito suspensivo, ao Conselho de Recursos da 
Previdência Social - CRPS, órgão julgador de último grau, no prazo de 30 (trinta) dias, 
contados da ciência do notificado. 
§ 1º O recurso, dirigido ao CRPS, será formalizado perante a SPREV, pelo representante 
legal do ente federativo. 
§ 2º Considera-se como data de interposição do recurso, para fins de verificação de sua 
tempestividade, a data do protocolo do documento ou de sua postagem pelo interessado. 
§ 3º A SPREV poderá fazer-se presente nas sessões de julgamento. 
Art. 264. Constituem razões de não conhecimento do recurso: 
I - a intempestividade; 
II - a ilegitimidade do recorrente; 
III - o não cabimento do recurso; 
IV - a desistência voluntária manifestada por escrito pelo interessado ou seu procurador; 
e 
V - a perda do objeto do recurso. 
Parágrafo único. A SPREV decidirá, em caráter irrecorrível, sobre as situações constantes 
dos incisos I e II deste artigo, devendo adotar a providência prevista no inciso II do caput 
do art. 266 
no caso do não conhecimento do recurso. 
Art. 265. As decisões serão proferidas pelo CRPS na forma do seu Regimento Interno. 
Art. 266. Após o julgamento do recurso pelo CRPS e, se for o caso, do embargo de 
declaração, o extrato da decisão definitiva será publicado no Diário Oficial da União e o 
processo administrativo será devolvido à SPREV para as providências referentes ao 
cumprimento do acórdão. 
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Art. 267. As irregularidades apontadas na NAF serão registradas no Cadprev pela SPREV: 
I - após transcorrido o prazo de impugnação sem sua apresentação ou quando não 
conhecida nos termos do parágrafo único do art. 258; 
II - após decorrido o prazo de recurso sem sua interposição ou quando não conhecido na 
hipótese do parágrafo único do art. 264; e 
III - após recebidos, do CRPS, os autos relativos ao recurso por ele decidido. 
Art. 268. Sendo reconhecida a regularidade ou regularização de critério constante de NAF 
pela autoridade ou órgão cuja decisão anterior tenha resultado na providência a que se 
refere o art. 
267, a SPREV registrará a ocorrência no Cadprev. 
§ 1º A manifestação do ente federativo deverá apontar os motivos de fato e de direito em 
que se fundamenta e demonstrar a pertinência e adequação dos documentos 
encaminhados como prova do alegado. 
§ 2º A autoridade competente poderá determinar a realização de diligência ou de nova 
fiscalização quando imprescindíveis ao reconhecimento a que se refere o caput. 
§ 3º Atendidas as condições do § 1° e sendo necessária a realização de diligência ou de 
nova fiscalização mencionadas no § 2°, fica sobrestada a irregularidade até a conclusão do 
correspondente procedimento, observado, em qualquer caso, o prazo previsto no § 2° do 
art. 259. 
§ 4º O ente federativo será cientificado do reconhecimento, reconhecimento parcial ou 
não reconhecimento, pela SPREV, da regularidade ou regularização a que se refere o caput 
por meio de Despacho de Justificativas – DJ, em relação ao qual não se aplica o disposto 
nos arts. 257 a 266. 
Art. 269. Os atos do PAP devem realizar-se em dias úteis, no horário normal de 
funcionamento da repartição, com exceção daqueles cujo adiamento prejudique o curso 
regular do procedimento ou cause danos ao ente federativo interessado ou à 
Administração. 
Art. 270. As notificações e intimações serão realizadas por qualquer meio que assegure a 
ciência do interessado, procedendo-se, dentre outros: 
I - mediante sua ciência ou do seu representante legal, efetivada por servidor designado, 
ou, no caso de recusa, de aposição de assinatura em declaração expressa de quem 
proceder à notificação ou intimação; 
II - por via postal, comprovando-se sua entrega pelo aviso de recebimento ou documento 
similar com mesma finalidade, emitido pelo serviço postal; 
III - por meio eletrônico; ou 
IV - por edital, publicado uma única vez no Diário Oficial da União, se frustradas as 
tentativas de notificação por via pessoal, postal ou eletrônica, ou pela constatação de estar 
o autuado em lugar 
incerto ou ignorado, devendo constar do edital o termo inicial para contagem do prazo 
para apresentação da defesa, observado o disposto no inciso IV do § 3. 
§ 1º Os meios de notificação ou intimação previstos no caput não estão sujeitos a ordem 
de preferência. 
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§ 2º As intimações serão nulas quando feitas sem observância das prescrições legais, mas 
o comparecimento ou a manifestação do ente federativo no PAP supre sua falta ou 
irregularidade. 
§ 3º Consideram-se feitas as notificações e intimações: 
I - quando pessoal, na data da ciência do interessado ou do representante legal, ou, ainda, 
no caso de recusa, da data da declaração de quem procedeu à notificação; 
II - quando por via postal, na data do recebimento; 
III - quando por meio digital, na data registrada no comprovante de entrega; e 
IV - quando por edital, 15 (quinze) dias após sua publicação no Diário Oficial da União. 
Art. 271. Na contagem dos prazos processuais em dias, os prazos serão contínuos e 
começam a correr a partir da data da intimação válida, excluindo-se na sua contagem o 
dia do início e incluindo-se o do vencimento. 
§ 1º Os prazos só se iniciam ou vencem em dia de expediente normal na SPREV. 
§ 2º Considera-se prorrogado o prazo até o primeiro dia útil seguinte se o vencimento cair 
em dia em que não houver expediente ou este for encerrado antes do horário normal. 
Art. 272. Não será declarada a nulidade de ato processual que não causar prejuízo, nem 
comprometer a decisão do processo. 
Art. 273. São nulos: 
I - os atos e termos lavrados por pessoa incompetente; 
II - os despachos e decisões proferidos por autoridade incompetente ou com preterição 
do direito de defesa; 
III - as decisões não fundamentadas; e 
IV - a NAF que não contenha elementos suficientes para determinar, com segurança, a 
irregularidade. 
§ 1º A nulidade somente prejudica os atos posteriores àquele declarado nulo se dele 
diretamente dependentes ou se dele forem consequência. 
§ 2º Na declaração de nulidade, a autoridade dirá os atos alcançados, e determinará as 
providências necessárias ao prosseguimento ou solução do processo. 
§ 3º Quando puder decidir o mérito a favor do impugnante ou recorrente, a quem 
aproveitaria a declaração de nulidade, a autoridade julgadora não a pronunciará nem 
mandará repetir o ato ou suprir-lhe a falta. 
Art. 274. As impropriedades, incorreções e omissões diferentes das referidas no art. 273 
não importarão em nulidade, e serão sanadas quando não resultarem em prejuízo para o 
interessado, salvo se este lhe houver dado causa, ou quando não afetarem a solução do 
processo. 
Art. 275. A nulidade será declarada, de ofício ou a requerimento do interessado, pela 
autoridade competente para praticar o ato ou julgar a sua legitimidade. 
 

 
11. RESPONSABILIDADES E INELEGIBILIDADES (Conteúdo para Dirigente e Conselho 
Fiscal) 
11.1 Lei n. 9.717/1998 (art. 8º e 8º-A). 
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Art. 8º Os responsáveis pelos poderes, órgãos ou entidades do ente estatal, os dirigentes 
da unidade gestora do respectivo regime próprio de previdência social e os membros dos 
seus conselhos e comitês respondem diretamente por infração ao disposto nesta Lei, 
sujeitando-se, no que couber, ao regime disciplinar estabelecido na Lei Complementar 
nº109, de 29 de maio de 2001, e seu regulamento, e conforme diretrizes gerais. 
§ 1º As infrações serão apuradas mediante processo administrativo que tenha por base o 
auto, a representação ou a denúncia positiva dos fatos irregulares, assegurados ao 
acusado o contraditório e a ampla defesa, em conformidade com diretrizes gerais. 
§ 2º São também responsáveis quaisquer profissionais que prestem serviços técnicos ao 
ente estatal e respectivo regime próprio de previdência social, diretamente ou por 
intermédio de pessoa jurídica contratada. 
Art. 8º-A Os dirigentes do ente federativo instituidor do regime próprio de previdência 
social e da unidade gestora do regime e os demais responsáveis pelas ações de 
investimento e aplicação dos recursos previdenciários, inclusive os consultores, os 
distribuidores, a instituição financeira administradora da carteira, o fundo de 
investimentos que tenha recebido os recursos e seus gestores e administradores serão 
solidariamente responsáveis, na medida de sua participação, pelo ressarcimento dos 
prejuízos decorrentes de aplicação em desacordo com a legislação vigente a que tiverem 
dado causa. 
 
11.2 Decreto-Lei n. 2.848/1940 (Código Penal). 
11.2.1 Art. 168-A – Apropriação Indébita Previdenciária. 

 
Art. 168-A. Deixar de repassar à previdência social as contribuições recolhidas dos 
contribuintes, no prazo e forma legal ou convencional:  
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 5 (cinco) anos, e multa.  
§ 1º Nas mesmas penas incorre quem deixar de:  
I - recolher, no prazo legal, contribuição ou outra importância destinada à previdência 
social que tenha sido descontada de pagamento efetuado a segurados, a terceiros ou 
arrecadada do público;  
II - recolher contribuições devidas à previdência social que tenham integrado despesas 
contábeis ou custos relativos à venda de produtos ou à prestação de serviços;  
III - pagar benefício devido a segurado, quando as respectivas cotas ou valores já tiverem 
sido reembolsados à empresa pela previdência social.  
 
§ 2º É extinta a punibilidade se o agente, espontaneamente, declara, confessa e efetua o 
pagamento das contribuições, importâncias ou valores e presta as informações devidas à 
previdência social, na forma definida em lei ou regulamento, antes do início da ação fiscal.  
§ 3 o É facultado ao juiz deixar de aplicar a pena ou aplicar somente a de multa se o agente 
for primário e de bons antecedentes, desde que:  
I - tenha promovido, após o início da ação fiscal e antes de oferecida a denúncia, o 
pagamento da contribuição social previdenciária, inclusive acessórios; ou  
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II - o valor das contribuições devidas, inclusive acessórios, seja igual ou inferior àquele 
estabelecido pela previdência social, administrativamente, como sendo o mínimo para o 
ajuizamento de suas execuções fiscais.  
§ 4º A faculdade prevista no § 3º deste artigo não se aplica aos casos de parcelamento de 
contribuições cujo valor, inclusive dos acessórios, seja superior àquele estabelecido, 
administrativamente, como sendo o mínimo para o ajuizamento de suas execuções fiscais.  
 
 
11.2.2 Art. 299 – Falsidade Ideológica. 

 
Art. 299 - Omitir, em documento público ou particular, declaração que dele devia constar, 
ou nele inserir ou fazer inserir declaração falsa ou diversa da que devia ser escrita, com o 
fim de prejudicar direito, criar obrigação ou alterar a verdade sobre fato juridicamente 
relevante: 
Pena - reclusão, de um a cinco anos, e multa, se o documento é público, e reclusão de um 
a três anos, e multa, de quinhentos mil réis a cinco contos de réis, se o documento é 
particular.  
Parágrafo único - Se o agente é funcionário público, e comete o crime prevalecendo-se do 
cargo, ou se a falsificação ou alteração é de assentamento de registro civil, aumenta-se a 
pena de sexta parte. 
 
 
11.2.3 Art. 312 – Peculato. 
 
Art. 312 - Apropriar-se o funcionário público de dinheiro, valor ou qualquer outro bem 
móvel, público ou particular, de que tem a posse em razão do cargo, ou desviá-lo, em 
proveito próprio ou alheio: 
Pena - reclusão, de dois a doze anos, e multa. 
§ 1º - Aplica-se a mesma pena, se o funcionário público, embora não tendo a posse do 
dinheiro, valor ou bem, o subtrai, ou concorre para que seja subtraído, em proveito 
próprio ou alheio, valendo-se de facilidade que lhe proporciona a qualidade de 
funcionário. 
Peculato culposo 
§ 2º - Se o funcionário concorre culposamente para o crime de outrem: 
Pena - detenção, de três meses a um ano. 
§ 3º - No caso do parágrafo anterior, a reparação do dano, se precede à sentença 
irrecorrível, extingue a punibilidade; se lhe é posterior, reduz de metade a pena imposta. 
 
11.2.4 Art. 313-A – Inserção de dados falsos em sistema de informações. 
 
Art. 313-A. Inserir ou facilitar, o funcionário autorizado, a inserção de dados falsos, alterar 
ou excluir indevidamente dados corretos nos sistemas informatizados ou bancos de dados 
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da Administração Pública com o fim de obter vantagem indevida para si ou para outrem 
ou para causar dano:  
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 12 (doze) anos, e multa.  
 
 
11.2.5 Art. 315 – Emprego irregular de verbas ou rendas públicas. 
 
Art. 315 - Dar às verbas ou rendas públicas aplicação diversa da estabelecida em lei: 
Pena - detenção, de um a três meses, ou multa. 
 
 
11.2.6 Art. 317 – Corrupção Passiva. 
 
Art. 317 - Solicitar ou receber, para si ou para outrem, direta ou indiretamente, ainda que 
fora da função ou antes de assumi-la, mas em razão dela, vantagem indevida, ou aceitar 
promessa de tal vantagem: 
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 12 (doze) anos, e multa. 
§ 1º - A pena é aumentada de um terço, se, em consequência da vantagem ou promessa, 
o funcionário retarda ou deixa de praticar qualquer ato de ofício ou o pratica infringindo 
dever funcional. 
§ 2º - Se o funcionário pratica, deixa de praticar ou retarda ato de ofício, com infração de 
dever funcional, cedendo a pedido ou influência de outrem: 
Pena - detenção, de três meses a um ano, ou multa. 
 
11.2.7 Art. 319 – Prevaricação. 
 
Art. 319 - Retardar ou deixar de praticar, indevidamente, ato de ofício, ou praticá-lo contra 
disposição expressa de lei, para satisfazer interesse ou sentimento pessoal: 
Pena - detenção, de três meses a um ano, e multa.  
 
11.2.8 Art. 333 – Corrupção Ativa. 
 
Art. 333 - Oferecer ou prometer vantagem indevida a funcionário público, para determiná-
lo a praticar, omitir ou retardar ato de ofício: 
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 12 (doze) anos, e multa.  
 
11.2.9 Art. 337-A – Sonegação de contribuição previdenciária. 
 
Art. 337-A. Suprimir ou reduzir contribuição social previdenciária e qualquer acessório, 
mediante as seguintes condutas:  
I - omitir de folha de pagamento da empresa ou de documento de informações previsto 
pela legislação previdenciária segurados empregado, empresário, trabalhador avulso ou 
trabalhador autônomo ou a este equiparado que lhe prestem serviços;  
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II - deixar de lançar mensalmente nos títulos próprios da contabilidade da empresa as 
quantias descontadas dos segurados ou as devidas pelo empregador ou pelo tomador de 
serviços;  
III - omitir, total ou parcialmente, receitas ou lucros auferidos, remunerações pagas ou 
creditadas e demais fatos geradores de contribuições sociais previdenciárias: 
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 5 (cinco) anos, e multa. 
§1º É extinta a punibilidade se o agente, espontaneamente, declara e confessa as 
contribuições, importâncias ou valores e presta as informações devidas à previdência 
social, na forma definida em lei ou regulamento, antes do início da ação fiscal. 
§ 2º É facultado ao juiz deixar de aplicar a pena ou aplicar somente a de multa se o agente 
for primário e de bons antecedentes, desde que: 
I - (VETADO) 
II - o valor das contribuições devidas, inclusive acessórios, seja igual ou inferior àquele 
estabelecido pela previdência social, administrativamente, como sendo o mínimo para o 
ajuizamento de suas execuções fiscais. 
§ 3º Se o empregador não é pessoa jurídica e sua folha de pagamento mensal não 
ultrapassa R$ 1.510,00 (um mil, quinhentos e dez reais), o juiz poderá reduzir a pena de 
um terço até a metade ou aplicar apenas a de multa. 
§ 4º O valor a que se refere o parágrafo anterior será reajustado nas mesmas datas e nos 
mesmos índices do reajuste dos benefícios da previdência social. 
 

11.3 Lei n. 8.429/1992 – Lei de Improbidade Administrativa. 

11.3.1 Art. 2º – Agente Público. 

 

 Art. 2º Para os efeitos desta Lei, consideram-se agente público o agente político, o 
servidor público e todo aquele que exerce, ainda que transitoriamente ou sem 
remuneração, por eleição, nomeação, designação, contratação ou qualquer outra forma 
de investidura ou vínculo, mandato, cargo, emprego ou função nas entidades referidas 
no art.1º desta Lei. 
Parágrafo único. No que se refere a recursos de origem pública, sujeita-se às sanções 
previstas nesta Lei o particular, pessoa física ou jurídica, que celebra com a administração 
pública convênio, contrato de repasse, contrato de gestão, termo de parceria, termo de 
cooperação ou ajuste administrativo equivalente. 
 
11.3.2 Art. 9º – Dos atos de improbidade administrativa que importam 
Enriquecimento ilícito. 
 
Art. 9º Constitui ato de improbidade administrativa importando em enriquecimento ilícito 
auferir, mediante a prática de ato doloso, qualquer tipo de vantagem patrimonial indevida 
em razão do exercício de cargo, de mandato, de função, de emprego ou de atividade nas 
entidades referidas no art. 1º desta Lei, e notadamente:  
I - receber, para si ou para outrem, dinheiro, bem móvel ou imóvel, ou qualquer outra 
vantagem econômica, direta ou indireta, a título de comissão, percentagem, gratificação 
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ou presente de quem tenha interesse, direto ou indireto, que possa ser atingido ou 
amparado por ação ou omissão decorrente das atribuições do agente público; 
II - perceber vantagem econômica, direta ou indireta, para facilitar a aquisição, permuta 
ou locação de bem móvel ou imóvel, ou a contratação de serviços pelas entidades 
referidas no art. 1° por preço superior ao valor de mercado; 
III - perceber vantagem econômica, direta ou indireta, para facilitar a alienação, permuta 
ou locação de bem público ou o fornecimento de serviço por ente estatal por preço 
inferior ao valor de mercado; 
IV - Utilizar, em obra ou serviço particular, qualquer bem móvel, de propriedade ou à 
disposição de qualquer das entidades referidas no art. 1º desta Lei, bem como o trabalho 
de servidores, de empregados ou de terceiros contratados por essas entidades;  
V - Receber vantagem econômica de qualquer natureza, direta ou indireta, para tolerar a 
exploração ou a prática de jogos de azar, de lenocínio, de narcotráfico, de contrabando, 
de usura ou de qualquer outra atividade ilícita, ou aceitar promessa de tal vantagem; 
VI - Receber vantagem econômica de qualquer natureza, direta ou indireta, para fazer 
declaração falsa sobre qualquer dado técnico que envolva obras públicas ou qualquer 
outro serviço ou sobre quantidade, peso, medida, qualidade ou característica de 
mercadorias ou bens fornecidos a qualquer das entidades referidas no art. 1º desta Lei; 
VII - adquirir, para si ou para outrem, no exercício de mandato, de cargo, de emprego ou 
de função pública, e em razão deles, bens de qualquer natureza, decorrentes dos atos 
descritos no caput deste artigo, cujo valor seja desproporcional à evolução do patrimônio 
ou à renda do agente público, assegurada a demonstração pelo agente da licitude da 
origem dessa evolução; 
VIII - aceitar emprego, comissão ou exercer atividade de consultoria ou assessoramento 
para pessoa física ou jurídica que tenha interesse suscetível de ser atingido ou amparado 
por ação ou omissão decorrente das atribuições do agente público, durante a atividade; 
IX - Perceber vantagem econômica para intermediar a liberação ou aplicação de verba 
pública de qualquer natureza; 
X - Receber vantagem econômica de qualquer natureza, direta ou indiretamente, para 
omitir ato de ofício, providência ou declaração a que esteja obrigado; 
XI - incorporar, por qualquer forma, ao seu patrimônio bens, rendas, verbas ou valores 
integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art. 1° desta lei; 
XII - usar, em proveito próprio, bens, rendas, verbas ou valores integrantes do acervo 
patrimonial das entidades mencionadas no art. 1° desta lei. 
 
11.3.3 Art. 10 – Dos atos de improbidade administrativa que causam prejuízo ao 
Erário. 
 
Art. 10. Constitui ato de improbidade administrativa que causa lesão ao erário qualquer 
ação ou omissão dolosa, que enseje, efetiva e comprovadamente, perda patrimonial, 
desvio, apropriação, malbaratamento ou dilapidação dos bens ou haveres das entidades 
referidas no art. 1º desta Lei, e notadamente:  
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I - Facilitar ou concorrer, por qualquer forma, para a indevida incorporação ao patrimônio 
particular, de pessoa física ou jurídica, de bens, de rendas, de verbas ou de valores 
integrantes do acervo patrimonial das entidades referidas no art. 1º desta Lei; 
II - Permitir ou concorrer para que pessoa física ou jurídica privada utilize bens, rendas, 
verbas ou valores integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art. 1º 
desta lei, sem a observância das formalidades legais ou regulamentares aplicáveis à 
espécie; 
III - doar à pessoa física ou jurídica bem como ao ente despersonalizado, ainda que de fins 
educativos ou assistências, bens, rendas, verbas ou valores do patrimônio de qualquer das 
entidades mencionadas no art. 1º desta lei, sem observância das formalidades legais e 
regulamentares aplicáveis à espécie; 
IV - Permitir ou facilitar a alienação, permuta ou locação de bem integrante do patrimônio 
de qualquer das entidades referidas no art. 1º desta lei, ou ainda a prestação de serviço 
por parte delas, por preço inferior ao de mercado; 
V - Permitir ou facilitar a aquisição, permuta ou locação de bem ou serviço por preço 
superior ao de mercado; 
VI - Realizar operação financeira sem observância das normas legais e regulamentares ou 
aceitar garantia insuficiente ou inidônea; 
VII - conceder benefício administrativo ou fiscal sem a observância das formalidades legais 
ou regulamentares aplicáveis à espécie; 
VIII - frustrar a licitude de processo licitatório ou de processo seletivo para celebração de 
parcerias com entidades sem fins lucrativos, ou dispensá-los indevidamente, acarretando 
perda patrimonial efetiva; 
IX - Ordenar ou permitir a realização de despesas não autorizadas em lei ou regulamento; 
X - Agir ilicitamente na arrecadação de tributo ou de renda, bem como no que diz respeito 
à conservação do patrimônio público; 
XI - liberar verba pública sem a estrita observância das normas pertinentes ou influir de 
qualquer forma para a sua aplicação irregular; 
XII - permitir, facilitar ou concorrer para que terceiro se enriqueça ilicitamente; 
XIII - permitir que se utilize, em obra ou serviço particular, veículos, máquinas, 
equipamentos ou material de qualquer natureza, de propriedade ou à disposição de 
qualquer das entidades mencionadas no art. 1° desta lei, bem como o trabalho de servidor 
público, empregados ou terceiros contratados por essas entidades. 
XIV – celebrar contrato ou outro instrumento que tenha por objeto a prestação de serviços 
públicos por meio da gestão associada sem observar as formalidades previstas na lei; 
XV – Celebrar contrato de rateio de consórcio público sem suficiente e prévia dotação 
orçamentária, ou sem observar as formalidades previstas na lei. 
XVI - facilitar ou concorrer, por qualquer forma, para a incorporação, ao patrimônio 
particular de pessoa física ou jurídica, de bens, rendas, verbas ou valores públicos 
transferidos pela administração pública a entidades privadas mediante celebração de 
parcerias, sem a observância das formalidades legais ou regulamentares aplicáveis à 
espécie;  
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XVII - permitir ou concorrer para que pessoa física ou jurídica privada utilize bens, rendas, 
verbas ou valores públicos transferidos pela administração pública a entidade privada 
mediante celebração de parcerias, sem a observância das formalidades legais ou 
regulamentares aplicáveis à espécie;  
XVIII - celebrar parcerias da administração pública com entidades privadas sem a 
observância das formalidades legais ou regulamentares aplicáveis à espécie;  
XIX - agir para a configuração de ilícito na celebração, na fiscalização e na análise das 
prestações de contas de parcerias firmadas pela administração pública com entidades 
privadas 
XX - Liberar recursos de parcerias firmadas pela administração pública com entidades 
privadas sem a estrita observância das normas pertinentes ou influir de qualquer forma 
para a sua aplicação irregular. 
XXI - (revogado); 
XXII - conceder, aplicar ou manter benefício financeiro ou tributário contrário ao que 
dispõem o caput e o § 1ºdo art. 8º-A da Lei Complementar nº 116, de 31 de julho de 2003.  
§ 1º Nos casos em que a inobservância de formalidades legais ou regulamentares não 
implicar perda patrimonial efetiva, não ocorrerá imposição de ressarcimento, vedado o 
enriquecimento sem causa das entidades referidas no art. 1º desta Lei. 
§ 2º A mera perda patrimonial decorrente da atividade econômica não acarretará 
improbidade administrativa, salvo se comprovado ato doloso praticado com essa 

finalidade. 
 
 
11.3.4 Art. 11 – Dos atos de improbidade administrativa que atentam contra os 
Princípios da Administração Pública. 
 
Art. 11. Constitui ato de improbidade administrativa que atenta contra os princípios da 
administração pública ação ou omissão dolosa que viole os deveres de honestidade, de 
imparcialidade e de legalidade, caracterizada por uma das seguintes condutas: 
III - revelar fato ou circunstância de que tem ciência em razão das atribuições e que deva 
permanecer em segredo, propiciando beneficiamento por informação privilegiada ou 
colocando em risco a segurança da sociedade do Estado; 
IV - Negar publicidade aos atos oficiais, exceto em razão de sua imprescindibilidade para 
a segurança da sociedade e do Estado ou de outras hipóteses instituídas em lei; 
V - Frustrar, em ofensa à imparcialidade, o caráter concorrencial de concurso público, de 
chamamento ou de procedimento licitatório, com vistas à obtenção de benefício próprio, 
direto ou indireto, ou de terceiros; 
VI - Deixar de prestar contas quando esteja obrigado a fazê-lo, desde que disponha das 
condições para isso, com vistas a ocultar irregularidades; 
VII - revelar ou permitir que chegue ao conhecimento de terceiro, antes da respectiva 
divulgação oficial, teor de medida política ou econômica capaz de afetar o preço de 
mercadoria, bem ou serviço. 
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VIII - descumprir as normas relativas à celebração, fiscalização e aprovação de contas de 
parcerias firmadas pela administração pública com entidades privadas. 
XI - nomear cônjuge, companheiro ou parente em linha reta, colateral ou por afinidade, 
até o terceiro grau, inclusive, da autoridade nomeante ou de servidor da mesma pessoa 
jurídica investido em cargo de direção, chefia ou assessoramento, para o exercício de 
cargo em comissão ou de confiança ou, ainda, de função gratificada na administração 
pública direta e indireta em qualquer dos Poderes da União, dos Estados, do Distrito 
Federal e dos Municípios, compreendido o ajuste mediante designações recíprocas; 
XII - praticar, no âmbito da administração pública e com recursos do erário, ato de 
publicidade que contrarie disposto no § 1º do art. 37 da Constituição Federal, de forma a 
promover inequívoco enaltecimento do agente público personalização de atos, de 
programas, de obras, de serviços ou de campanhas dos órgãos públicos.  
§ 1º Nos termos da Convenção das Nações Unidas contra a Corrupção, promulgada pelo 
Decreto nº 5.687, de31 de janeiro de 2006, somente haverá improbidade administrativa, 
na aplicação deste artigo, quando for comprovado na conduta funcional do agente 
público o fim de obter proveito ou benefício indevido para si ou para outra pessoa ou 
entidade.  
§ 2º Aplica-se o disposto no § 1º deste artigo a quaisquer atos de improbidade 
administrativa tipificados estalei e em leis especiais e a quaisquer outros tipos especiais 
de improbidade administrativa instituídos por lei.  
§ 3º O enquadramento de conduta funcional na categoria de que trata este artigo 
pressupõe a demonstração objetiva da prática de ilegalidade no exercício da função 
pública, com a indicação das normas constitucionais, legais ou infra legais violadas. 
§ 4º Os atos de improbidade de que trata este artigo exigem lesividade relevante ao bem 
jurídico tutelado para serem passíveis de sanciona mento e independem do 
reconhecimento da produção de danos ao erário e de enriquecimento ilícito dos agentes 
públicos. 
§ 5º Não se configurará improbidade a mera nomeação ou indicação política por parte 
dos detentores de mandatos eletivos, sendo necessária a aferição de dolo com finalidade 
ilícita por parte do agente. 
 
 
11.4 Lei n. 9.613/1998. 
11.4.1 Art. 1º – Crime de lavagem ou ocultação de bens, direitos e valores. 
 
Art. 1o. Ocultar ou dissimular a natureza, origem, localização, disposição, movimentação 
ou propriedade de bens, direitos ou valores provenientes, direta ou indiretamente, de 
infração penal.  
 
 VIII - Pena: reclusão, de 3 (três) a 10 (dez) anos, e multa. 
§ 1o Incorre na mesma pena quem, para ocultar ou dissimular a utilização de bens, direitos 
ou valores provenientes de infração penal:  
I - Os converte em ativos lícitos; 
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II - Os adquire, recebe, troca, negocia, dá ou recebe em garantia, guarda, tem em depósito, 
movimenta ou transfere; 
III - importa ou exporta bens com valores não correspondentes aos verdadeiros. 
I - Utiliza, na atividade econômica ou financeira, bens, direitos ou valores provenientes de 
infração penal; 
II - Participa de grupo, associação ou escritório tendo conhecimento de que sua atividade 
principal ou secundária é dirigida à prática de crimes previstos nesta Lei. 
§ 3º A tentativa é punida nos termos do parágrafo único do art. 14 do Código Penal. 
§ 4º A pena será aumentada de 1/3 (um terço) a 2/3 (dois terços) se os crimes definidos 
nesta Lei forem cometidos de forma reiterada, por intermédio de organização criminosa 
ou por meio da utilização de ativo virtual. 
§ 5o A pena poderá ser reduzida de um a dois terços e ser cumprida em regime aberto ou 
semiaberto, facultando-se ao juiz deixar de aplicá-la ou substituí-la, a qualquer tempo, por 
pena restritiva de direitos, se o autor, coautor ou partícipe colaborar espontaneamente 
com as autoridades, prestando esclarecimentos que conduzam à apuração das infrações 
penais, à identificação dos autores, coautores e partícipes, ou à localização dos bens, 
direitos ou valores objeto do crime. 
§ 6º Para a apuração do crime de que trata este artigo, admite-se a utilização da ação 
controlada e da infiltração de agentes. 
 
 
11.4.2 Art. 7º – Efeitos da condenação 
Art. 7º São efeitos da condenação, além dos previstos no Código Penal: 
I - A perda, em favor da União - e dos Estados, nos casos de competência da Justiça 
Estadual -, de todos os bens, direitos e valores relacionados, direta ou indiretamente, à 
prática dos crimes previstos nesta Lei, inclusive aqueles utilizados para prestar a fiança, 
ressalvado o direito do lesado ou de terceiro de boa-fé; 
II - A interdição do exercício de cargo ou função pública de qualquer natureza e de diretor, 
de membro de conselho de administração ou de gerência das pessoas jurídicas referidas 
no art. 9º, pelo dobro do tempo da pena privativa de liberdade aplicada. 
§ 1o A União e os Estados, no âmbito de suas competências, regulamentarão a forma de 
destinação dos bens, direitos e valores cuja perda houver sido declarada, assegurada, 
quanto aos processos de competência da Justiça Federal, a sua utilização pelos órgãos 
federais encarregados da prevenção, do combate, da ação penal e do julgamento dos 
crimes previstos nesta Lei, e, quanto aos processos de competência da Justiça Estadual, a 
preferência dos órgãos locais com idêntica função. 
 
 
 
 
§ 2o Os instrumentos do crime sem valor econômico cuja perda em favor da União ou do 
Estado for decretada serão inutilizados ou doados a museu criminal ou a entidade pública, 
se houver interesse na sua conservação.  
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11.4.3 Art. 9º – Das pessoas sujeitas ao mecanismo de controle. 
 
Art. 9º. Sujeitam-se às obrigações referidas nos arts. 10 e 11 as pessoas físicas e jurídicas 
que tenham, em caráter permanente ou eventual, como atividade principal ou acessória, 
cumulativamente ou não: 
I - A captação, intermediação e aplicação de recursos financeiros de terceiros, em moeda 
nacional ou estrangeira; 
II – A compra e venda de moeda estrangeira ou ouro como ativo financeiro ou 
instrumento cambial; 
III - a custódia, emissão, distribuição, liquidação, negociação, intermediação ou 
administração de títulos ou valores mobiliários. 
Parágrafo único. Sujeitam-se às mesmas obrigações: 
I – As bolsas de valores, as bolsas de mercadorias ou futuros e os sistemas de negociação 
do mercado de balcão organizado; 
II - As seguradoras, as corretoras de seguros e as entidades de previdência 
complementar ou de capitalização; 
III - as administradoras de cartões de credenciamento ou cartões de crédito, bem como as 
administradoras de consórcios para aquisição de bens ou serviços; 
IV - As administradoras ou empresas que se utilizem de cartão ou qualquer outro meio 
eletrônico, magnético ou equivalente, que permita a transferência de fundos; 
V - As empresas de arrendamento mercantil (leasing), as empresas de fomento comercial 
(factoring) e as Empresas Simples de Crédito (ESC); 
VI - As sociedades que, mediante sorteio, método assemelhado, exploração de loterias, 
inclusive de apostas de quota fixa, ou outras sistemáticas de captação de apostas com 
pagamento de prêmios, realizem distribuição de dinheiro, de bens móveis, de bens 
imóveis e de outras mercadorias ou serviços, bem como concedam descontos na sua 
aquisição ou contratação; 
VII - as filiais ou representações de entes estrangeiros que exerçam no Brasil qualquer 
das atividades listadas neste artigo, ainda que de forma eventual; 
VIII - as demais entidades cujo funcionamento dependa de autorização de órgão 
regulador dos mercados financeiro, de câmbio, de capitais e de seguros; 
IX - As pessoas físicas ou jurídicas, nacionais ou estrangeiras, que operem no Brasil como 
agentes, dirigentes, procuradoras, comissionarias ou por qualquer forma representem 
interesses de ente estrangeiro que exerça qualquer das atividades referidas neste artigo; 
X - As pessoas físicas ou jurídicas que exerçam atividades de promoção imobiliária ou 
compra e venda de imóveis; 
XI - as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem joias, pedras e metais preciosos, 
objetos de arte antiguidades. 
XII - as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem bens de luxo ou de alto valor, 
intermedeiem a sua comercialização ou exerçam atividades que envolvam grande volume 
de recursos em espécie; 
XIII - as juntas comerciais e os registros públicos; 
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XIV - as pessoas físicas ou jurídicas que prestem, mesmo que eventualmente, serviços de 
assessoria, consultoria, contadoria, auditoria, aconselhamento ou assistência, de qualquer 
natureza, em operações: 
a) De compra e venda de imóveis, estabelecimentos comerciais ou industriais ou 
participações societárias de qualquer natureza; 

b) De gestão de fundos, valores mobiliários ou outros ativos; 
c) De abertura ou gestão de contas bancárias, de poupança, investimento ou de 

valores mobiliários; 
d) de criação, exploração ou gestão de sociedades de qualquer natureza, fundações, 
fundos fiduciários ou estruturas análogas; 
e) financeiras, societárias ou imobiliárias; e 
f) de alienação ou aquisição de direitos sobre contratos relacionados a atividades 
desportivas ou artísticas profissionais; 
XV - Pessoas físicas ou jurídicas que atuem na promoção, intermediação, comercialização, 
agenciamento ou negociação de direitos de transferência de atletas, artistas ou feiras, 
exposições ou eventos similares; 
XVI - as empresas de transporte e guarda de valores; 
XVII - as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem bens de alto valor de origem rural 
ou animal ou intermedeiem a sua comercialização; e 
XVIII - as dependências no exterior das entidades mencionadas neste artigo, por meio de 
sua matriz no Brasil, relativamente a residentes no País. 
XIX - as prestadoras de serviços de ativos virtuais. 
 
 

11.5 Lei Complementar n. 64/1990, art. 1º, inc. I (Inelegibilidades). 

 
 
 Art. 1º São inelegíveis:  
I - Para qualquer cargo:  

a) Os inalistáveis e os analfabetos; 
b) os membros do Congresso Nacional, das Assembleias Legislativas, da Câmara Legislativa e 

das Câmaras Municipais, que hajam perdido os respectivos mandatos por infringência do 
disposto nos incisos I e II do art. 55 da Constituição Federal, dos dispositivos equivalentes 
sobre perda de mandato das Constituições Estaduais e Leis Orgânicas dos Municípios e do 
Distrito Federal, para as eleições que se realizarem durante o período remanescente do 
mandato para o qual foram eleitos e nos oito anos subsequentes ao término da legislatura; 

c) O Governador e o Vice-Governador de Estado e do Distrito Federal e o Prefeito e o Vice-
Prefeito que perderem seus cargos eletivos por infringência a dispositivo da Constituição 
Estadual, da Lei Orgânica do Distrito Federal ou da Inorgânica do Município, para as 
eleições que se realizarem durante o período remanescente e nos 8 (oito) anos 
subsequentes ao término do mandato para o qual tenham sido eleitos; 

d) Os que tenham contra sua pessoa representação julgada procedente pela Justiça Eleitoral, 
em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão colegiado, em processo de 
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apuração de abuso do poder econômico ou político, para a eleição na qual concorrem ou 
tenham sido diplomados, bem como para as que se realizarem nos 8 (oito) anos seguintes; 
 

e)  Os que forem condenados, em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão 
judicial colegiado, desde a condenação até o transcurso do prazo de 8 (oito) anos após o 
cumprimento da pena, pelos crimes: 

1)  1. contra a economia popular, a fé pública, a administração pública e o patrimônio 
público; 

2) Contra o patrimônio privado, o sistema financeiro, o mercado de capitais e os previstos na 
lei que regula a falência; 

3) Contra o meio ambiente e a saúde pública; 
4) Eleitorais, para os quais a lei comine pena privativa de liberdade; 
5) De abuso de autoridade, nos casos em que houver condenação à perda do cargo ou à 

inabilitação para o exercício de função pública; 
6) De lavagem ou ocultação de bens, direitos e valores; 
7) De tráfico de entorpecentes e drogas afins, racismo, tortura, terrorismo e hediondos; 
8) De redução à condição análoga à de escravo; 
9) Contra a vida e a dignidade sexual; e 
10) Praticados por organização criminosa, quadrilha ou bando; 
f) Os que forem declarados indignos do oficialato, ou com ele incompatíveis, pelo prazo de 

8 (oito) anos; 
g) os que tiverem suas contas relativas ao exercício de cargos ou funções públicas rejeitadas 

por irregularidade insanável que configure ato doloso de improbidade administrativa, e 
por decisão irrecorrível do órgão competente, salvos e está houver sido suspensa ou 
anulada pelo Poder Judiciário, para as eleições que se realizarem nos 8 (oito) anos 
seguintes, contados a partir da data da decisão, aplicando-se o disposto no inciso II do art. 
71 da Constituição Federal, a todos os ordenadores de despesa, sem exclusão de 
mandatários que houverem agido nessa condição; 

h) Os detentores de cargo na administração pública direta, indireta ou fundacional, que 
beneficiarem a si ou terceiros, pelo abuso do poder econômico ou político, que forem 
condenados em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão judicial colegiado, 
para a eleição na qual concorrem ou tenham sido diplomados, bem como para as que se 
realizarem nos 8 (oito) anos seguintes; 

i) Os que, em estabelecimentos de crédito, financiamento ou seguro, que tenham sido ou 
estejam sendo objeto de processo de liquidação judicial ou extrajudicial, hajam exercido, 
nos 12 (doze) meses anteriores à respectiva decretação, cargo ou função de direção, 
administração ou representação, enquanto não forem exonerados de qualquer 
responsabilidade; 

j) Os que forem condenados, em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão 
colegiado da Justiça Eleitoral, por corrupção eleitoral, por captação ilícita de sufrágio, por 
doação, captação ou gastos ilícitos de recursos de campanha ou por conduta vedada aos 
agentes públicos em campanhas eleitorais que impliquem cassação do registro ou do 
diploma, pelo prazo de 8 (oito) anos a contar da eleição; 
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k) o Presidente da República, o Governador de Estado e do Distrito Federal, o Prefeito, os 
membros do Congresso Nacional, das Assembleias Legislativas, da Câmara Legislativa, das 
Câmaras Municipais, que renunciarem a seus mandatos desde o oferecimento de 
representação ou petição capaz de autorizar a abertura de processo por infringência 
dispositivo da Constituição Federal, da Constituição Estadual, da Lei Orgânica do Distrito 
Federal ou da Lei Orgânica do Município, para as eleições que se realizarem durante o 
período remanescente do mandato para o qual foram eleitos nos 8 (oito) anos 
subsequentes ao término da legislatura; 

l) Os que forem condenados à suspensão dos direitos políticos, em decisão transitada em 
julgado ou proferida por órgão judicial colegiado, por ato doloso de improbidade 
administrativa que importe lesão ao patrimônio público enriquecimento ilícito, desde a 
condenação ou o trânsito em julgado até o transcurso do prazo de 8 (oito) anos após o 
cumprimento da pena; 

m) Os que forem excluídos do exercício da profissão, por decisão sancionatória do órgão 
profissional competente, em decorrência de infração ético-profissional, pelo prazo de 8 
(oito) anos, salvo se o ato houver sido anulado ou suspenso pelo Poder Judiciário; 

n) Os que forem condenados, em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão 
judicial colegiado, em razão de terem desfeito ou simulado desfazer vínculo conjugal ou 
de união estável para evitar caracterização de inelegibilidade, pelo prazo de 8 (oito) anos 
após a decisão que reconhecer a fraude; 

o) Os que forem demitidos do serviço público em decorrência de processo administrativo ou 
judicial, pelo prazo de8 (oito) anos, contado da decisão, salvo se o ato houver sido 
suspenso ou anulado pelo Poder Judiciário; 

p) Pessoa física e os dirigentes de pessoas jurídicas responsáveis por doações eleitorais tidas 
por ilegais por decisão transitada em julgado ou proferida por órgão colegiado da Justiça 
Eleitoral, pelo prazo de 8 (oito) anos após a decisão, observando-se o procedimento 
previsto no art. 22; 

q) q) os magistrados e os membros do Ministério Público que forem aposentados 
compulsoriamente por decisão sancionatória, que tenham perdido o cargo por sentença 
ou que tenham pedido exoneração ou aposentadoria voluntária na pendência de processo 
administrativo disciplinar, pelo prazo de 8 (oito) anos; 
II - Para Presidente e Vice-Presidente da República:  
a) até 6 (seis) meses depois de afastados definitivamente de seus cargos e funções:  
1. os Ministros de Estado:  
2. os chefes dos órgãos de assessoramento direto, civil e militar, da Presidência da 
República;  
3. o chefe do órgão de assessoramento de informações da Presidência da República;  
4. o chefe do Estado-Maior das Forças Armadas;  
5. o Advogado-Geral da União e o Consultor-Geral da República;  
6. os chefes do Estado-Maior da Marinha, do Exército e da Aeronáutica;  
7. os Comandantes do Exército, Marinha e Aeronáutica;  
8. os Magistrados;  



264 
 

9. os Presidentes, Diretores e Superintendentes de autarquias, empresas públicas, 
sociedades de economia mista e fundações públicas e as mantidas pelo poder público;  
10. os Governadores de Estado, do Distrito Federal e de Territórios;  
11. os Interventores Federais;  
12, os Secretários de Estado;  
13. os Prefeitos Municipais;  
14. os membros do Tribunal de Contas da União, dos Estados e do Distrito Federal;  
15. o Diretor-Geral do Departamento de Polícia Federal; 
16. os Secretários-Gerais, os Secretários-Executivos, os Secretários Nacionais, os 
Secretários Federais dos Ministérios e as pessoas que ocupem cargos equivalentes;  
b) os que tenham exercido, nos 6 (seis) meses anteriores à eleição, nos Estados, no Distrito 
Federal, Territórios e em qualquer dos poderes da União, cargo ou função, de nomeação 
pelo Presidente da República, sujeito à aprovação prévia do Senado Federal; 
d) os que, até 6 (seis) meses antes da eleição, tiverem competência ou interesse, direta, 
indireta ou eventual, no lançamento, arrecadação ou fiscalização de impostos, taxas e 
contribuições de caráter obrigatório, inclusive parafiscais, ou para aplicar multas 
relacionadas com essas atividades;  
e) os que, até 6 (seis) meses antes da eleição, tenham exercido cargo ou função de direção, 
administração ou representação nas empresas de que tratam os arts. 3° e 5° da Lei n° 
4.137, de 10 de setembro de 1962, quando, pelo âmbito e natureza de suas atividades, 
possam tais empresas influir na economia nacional;  
f) os que, detendo o controle de empresas ou grupo de empresas que atuem no Brasil, nas 
condições monopolísticas previstas no parágrafo único do art. 5° da lei citada na alínea 
anterior, não apresentarem à Justiça Eleitoral, até 6 (seis) meses antes do pleito, a prova 
de que fizeram cessar o abuso apurado, do poder econômico, ou de que transferiram, por 
força regular, o controle de referidas empresas ou grupo de empresas;  
g) os que tenham, dentro dos 4 (quatro) meses anteriores ao pleito, ocupado cargo ou 
função de direção, administração ou representação em entidades representativas de 
classe, mantidas, total ou parcialmente, por contribuições impostas pelo poder Público ou 
com recursos arrecadados e repassados pela Previdência Social;  
h) os que, até 6 (seis) meses depois de afastados das funções, tenham exercido cargo de 
Presidente, Diretor ou Superintendente de sociedades com objetivos exclusivos de 
operações financeiras e façam publicamente apelo à poupança e ao crédito, inclusive 
através de cooperativas e da empresa ou estabelecimentos que gozem, sob qualquer 
forma, de vantagens asseguradas pelo poder público, salvo se decorrentes de contratos 
que obedeçam a cláusulas uniformes;  
i) os que, dentro de 6 (seis) meses anteriores ao pleito, hajam exercido cargo ou função 
de direção, administração ou representação em pessoa jurídica ou em empresa que 
mantenha contrato de execução de obras, de prestação de serviços ou de fornecimento 
de bens com órgão do Poder Público ou sob seu controle, salvo no caso de contrato que 
obedeça a cláusulas uniformes;  
j) os que, membros do Ministério Público, não se tenham afastado das suas funções até 6 
(seis)) meses anteriores ao pleito;  



265 
 

I) os que, servidores públicos, estatutários ou não, “dos órgãos ou entidades da 
Administração direta ou indireta da União, dos Estados, do Distrito Federal, dos Municípios 
e dos Territórios, inclusive das fundações mantidas pelo Poder Público, não se afastarem 
até 3 (três) meses anteriores ao pleito, garantido o direito à percepção dos seus 
vencimentos integrais;  
III - para Governador e Vice-Governador de Estado e do Distrito Federal;  
a) os inelegíveis para os cargos de Presidente e Vice-Presidente da República especificados 
na alínea a do inciso II deste artigo e, no tocante às demais alíneas, quando se tratar de 
repartição pública, associação ou empresas que operem no território do Estado ou do 
Distrito Federal, observados os mesmos prazos;  
b) até 6 (seis) meses depois de afastados definitivamente de seus cargos ou funções:  
1. os chefes dos Gabinetes Civil e Militar do Governador do Estado ou do Distrito Federal;  
2. os comandantes do Distrito Naval, Região Militar e Zona Aérea;  
3. os diretores de órgãos estaduais ou sociedades de assistência aos Municípios;  
4. os secretários da administração municipal ou membros de órgãos congêneres;  
IV - Para Prefeito e Vice-Prefeito:  

a) No que lhes for aplicável, por identidade de situações, os inelegíveis para os cargos de 
Presidente e Vice-Presidente da República, Governador e Vice-Governador de Estado e do 
Distrito Federal, observado o prazo de 4(quatro) meses para a desincompatibilização; 
b) os membros do Ministério Público e Defensoria Pública em exercício na Comarca, nos 
4 (quatro) meses anteriores ao pleito, sem prejuízo dos vencimentos integrais;  
c) as autoridades policiais, civis ou militares, com exercício no Município, nos 4 (quatro) 
meses anteriores ao pleito;  
V - Para o Senado Federal:  
a) os inelegíveis para os cargos de Presidente e Vice-Presidente da República especificados 
na alínea a do inciso II deste artigo e, no tocante às demais alíneas, quando se tratar de 
repartição pública, associação ou empresa que opere no território do Estado, observados 
os mesmos prazos;  
b) em cada Estado e no Distrito Federal, os inelegíveis para os cargos de Governador e 
Vice-Governador, nas mesmas condições estabelecidas, observados os mesmos prazos;  
VI - Para a Câmara dos Deputados, Assembleia Legislativa e Câmara Legislativa, no que lhes 
for aplicável, por identidade de situações, os inelegíveis para o Senado Federal, nas 
mesmas condições estabelecidas, observados os mesmos prazos;  
VII - para a Câmara Municipal:  
a) no que lhes for aplicável, por identidade de situações, os inelegíveis para o Senado 
Federal e para a Câmara dos Deputados, observado o prazo de 6 (seis) meses para a 
desincompatibilização;  
b) em cada Município, os inelegíveis para os cargos de Prefeito e Vice-Prefeito, observado 
o prazo de 6 (seis) meses para a desincompatibilização.  
§ 1° Para concorrência a outros cargos, o Presidente da República, os Governadores de 
Estado e do Distrito Federal e os Prefeitos devem renunciar aos respectivos mandatos até 
6 (seis) meses antes do pleito.  
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§ 2° O Vice-Presidente, o Vice-Governador e o Vice-Prefeito poderão candidatar-se a 
outros cargos, preservando os seus mandatos respectivos, desde que, nos últimos 6 (seis) 
meses anteriores ao pleito, não tenham sucedido ou substituído o titular.  
§ 3° São inelegíveis, no território de jurisdição do titular, o cônjuge e os parentes, 
consanguíneos ou afins, até o segundo grau ou por adoção, do Presidente da República, 
de Governador de Estado ou Território, do Distrito Federal, de Prefeito ou de quem os haja 
substituído dentro dos 6 (seis) meses anteriores ao pleito, salvo se já titular de mandato 
eletivo e candidato à reeleição. 
§ 4o A inelegibilidade prevista na alínea e do inciso I deste artigo não se aplica aos crimes 
culposos e àqueles definidos em lei como de menor potencial ofensivo, nem aos crimes 
de ação penal privada. 
§ 4º-A. A inelegibilidade prevista na alínea “g” do inciso I do caput deste artigo não se 
aplica aos responsáveis que tenham tido suas contas julgadas irregulares sem imputação 
de débito e sancionados exclusivamente com o pagamento de multa. 
§ 5o A renúncia para atender à desincompatibilização com vistas a candidatura a cargo 
eletivo ou para assunção de mandato não gerará a inelegibilidade prevista na alínea k, a 
menos que a Justiça Eleitoral reconheça fraude ao disposto nesta Lei Complementar.  

 
12. CERTIFICAÇÃO INSTITUCIONAL - PRÓ-GESTÃO RPPS, REQUISITOS PARA DIRIGENTES E 
CONSELHEIROS E ÍNDICE DE SITUAÇÃO PREVIDENCIÁRIA (Conteúdo para Dirigente, 
Conselho Fiscal, Conselho de Administração e Comitê de Investimentos) 
12.1 Programa de Certificação Institucional e Modernização da Gestão dos RPPS. 
12.1.1 Portaria MTP n. 1.467/2022 (Capítulo XI). 
Art. 236. O Programa de Certificação Institucional e Modernização da Gestão dos Regimes 
Próprios de Previdência Social da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios - 
Pró-Gestão RPPS, instituído pela Portaria MPS nº 185, de 14 de maio de 2015, tem por 
objetivo incentivar os RPPS a adotarem melhores práticas de gestão previdenciária, que 
proporcionem maior controle dos seus ativos e passivos e mais transparência no 
relacionamento com os segurados e a sociedade. 
§ 1º A adesão ao Pró-Gestão RPPS é facultativa, devendo ser formalizada por meio de termo 
assinado pelos representantes legais do ente federativo e da unidade gestora do RPPS. 
§ 2º A certificação institucional no âmbito do Pró-Gestão RPPS será concedida aos RPPS que 
cumprirem ações nas dimensões de Controles Internos, Governança Corporativa e 
Educação 
Previdenciária, constará de 4 (quatro) níveis de aderência e terá prazo de validade de 3 
(três) anos. 
§ 3º A avaliação do cumprimento dos requisitos mínimos a serem observados em cada uma 
das ações e a atribuição da certificação institucional será de responsabilidade de entidade 
credenciada na forma do inciso VI do caput do art. 237. 
Art. 237. A gestão do Pró-Gestão RPPS, a ser efetuada na forma definida pela SPREV, deverá 
contemplar, entre outras, as seguintes medidas: 
I - elaboração dos documentos e informações relativos ao Programa; 
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II - definição dos parâmetros a serem observados para avaliação e credenciamento das 
entidades certificadoras; 
III - estabelecimento dos procedimentos para adesão pelos entes federativos ao programa 
e para a renovação, suspensão ou cancelamento da certificação institucional; 
V - definição das ações a serem observadas para obtenção da certificação institucional; 
VI - avaliação das entidades interessadas em se habilitarem como certificadoras e decisão 
sobre o seu credenciamento; e 
VII - acompanhamento e avaliação dos seus resultados. 
Parágrafo único. A SPREV disponibilizará na página da Previdência Social na Internet a 
relação das entidades credenciadas como certificadoras, os entes federativos que 
formalizaram a adesão, os RPPS que obtiveram certificação e os demais documentos e 
informações relativos ao Pró-Gestão RPPS. 
 
 

12.1.2 Manual do Pró-Gestão RPPS. 

12.1.2.1 Aspectos gerais do Pró-Gestão RPPS. 

Conforme destacado no art. 236 da Portaria MTP nº 1.467/2022, o Pró-Gestão RPPS tem 
por objetivo incentivar os RPPS a adotarem melhores práticas de gestão previdenciária que 
proporcionem maior controle dos seus ativos e passivos e mais transparência no 
relacionamento com os segurados e a sociedade. 
A implantação das boas práticas de gestão inseridas nas ações que compõem os três pilares 
do Programa (Controles Internos, Governança Corporativa e Educação Previdenciária), cujo 
conteúdo será especificado no título 3 - Dimensões do Pró-Gestão RPPS, contribuirá para a 
profissionalização na gestão dos RPPS, a qualificação de seus dirigentes e a introdução de 
padrões de qualidade nos processos de trabalho. Tais medidas permitirão maior 
estabilidade na gestão e consolidação de avanços, evitando que naturais mudanças no 
comando político do ente federativo resultem em descontinuidade ou retrocessos na 
gestão previdenciária. 
As ações que fazem parte do escopo do Pró-Gestão RPPS qualificarão os dirigentes e 
gestores para o cumprimento das normas gerais de organização e funcionamento 
estabelecidas pela Lei nº 9.717/1998 e pelos atos normativos editados pelo Ministério da 
Previdência Social, atualmente Secretaria de Previdência - SPREV do Ministério do Trabalho 
e Previdência - MTP, 
contribuindo assim para a obtenção e manutenção do Certificado de Regularidade 
Previdenciária– CRP e, ao mesmo tempo, permitirão ir além das exigências de regulação e 
supervisão. 
A transparência das informações e a efetiva participação dos beneficiários e da sociedade 
no acompanhamento da gestão do RPPS oferecem maior proteção aos fundos 
previdenciários, favorecendo a garantia futura do pagamento dos benefícios 
previdenciários com sustentabilidade e em observância aos princípios do equilíbrio 
financeiro e atuarial e da eficiência e economicidade na utilização dos recursos públicos. 
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A expressiva parcela do orçamento público destinada à manutenção dos RPPS torna a sua 
boa gestão elemento essencial para o equilíbrio das contas públicas e a manutenção da 
capacidade de os entes federativos implementarem as políticas públicas de interesse da 
coletividade, razão pela qual deve-se garantir o pleno acesso da sociedade a suas 
informações. 
Como objetivos complementares do Pró-Gestão RPPS podem ser destacados:  
incentivo para os segurados conhecerem e acompanharem a gestão do RPPS; definição de 
padrões efetivos de governança com documentos e processos preestabelecidos e 
institucionalizados;  
definição de critérios relativos às competências e habilidades requeridas dos dirigentes, 
gestores de recursos, membros dos conselhos deliberativo, fiscal e do comitê de 
investimentos;  
definição de padrões de controle e de qualidade aplicados à gestão previdenciária. 
 
 

12.1.2.2 Objetivos. 

A Portaria MPS nº 185/2015 estabeleceu as premissas do Pró-Gestão RPPS, ora reguladas 
nos artigos 236 e 237, da Portaria MTP nº 1.467, de 02 de junho de 2002, estão a seguir 
detalhadas. 
A adesão será facultativa e formalizada pelos representantes legais do ente federativo e da 
unidade gestora do RPPS, por meio da assinatura do Termo de Adesão ao Pró-Gestão RPPS 
(Anexo 2). Após assinado o termo deverá ser digitalizado e enviado à Secretaria de 
Previdência - SPREV do Ministério do Trabalho e Previdência - MTP, por meio do sistema 
CADPREV, que está preparado para receber o termo de adesão de forma on-line. 
da homologação do termo de adesão, a entidade certificadora escolhida poderá inserir os 
dados relativos à auditoria de certificação no sistema. 
A formalização do Termo de Adesão sinaliza a intenção do RPPS de iniciar os procedimentos 
preparatórios para a certificação, por meio da adequação de seus processos de trabalho às 
exigências estabelecidas nas diferentes ações que integram as três dimensões da 
certificação, quais sejam: Controles Internos, Governança Corporativa e Educação 
Previdenciária. 
Portanto, a adesão pode ser considerada o passo inicial no processo de certificação e, 
posteriormente, será seguida por outras providências, como a escolha da entidade 
certificadora, dentre aquelas previamente credenciadas pela Secretaria de Previdência, que 
irá avaliar os processos do RPPS e o cumprimento dos requisitos para a obtenção da 
certificação. 
A participação do dirigente máximo do ente federativo (Prefeito ou Governador) nesse ato 
é de extrema importância, pois revela a conscientização sobre a necessidade de se buscar 
o aperfeiçoamento da gestão previdenciária e o compromisso de implantar ações que 
estejam sob a esfera direta de atuação do ente e de apoiar o dirigente do RPPS no conjunto 
de ações de responsabilidade da unidade gestora necessárias à certificação. 
Quando o ente alcançar a certificação, a entidade certificadora irá incluir no CADPREV o 
termo de concessão e o certificado alcançado. A SRPPS fará a homologação da certificação 
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após verificar se foram prestadas todas as informações relativas às auditorias e enviados os 
respectivos termos de concessão de certificação e certificado para fins de controle e 
divulgação pela Secretaria de Previdência. 
A Secretaria de Previdência divulgará, mensalmente, no endereço eletrônico da Secretaria 
na rede mundial de computadores – Internet (https://www.gov.br/trabalho-e-
previdencia/ptbr/assuntos/previdencia-no-servico-publico/pro-gestao-rpps-certificacao-
institucional), a relação atualizada dos entes que formalizaram a adesão. 
 
 
12.1.2.3 Premissas. 
12.1.2.3.1 Adesão voluntária. 

 

Art. 236. O Programa de Certificação Institucional e Modernização da Gestão dos Regimes 
Próprios de Previdência Social da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios - 
Pró-Gestão RPPS, instituído pela Portaria MPS nº 185, de 14 de maio de 2015, tem por 
objetivo incentivar os RPPS a adotarem melhores práticas de gestão previdenciária, que 
proporcionem maior controle dos seus ativos e passivos e mais transparência no 
relacionamento com os segurados e a sociedade. 
§ 1º A adesão ao Pró-Gestão RPPS é facultativa, devendo ser formalizada por meio de termo 
assinado pelos representantes legais do ente federativo e da unidade gestora do RPPS. 
§ 2º A certificação institucional no âmbito do Pró-Gestão RPPS será concedida aos RPPS que 
cumprirem ações nas dimensões de Controles Internos, Governança Corporativa e 
Educação 
Previdenciária, constará de 4 (quatro) níveis de aderência e terá prazo de validade de 3 
(três) anos. § 3º A avaliação do cumprimento dos requisitos mínimos a serem observados 
em cada uma das ações e a atribuição da certificação institucional será de responsabilidade 
de entidade credenciada na forma do inciso VI do caput do art. 237. 
Art. 237. A gestão do Pró-Gestão RPPS, a ser efetuada na forma definida pela SPREV, deverá 
contemplar, entre outras, as seguintes medidas: 
I - elaboração dos documentos e informações relativos ao Programa; 
II - definição dos parâmetros a serem observados para avaliação e credenciamento das 
entidades certificadoras; 
III - estabelecimento dos procedimentos para adesão pelos entes federativos ao programa 
e para a renovação, suspensão ou cancelamento da certificação institucional; 
V - definição das ações a serem observadas para obtenção da certificação institucional; 
VI - avaliação das entidades interessadas em se habilitarem como certificadoras e decisão 
sobre o seu credenciamento; e VII - acompanhamento e avaliação dos seus resultados. 
Parágrafo único. A SPREV disponibilizará na página da Previdência Social na Internet a 
relação das entidades credenciadas como certificadoras, os entes federativos que 
formalizaram a adesão, os RPPS que obtiveram certificação e os demais documentos e 
informações relativos ao Pró-Gestão RPPS. 
 
12.1.2.3.2 Dimensões. 
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O Pró-Gestão RPPS contempla três dimensões, que representam os pilares sobre os quais a 
modernização da gestão se sustentará: Controles Internos, Governança Corporativa e 
Educação Previdenciária. 
Cada uma dessas três dimensões possui um grupo de ações relacionadas a serem cumpridas 
pelo RPPS.  
 
12.1.2.3.3 Níveis de aderência. 
Cada uma das ações possui quatro níveis de aderência que representam os diferentes graus 
de complexidade que poderão ser atingidos, desde o Nível I, mais simples, até o Nível IV, 
mais complexo. 
 Importante destacar que os níveis mais elevados da certificação (III e IV) possuem graus de 
exigência que muitas vezes demandam uma estrutura organizacional mais robusta da 
unidade gestora do RPPS, com maior número de servidores e maior custo de manutenção, 
dessa forma sendo mais acessíveis aos RPPS de médio e grande porte.  
Por essa razão, o fato de um pequeno RPPS ser certificado no Nível I ou II não significa que 
ele tenha um baixo grau de governança, mas sim que demonstrou ter alcançado um nível 
de governança adequado ao seu porte e estrutura organizacional. 
A certificação ou a renovação da certificação em determinado nível será atingida se o ente 
e o RPPS demonstrarem à entidade certificadora que atingiu esse nível em todas as 24 (vinte 
e quatro) ações avaliadas.  
Sendo atingidos diferentes níveis de aderência nas ações, a certificação será determinada 
pelo nível mais simples dentre aqueles atingidos. 
No entanto, com o objetivo de incentivar novas adesões e certificações no Programa, bem 
como a renovação da certificação anterior, até o exercício de 2024, a certificação poderá 
ser 
obtida se atendidos cumulativamente os seguintes critérios: 

a) Para certificação no Nível I será exigido o atingimento de pelo menos 17 ações (70%); para 
o Nível II, de 19 ações (79%); para o Nível III, de 21 ações (87%); para o Nível IV, de 24 ações 
(100%). 

b) Para os níveis I, II e III, deverão ser atingidas pelo menos 50% das ações em cada dimensão 
(3 em Controles Internos; 8 em Governança Corporativa e 1 em Educação Previdenciária); 
 

c) Para todos os níveis deverão ser atingidas as ações essenciais: na Dimensão do 
Controle 
Interno (Estrutura de Controle Interno e Gestão e Controle da Base de Dados6); na 
Dimensão da Governança (Planejamento e Transparência); e na Dimensão da Educação 
Previdenciária (Ações e Diálogo com a Sociedade). 
 
d) A partir do exercício de 2025, será acrescida 1 (uma) ação para os Níveis I, II e III, referida 
na alínea “a”, até que cada um dos Níveis atinja todas as 24 (vinte e quatro) ações. 
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Posteriormente, o RPPS poderá obter, junto à entidade certificadora, a certificação em nível 
mais elevado, desde que comprove a evolução no cumprimento das ações para o nível 
desejado, e observado o disposto no item 2.3.2 deste Manual. 
 
Durante a vigência da certificação o RPPS deverá executar procedimentos periódicos de 
autoavaliação, com o objetivo de assegurar a manutenção do cumprimento das ações 
correspondentes ao nível em que foi certificado, evitando retrocessos na gestão e 
dificuldades na posterior renovação da certificação. 
 
 
12.1.2.3.4 Temporalidade. 
A certificação terá validade de 03 (três) anos, devendo ser renovada ao final desse período. 
Se durante a sua vigência o RPPS obtiver a alteração para um nível superior da certificação, 
esta será considerada como nova certificação para fins de contagem do prazo de validade. 
A entidade certificadora emitirá o Termo de Concessão da Certificação Institucional (Anexo 
3) e divulgará relação dos RPPS por ela certificados, que será também publicada pela 
Secretaria de Previdência, no endereço eletrônico da Secretaria na Internet. 
 
12.1.2.3.5 Regularidade Previdenciária 
 
A existência de Certificado de Regularidade Previdenciária - CRP vigente para o ente 
federativo não é requisito prévio para obtenção da certificação institucional no Pró-Gestão 
RPPS. 
Essa mudança decorreu de reavaliação pela Secretaria de Previdência, a partir de 
contribuições recebidas, que conduziu a nova compreensão da relação mais adequada a se 
estabelecer entre a certificação institucional e o CRP, no sentido de que a ausência desse 
não deve constituir impedimento à obtenção daquela, mas de que a certificação 
institucional, ao proporcionar a adoção de melhores práticas de gestão previdenciária, 
contribuirá para a obtenção e manutenção do CRP. 

 

12.1.3 Manutenção e renovação da certificação. 
Durante o prazo de validade de 3 (três) anos da certificação institucional, caberá ao próprio 
RPPS realizar o monitoramento permanente de seus processos e atividades, buscando 
garantir que estes continuem cumprindo os requisitos mínimos estabelecidos em cada uma 
das ações nas dimensões de Controles Internos, Governança Corporativa e Educação 
Previdenciária, para a manutenção e evolução das boas práticas de gestão alcançadas. 
No entanto, caso o RPPS queira certificar-se no Nível III ou IV, será obrigatória a realização 
de auditoria de supervisão. Essa auditoria deverá ser realizada, com tempo mínimo 
presencial de 
2 (dois) dias, nos 2 (dois) anos seguintes à obtenção da certificação ou sua renovação. 
Neste sentido, torna-se obrigatória que a supervisão a ser realizada pela entidade 
certificadora esteja prevista no Termo de Referência quando da contratação. 
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12.1.4 Dimensões do Pró-Gestão RPPS. 

12.1.4.1 Controles Internos. (Ações relacionadas) 

12.1.4.2 Governança Corporativa. (Ações relacionadas) 

12.1.4.3 Educação Previdenciária. (Ações relacionadas) 

 
CONTROLES INTERNOS 
Os controles internos podem ser entendidos como o conjunto de políticas e procedimentos 
de uma organização para aumentar a probabilidade de que os seus objetivos estratégicos, 
operacionais, de conformidade e de evidenciação sejam atingidos. Os controles internos 
devem proporcionar à organização que: 
a) Os riscos que afetam suas atividades sejam mantidos dentro de patamares aceitáveis. 
b) Suas demonstrações contábeis e financeiras reflitam adequadamente suas operações. 
c) Seus procedimentos administrativos sejam operacionalizados em conformidade com 
bons padrões de ética, segurança e economia. 
Como função administrativa, controle interno é um sistema de informação e avaliação da 
organização, com a finalidade de assegurar o cumprimento das leis, regulamentos, 
normativos 
internos e diretrizes de planejamento. Os instrumentos adotados pelo controle interno 
devem 
ser capazes de utilizar as informações disponíveis, com o propósito de realizar análises de 
natureza administrativa, financeira e de produtividade concernentes à gestão. 
Em relação ao aspecto financeiro, o controle interno busca garantir que as demonstrações 
financeiras sejam elaboradas de acordo com os princípios contábeis, preservando a 
integridade dos registros contábeis, de modo a salvaguardar os ativos pertencentes à 
instituição ou sob sua responsabilidade. 
No setor público, os sistemas de controle interno possuem fundamento de natureza 
constitucional (art. 31, 70 e 74 da Constituição Federal) e legal (art. 59 da Lei de 
Responsabilidade Fiscal e art. 76 a 80 da Lei nº 4.320/1964). 
As Normas Brasileiras de Contabilidade Aplicadas ao Setor Público - NBC T 16.8, aprovadas 
pela Resolução CFC nº 1.135/2008, estabelecem os referenciais para o controle interno no 
setor público, buscando minimizar riscos, dar efetividade às informações contábeis e 
contribuir para o alcance dos objetivos das entidades, com a preservação do patrimônio 
público. É de grande relevância o conhecimento e a aplicação da NBC T 16.8, pois nela se 
define a abrangência do controle interno, as categorias a que se aplica, sua estrutura, 
componentes e procedimentos. 
Os requisitos para o controle interno de um RPPS procuram estruturar os procedimentos 
administrativos, para que seja possível a sua verificação e monitoramento permanentes, 
com 
vistas a aperfeiçoar os processos decisórios e conferir maior transparência à gestão. 
O ente federativo e a unidade gestora do RPPS devem buscar o aprimoramento do sistema 
de controle interno com a finalidade de identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos 
mais relevantes para o RPPS. 
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A seguir são descritas as ações e os procedimentos relativos aos Controles Internos, cuja 
observância deverá ser verificada pela entidade certificadora no processo de obtenção e 
renovação da certificação institucional. 
 
QUADRO 1 - AÇÕES RELACIONADAS À DIMENSÃO CONTROLES INTERNOS 
1.1 - Mapeamento das Atividades das Áreas de Atuação do RPPS 
1.2 - Manualização das Atividades das Áreas de Atuação do RPPS 
1.3 – Certificação dos Dirigentes, Membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal, do 
Responsável 
pela Gestão das aplicações dos Recursos e Membros do Comitê de Investimentos 
1.4 - Estrutura de Controle Interno 
1.5 - Política de Segurança da Informação 
1.6 - Gestão e Controle da Base de Dados Cadastrais dos Servidores Públicos, Aposentados 
e 
Pensionistas. 
 
MAPEAMENTO DAS ATIVIDADES DAS ÁREAS DE ATUAÇÃO DO RPPS 
O diagnóstico sobre a organização deve ser feito a partir do reconhecimento e mapeamento 
dos processos executados e não somente pelos resultados obtidos. Os gestores devem ter 
uma visão sistêmica e abrangente da organização, por isso, como primeiro passo, é 
necessário que sejam mapeados12os seus processos e atividades. 
O gestor deverá identificar, dentre as grandes áreas de atuação de um RPPS elencadas no 
Anexo 7 deste Manual, aquelas que deverão ser mapeadas. De acordo com o nível de 
adesão 
pretendido haverá necessidade de mapear determinado quantitativo de áreas do RPPS 
dentre 
aquelas indicadas a seguir como prioritárias, sendo no mínimo: 
Nível I: 2 (duas) áreas obrigatórias: Benefícios (concessão e revisão de aposentadorias e 
pensões) e Arrecadação (cobrança de débitos de contribuições em atraso do ente 
federativo e dos servidores licenciados e cedidos). 
Nível II: 4 (quatro) áreas obrigatórias: Benefícios (concessão e revisão de aposentadorias e 
pensões e gestão da folha de pagamento de benefícios); Arrecadação (cobrança de débitos 
de 
contribuições em atraso do ente federativo e dos servidores licenciados e cedidos); 
Investimentos (processo de elaboração e aprovação da política de investimentos, de 
credenciamento das instituições financeiras e de autorização para aplicação ou resgate) e 
Tecnologia da Informação - TI (procedimentos de contingência que determinem a 
existência de cópias de segurança dos sistemas informatizados e dos bancos de dados, o 
controle de acesso - físico e lógico). 
Nível III: 6 (seis) áreas obrigatórias: Benefícios (concessão e revisão de aposentadorias e 
pensões e gestão da folha de pagamento de benefícios); Arrecadação (cobrança de débitos 
de 
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contribuições em atraso do ente federativo e dos servidores licenciados e cedidos); 
Compensação Previdenciária (envio e análise de requerimentos de compensação 
previdenciária); Investimentos (elaboração e aprovação da política de investimentos, 
credenciamento de instituições financeiras e análise de riscos da carteira de investimentos 
e de autorização para aplicação ou resgate); Tecnologia da Informação – TI (procedimentos 
de 
contingência que determinem a existência de cópias de segurança dos sistemas 
informatizados e dos bancos de dados, o controle de acesso - físico e lógico e Jurídica 
(acompanhamento e atuação nas ações judiciais relativas a benefícios). 
Nível IV: Além das áreas obrigatórias exigidas nos Níveis I, II e III, outras duas áreas dentre 
as 
elencadas no Anexo 7 deste Manual. 
 
MANUALIZAÇÃO DAS ATIVIDADES DAS ÁREAS DE ATUAÇÃO DO RPPS 
Dentre as áreas de atuação do RPPS que tenham sido mapeadas, deverão ser selecionados 
os processos e atividades que serão manualizados13, ou seja, que terão definidos 
procedimentos 
padronizados de execução, desempenho, qualidade e reprodutividade. 
De acordo com o nível de adesão pretendido, haverá necessidade de manualizar processos 
e atividades que correspondam no mínimo a: 
Nível I: Benefícios (análise da concessão e revisão de aposentadorias e pensões) e 
Arrecadação (cobrança de débitos de contribuições em atraso do ente federativo e dos 
servidores licenciados e cedidos). 
Nível II: Benefícios (análise da concessão e revisão de aposentadorias e pensões e gestão 
da folha de pagamento de benefícios); Arrecadação (cobrança de débitos de contribuições 
em atraso do ente federativo e dos servidores licenciados e cedidos); Investimentos 
(processo de 
elaboração e aprovação da política de investimentos, de credenciamento das instituições 
financeiras e de autorização para aplicação ou resgate) e Tecnologia da Informação – TI 
(Procedimentos de contingência que determinem a existência de cópias de segurança dos 
sistemas informatizados e dos bancos de dados, o controle de acesso - físico e lógico). 
Nível III: Benefícios (análise da concessão e revisão de aposentadorias e pensões e gestão 
da 
folha de pagamento de benefícios); Arrecadação (cobrança de débitos de contribuições em 
atraso do ente federativo e dos servidores licenciados e cedidos); Compensação 
Previdenciária (envio e análise de requerimentos de compensação previdenciária); 
Investimentos (elaboração e aprovação da política de investimentos, credenciamento de 
instituições financeiras e análise de riscos da carteira de investimentos e de autorização 
para aplicação ou resgate); Tecnologia da Informação - TI (procedimentos de contingência 
que determinem a existência de cópias de segurança dos sistemas informatizados e dos 
bancos de dados, o controle de acesso - físico e lógico) e Jurídica (acompanhamento e 
atuação nas ações judiciais relativas a benefícios). 
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Nível IV: Todas as áreas e processos do Nível III e pelo menos um processo relevante de 
cada 
uma das duas outras áreas escolhidas para mapeamento, conforme Nível IV daquela ação. 
 
CERTIFICAÇÃO DOS DIRIGENTES, MEMBROS DOS CONSELHOS DELIBERATIVO E FISCAL, 
RESPONSÁVEL PELA GESTÃO DAS APLICAÇÕES DOS RECURSOS E MEMBROS DO COMITÊ DE 
INVESTIMENTOS 
Os dirigentes do órgão ou entidade gestora dos RPPS, os membros dos conselhos 
deliberativo e fiscal, o responsável pela gestão das aplicações dos recursos e os membros 
do comitê de investimentos deverão comprovar possuir certificação, conforme exigência 
prevista no inciso II do art. 8º-B da Lei nº 9.717, de 1998, por meio de processo realizado 
por entidade certificadora credenciada e certificados reconhecidos pela Comissão de 
Credenciamento e Avaliação do Pró-Gestão e divulgados no endereço eletrônico da 
Secretaria de Previdência na 
rede mundial de computadores – Internet, mediante Ato do Secretário de Previdência: 
Nível I: Os dirigentes do órgão ou unidade gestora do RPPS, assim considerados o 
representante legal do órgão ou entidade gestora e a maioria dos demais diretores, a 
maioria 
dos membros titulares do conselho deliberativo, a maioria dos membros titulares do 
conselho 
fiscal, o responsável pela gestão das aplicações dos recursos e a totalidade dos membros 
titulares do comitê de investimentos deverão possuir a certificação correspondente, nos 
níveis 
básico, intermediário ou avançado, conforme definido no item 3. do Manual da Certificação 
dos Dirigentes e Conselheiros, considerando o porte do RPPS e o volume de recursos. 
Nível II: idem Nível I. 
Nível III: idem Nível I. 
Nível IV: idem Nível I. 
Até a data 31 de julho de 2024, conforme art. 283 da Portaria MTP nº 1.467/2022, para fins 
de atendimento dos requisitos dos níveis I, II, III e IV, será exigível apenas a certificação do 
responsável pela gestão das aplicações dos recursos e da maioria dos membros do comitê 
de investimentos. 
 
Considerando que a certificação dos dirigentes, membros dos conselhos deliberativo e 
fiscal, do responsável pela gestão das aplicações dos recursos e membros do comitê de 
investimentos será exigida gradualmente para fins de emissão do Certificado de 
Regularidade 
Previdenciária - CRP, conforme critérios definidos no Manual da Certificação dos Dirigentes 
e 
Conselheiros, a partir de 31/07/2024, o atendimento dos requisitos nos níveis I, II, III e IV 
estará atendido com a situação de regularidade do critério correspondente do extrato 
previdenciário do respectivo RPPS. 
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ESTRUTURA DE CONTROLE INTERNO 
O ente federativo deverá manter função de controle interno do RPPS, diretamente em sua 
estrutura organizacional (níveis I e II) ou na unidade gestora do RPPS (níveis III e IV), 
integrada ao seu sistema de controle interno, que terá, dentre outras, a finalidade de avaliar 
o cumprimento de metas, programas e orçamentos e comprovar a legalidade, eficácia e 
eficiência dos atos de gestão. 
A função de controle interno contará com no mínimo um controlador, responsável pelo 
monitoramento e avaliação da adequação dos processos às normas e procedimentos 
estabelecidos pela gestão, e deverá fornecer capacitação sobre controle interno aos 
servidores, para seu aperfeiçoamento. 
O Conselho Deliberativo do RPPS deverá definir os critérios que serão observados nos 
relatórios produzidos pelo controle interno, que permitam aferir a sua qualidade, 
relacionados à abrangência dos assuntos a serem objeto de verificação, bem como a sua 
funcionalidade, repercussão e alcance. 
Deverá ser observado, de acordo com o nível pretendido: 
Nível I: Existência na estrutura organizacional do ente federativo, de uma área comum de 
controle interno que atenda ao RPPS, com emissão de relatório semestral que ateste a 
conformidade das áreas mapeadas e manualizadas e de todas as ações atendidas na 
auditoria de certificação, bem como acompanhar as providências adotadas pelo RPPS para 
implementar as ações não atendidas. Deverá ser capacitado pelo menos 1 (um) servidor do 
ente. 
Nível II: Existência na estrutura organizacional do ente federativo, de área comum de 
controle 
interno que atenda ao RPPS, com emissão de relatório semestral que ateste a conformidade 
das áreas mapeadas e manualizadas e de todas as ações atendidas na auditoria de 
certificação, bem como acompanhar as providências adotadas pelo RPPS para implementar 
as ações não atendidas. Deverão ser capacitados pelo menos 2 (dois) servidores do ente. 
Nível III: Existência na estrutura organizacional da unidade gestora do RPPS, de área 
específica de controle interno, com emissão de relatório trimestral que ateste a 
conformidade das áreas mapeadas e manualizadas e de todas as ações atendidas na 
auditoria de certificação, 
bem como acompanhar as providências adotadas pelo RPPS para implementar as ações não 
atendidas. Deverão ser capacitados pelo menos 3 (três) servidores da unidade gestora do 
RPPS, sendo 1 (um) servidor da área de controle interno, 1 (um) membro do Comitê de 
Investimentos e (1) um membro do Conselho Fiscal. 
Nível IV: Existência na estrutura organizacional da unidade gestora do RPPS, de área 
específica de controle interno, que se reportará diretamente ao Conselho Deliberativo, com 
controlador ocupante de cargo efetivo, que atue também como agente de conformidade 
em  pelo menos uma área de risco, com emissão trimestral de relatório que ateste a 
conformidade das áreas mapeadas e manualizadas e de todas as ações atendidas na 
auditoria de certificação, bem como acompanhar as providências adotadas pelo RPPS para 
implementar as ações não atendidas. Deverão ser capacitados pelo menos 3 (três) 
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servidores da unidade gestora do RPPS, sendo 1 (um) servidor da área de controle interno, 
1 (um) membro do Comitê de Investimentos e 1 (um) membro do Conselho Fiscal. 
 
POLÍTICA DE SEGURANÇA DA INFORMAÇÃO 
A informação é um ativo essencial da organização e precisa ser adequadamente protegida. 
Conforme definição da Associação Brasileira de Normas Técnicas - ABNT (ISO 27002), 
“Segurança da informação é a proteção da informação de vários tipos de ameaças, para 
garantir a continuidade do negócio, minimizar o risco ao negócio, maximizar o retorno sobre 
os investimentos e as oportunidades de negócio”. 
A adoção de procedimentos que garantam a segurança das informações deve ser prioridade 
constante do RPPS, reduzindo os riscos de falhas, danos e prejuízos que possam 
comprometer os objetivos da instituição. 
A Política de Segurança da Informação é uma declaração formal de compromisso do RPPS 
com a proteção das informações sob sua guarda e a formalização das normas para 
segurança. 
Deve observar os seguintes princípios básicos: 
a) Confidencialidade: Proteção e garantia de que determinadas informações só são 
disponíveis a pessoas autorizadas. 
b) Integridade: Garantia da exatidão das informações e dos métodos de processamento. 
c) Disponibilidade: Garantia de que os usuários autorizados e os interessados tenham 
acesso às informações. 
A Política de Segurança da Informação deverá ser publicada na Internet e atender aos 
seguintes requisitos: 
Nível I: Deve abranger todos os servidores e prestadores de serviço que acessem 
informações do RPPS, indicando a responsabilidade de cada um quanto à segurança da 
informação. 
Nível II: Adicionalmente aos requisitos do Nível I: 
a) Indicar regras normativas quanto ao uso da Internet, do correio eletrônico e dos 
computadores e outros recursos tecnológicos do RPPS. 
b) Definir procedimentos de contingência, que determinem a existência de cópias de 
segurança dos sistemas informatizados e dos bancos de dados, o controle de acesso (físico 
e lógico) e a área responsável por elas, estando esses procedimentos mapeados e 
manualizados. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II, deverá contar com servidor ou área de 
Gestão da Segurança da Informação, no âmbito do ente federativo ou do RPPS, com a 
responsabilidade de: 
a) Prover todas as informações de Gestão de Segurança da Informação solicitadas pela 
Diretoria Executiva. 
b) Prover ampla divulgação da Política e das Normas de Segurança da Informação para 
todos os servidores e prestadores de serviços. 
c) Promover ações de conscientização sobre Segurança da Informação para os servidores e 
prestadores de serviços. 
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d) Propor projetos e iniciativas relacionados ao aperfeiçoamento da segurança da 
informação. 
e) Elaborar e manter política de classificação da informação, com temporalidade para 
guarda. No caso de inexistência de Arquivo Público para execução dos instrumentos de 
gestão documental, mediante plano de classificação e tabela de temporalidade, o requisito 
poderá ser atendido com a existência de servidor, no âmbito do ente federativo ou do RPPS, 
para apoiar as ações de classificação da informação e o tempo de sua guarda. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III: 
a) Manter Comitê de Segurança da Informação, no âmbito do ente federativo ou do RPPS, 
como grupo multidisciplinar com o intuito de definir e apoiar estratégias necessárias à 
implantação, manutenção e aprimoramento da Política de Segurança da Informação, que 
deverá ser revista periodicamente, no mínimo a cada 2 (dois) anos, conforme prescrição 
em normativo interno. 
b) Definir procedimentos para auditoria de acesso e rotinas de recuperação de desastres. 
 
GESTÃO E CONTROLE DA BASE DE DADOS CADASTRAIS DOS SERVIDORES 
PÚBLICOS, APOSENTADOS E PENSIONISTAS 
. 
A atualização permanente da base de dados cadastrais permite ao ente federativo maior 
controle da massa de seus segurados e garante que as avaliações atuariais anuais reflitam 
a realidade dessa base, possibilitando dessa forma a correta organização e revisão dos 
planos de custeio e benefícios, conforme estabelece o artigo 1º, inciso I da Lei nº 
9.717/1998. 
A base de dados cadastrais deve ser construída com estrutura (leiaute) compatível com o 
Sistema de Escrituração Digital das Obrigações Fiscais, Previdenciárias e Trabalhistas - 
eSocial, 
instituído pelo Decreto nº 8.373/2014, observados as resoluções e manuais aprovados pelo 
Comitê Gestor, de modo a possibilitar a formação do sistema integrado de dados dos 
servidores públicos previsto no artigo 12 da Emenda Constitucional nº 103/2019 Conforme 
Portaria Conjunta SEPRT/RFB/ME nº 71, de 29 de junho de 2021, que dispõe sobre o eSocial, 
o ente e RPPS devem comprovar o cumprimento do cronograma de implantação do Sistema 
Simplificado de Escrituração Digital de Obrigações Previdenciárias, Trabalhistas e Fiscais 
(eSocial). 
Além disso, para cada nível deverá ser observado: 
Nível I: Recenseamento previdenciário no mínimo a cada 3 (três) anos para aposentados e 
pensionistas e a cada 5 (cinco) anos para os servidores ativos. 
Nível II: Recenseamento previdenciário no mínimo a cada 2 (dois) anos para aposentados e 
pensionistas e a cada 5 (cinco) anos para os servidores ativos. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II, estabelecer por meio de instrumento 
legal 
a política de recenseamento dos servidores, na qual estejam estabelecidos critérios, 
padrões e periodicidade para o processo de recenseamento dos servidores ativos, 
aposentados e pensionistas. 
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Nível IV: Recenseamento previdenciário anualmente para aposentados e pensionistas e a 
cada 3 (três) anos para os servidores ativos, e: 
a) Estabelecer por meio de instrumento legal a política de recenseamento dos servidores, 
na qual estejam estabelecidos critérios, padrões e periodicidade para o processo de 
recenseamento dos servidores ativos, aposentados e pensionistas. 
 
GOVERNANÇA CORPORATIVA 
A governança corporativa diz respeito ao conjunto de processos, políticas e normas 
aplicados a uma organização com o objetivo de consolidar boas práticas de gestão e garantir 
a proteção dos interesses de todos aqueles que com ela se relacionam, interna e 
externamente, aumentando a confiança de seus investidores e apoiadores. Alguns 
princípios fundamentais 
ligados à governança corporativa são a transparência, equidade, prestação de contas 
(accountability) e responsabilidade. 
A melhoria da governança do RPPS tem por finalidade assegurar o atingimento de sua 
missão institucional, com a preservação dos direitos dos segurados, a proteção dos 
interesses do ente federativo instituidor, a adequada gestão do patrimônio e a 
conformidade aos requisitos legais estabelecidos pelos órgãos de regulação e supervisão. 
A governança corporativa liga-se a alguns princípios fundamentais, que em relação aos RPPS 
podem ser assim referidos: 
a) Transparência: Criar meios adequados e eficientes de divulgação das informações 
relevantes para as partes interessadas, além daquelas impostas por leis ou regulamentos. 
A transparência proporciona confiança, tanto internamente quanto nas relações da 
organização com terceiros. 
b) Equidade: Tratamento justo e isonômico entre os segurados interessados (servidores 
ativos, aposentados e pensionistas), o ente federativo e os demais agentes internos ou 
externos com os quais se relaciona, como: servidores da unidade gestora, prestadores de 
serviços, agentes financeiros, sociedade em geral e órgãos de supervisão, orientação e 
fiscalização. 
c) Prestação de contas: Os agentes de governança (administradores, gestores, conselheiros) 
devem ser responsabilizados pelos seus atos e omissões. A organização deve criar 
mecanismos 
para que os membros dos órgãos administrativos ou representativos tenham como rotina 
prestar contas dos atos administrativos a seus controladores ou representados. 
d) Responsabilidade corporativa: Zelar para que os recursos dos RPPS não sejam alocados 
a outros fins que não aqueles definidos em lei. Também denota a adoção de um conjunto 
de iniciativas que revelam preocupações sociais e ambientais, abrangendo desde ações 
para melhoria da qualidade de vida dos colaboradores até cooperação com ações sociais, 
mitigação 
de impactos ambientais, dentre outras. 
A seguir são descritas as ações e os procedimentos relativos à Governança Corporativa, cuja 
observância deverá ser verificada pela entidade certificadora no processo de obtenção e 
renovação da certificação institucional. 
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QUADRO 2 - AÇÕES RELACIONADAS À DIMENSÃO GOVERNANÇA CORPORATIVA 
2.1 - Relatório de Governança Corporativa 
2.2 – Planejamento 
2.3 - Relatório de Gestão Atuarial 
2.4 - Código de Ética 
2.5 - Políticas Previdenciárias de Saúde e Segurança do Servidor e Revisão de Aposentadoria 
por 
Incapacidade 
2.6 - Política de Investimentos 
2.7 - Comitê de Investimentos 
2.8 - Transparência 
2.9 - Definição de Limites de Alçadas 
2.10 - Segregação das Atividades 
2.11 - Ouvidoria 
2.12 - Diretoria Executiva15 
2.13 - Conselho Fiscal 
2.14 - Conselho Deliberativo16 
2.15 - Mandato, Representação e Recondução 
2.16 - Gestão de Pessoas 
 
RELATÓRIO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA 
Deve ser periodicamente disponibilizado pela unidade gestora do RPPS, em seu site, o 
Relatório de Governança Corporativa, instrumento de transparência e prestação de contas 
da gestão, que deverá ser previamente submetido à análise e aprovação do Conselho Fiscal 
e Conselho Deliberativo. 
A seguir são especificadas as informações que deverão constar do relatório, observados os 
requisitos mínimos adiante definidos para cada nível de certificação. 
a) Dados dos segurados, receitas e despesas: Quantitativo de servidores ativos, 
aposentados e pensionistas, resumo das folhas de pagamentos, valor da arrecadação de 
contribuições e outras receitas, valor do pagamento de benefícios e outras despesas. 
b) Evolução da situação atuarial: Custo previdenciário total, evolução quantitativa e 
qualitativa 
dos custos por tipo de benefício, evolução do resultado relativo ao equilíbrio financeiro e 
atuarial e do plano de custeio. 
c) Gestão de investimentos: Descrição detalhada dos ativos, investimentos, aplicações 
financeiras e do fluxo de entradas e saídas de recursos. 
d) Publicação das atividades dos órgãos colegiados: Reuniões e principais decisões do 
Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Comitê de Investimentos. 
e) Atividades institucionais: Gestão de pessoal, gestão orçamentária e financeira, 
gerenciamento do custeio e contratos, controles internos, imagem institucional, 
cumprimento de decisões judiciais e conformidade, entendida como o atendimento ao 
conjunto de normas, regras e padrões legais e infralegais estabelecidos. 
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f) Canais de atendimento: Estatísticas dos canais de atendimento disponibilizados aos 
segurados, tais como ouvidoria própria ou do ente federativo, agências, postos de 
atendimento, atendimento agendado. 
Para cada nível de certificação o Relatório de Governança Corporativa deverá observar: 
Nível I: Periodicidade anual, contemplando pelo menos as informações referidas nas alíneas 
“a”, “b” e “c” e “d” acima. 
Nível II: Periodicidade anual, contemplando pelo menos as informações referidas nas 
alíneas 
“a”, “b”, “c”, “d” e “e” acima. 
Nível III: Periodicidade semestral, contemplando pelo menos as informações referidas em 
todas as alíneas acima. 
Nível IV: Periodicidade trimestral, contemplando pelo menos as informações referidas em 
todas as alíneas acima. 
 
PLANEJAMENTO 
A unidade gestora do RPPS deve incorporar o planejamento à sua rotina de gestão e 
desenvolver Plano de Ação ou Planejamento Estratégico, ao qual deverá ser dada ampla 
divulgação, contemplando as ações a serem implementadas, metas para melhoria de cada 
processo, responsabilidades e prazos, bem como o monitoramento qualitativo de seus 
resultados. Deverá ser dada ampla divulgação às principais diretrizes do Plano de Ação ou 
Planejamento Estratégico, bem como aos resultados de sua análise qualitativa. Para cada 
nível 
de certificação serão observadas as seguintes exigências: 
Nível I: Apresentar Plano de Ação Anual, contendo as metas a serem atingidas no exercício 
para as áreas de gestão de ativos e passivos, no mínimo quantitativas, possibilitando o 
acompanhamento dos resultados pretendidos, com ênfase na área de benefícios. 
Nível II: Apresentar Plano de Ação Anual, contendo as metas a serem atingidas no exercício 
para todas as grandes áreas de atuação do RPPS, referidas no Anexo 7 deste Manual, no 
mínimo quantitativas, possibilitando o acompanhamento dos resultados pretendidos. 
Nível III: Elaborar e publicar em seu site o Planejamento Estratégico para o período de 5 
(cinco) anos, com revisão anual. 
Nível IV: Elaborar e publicar em seu site o Planejamento Estratégico para o período de 5 
(cinco) anos, vinculando-o ao plano orçamentário e ao Plano Plurianual -PPA, com revisão 
anual. 
 
RELATÓRIO DE GESTÃO ATUARIAL 
O Relatório de Gestão Atuarial constitui importante ferramenta de monitoramento dos 
resultados atuariais dos planos de custeio e de benefícios e de gerenciamento do RPPS. Para 
cada nível de certificação deverá ser observado: 
Nível I: Elaboração do Relatório de Gestão Atuarial, contemplando a análise dos resultados 
das avaliações atuariais anuais relativas aos três últimos exercícios, com comparativo entre 
a 
evolução das receitas e despesas estimadas e as efetivamente executadas. 
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Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Elaboração do Relatório de Gestão Atuarial, contemplando, adicionalmente aos 
requisitos dos Níveis I e II, o estudo técnico de aderência17 das hipóteses biométricas, 
demográficas, econômicas e financeiras do plano de benefícios dos RPPS, que deverá ser 
aprovado pelo Conselho Deliberativo e, obrigatoriamente, embasar as hipóteses atuariais 
adotadas na avaliação atuarial, conforme previsto no art. 33 da Portaria MTP nº 1.467, de 
2 de junho de 2022. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III, elaboração, aprovação e comprovação 
do 
cumprimento do Plano de Trabalho Atuarial. 
 
CÓDIGO DE ÉTICA 
O Código de Ética é um instrumento no qual são retratados a missão, a visão e os princípios 
de uma determinada organização, devendo ser difundido entre seus colaboradores, para 
que esses tenham ciência de suas responsabilidades. Por meio dele é possível conhecer os 
valores cultivados pela instituição e a função que ela exerce na sociedade. 
A unidade gestora do RPPS deverá possuir Código de Ética, disponibilizá-lo em seu site e 
levá-lo ao conhecimento dos seus servidores, dos segurados e de partes relacionadas, 
reafirmando assim o compromisso dos gestores do RPPS com uma atuação responsável, 
transparente e sustentável. 
Para cada nível de certificação almejado deverá ser observado: 
Nível I: Divulgação do Código de Ética do ente federativo ou da unidade gestora do RPPS 
aos 
servidores do RPPS, segurados (servidores ativos, aposentados e pensionistas), aos 
membros dos órgãos colegiados e partes relacionadas (fornecedores, prestadores de 
serviço, agentes financeiros e outros). 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos dos Níveis I e II, elaboração do Código de Ética da 
unidade gestora do RPPS e promoção de ações de capacitação relativas ao seu conteúdo 
com os servidores do RPPS, segurados (servidores ativos, aposentados e pensionistas) e 
membros dos órgãos colegiados. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III, constituir Comissão de Ética e elaborar 
relatório de ocorrências por ela tratadas e de eventuais propostas de revisão ou atualização 
do Código de Ética. 
 
POLÍTICAS PREVIDENCIÁRIAS DE SAÚDE E SEGURANÇA DO SERVIDOR E REVISÃO DE 
APOSENTADORIA POR INCAPACIDADE 
Sem prejuízo do cumprimento das obrigações legais cabíveis, o ente federativo deve atuar 
com o objetivo de adotar medidas preventivas, que visem à redução dos riscos inerentes 
ao ambiente de trabalho e das situações que provocam a incapacidade laborativa dos 
servidores. 
Devem ser implantados os controles e documentos obrigatórios exigidos para eventual 
futura 
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concessão de aposentadoria por incapacidade permanente e de aposentadoria especial por 
exposição a agentes nocivos, sempre que possível buscando adotar medidas protetivas que 
eliminem ou minimizem as situações de risco que geram o direito à concessão desse 
benefício. 
As exigências para cada nível de certificação são as seguintes: 
Nível I: Implantar ações isoladas em saúde do servidor, que contemplem: 
a) Realizar exames médicos admissionais dos aprovados em concurso público, como 
requisito 
para posse e nomeação. b) Manter o serviço de perícia médica na unidade gestora do RPPS 
ou no ente federativo, por servidores do quadro efetivo ou contratados por meio de 
terceirização. 
c) Realizar ações educativas para redução dos acidentes de trabalho. 
d) Realizar periodicamente, no prazo máximo de 04 (quatro) anos, a revisão dos benefícios 
de 
aposentadoria por incapacidade permanente, para verificação da continuidade das 
condições 
que ensejaram a concessão do benefício. 
Nível II: idem ao Nível I. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II, implantar as ações preparatórias em 
saúde do servidor, que contemplem:19 
a) Elaborar Laudo Técnico de Condições Ambientais do Trabalho – LTCAT. 
b) Elaborar e fornecer Perfil Profissiográfico Previdenciário – PPP atualizado aos servidores 
que trabalhem em ambientes com exposição a agentes nocivos químicos, físicos e 
biológicos 
prejudiciais à saúde. aposentadoria por incapacidade permanente, para verificação da 
continuidade das condições que ensejaram a concessão do benefício. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III, manter serviço de perícia oficial em 
saúde na unidade gestora do RPPS ou no ente federativo, por servidores de quadro efetivo 
ou contratados por meio de terceirização, com equipe multiprofissional e interdisciplinar. 
 
POLÍTICA DE INVESTIMENTOS 
A Política de Investimentos é um dos processos estratégicos do RPPS, pois a adequada 
administração dos ativos é fundamental para que se assegure a sua sustentabilidade. Sua 
formulação encontra-se prevista nos art. 4º e 5º da Resolução CMN nº 4.963/2021 e 
representa instrumento para a observância dos princípios de segurança, rentabilidade, 
solvência, liquidez, motivação, adequação à natureza de suas obrigações e transparência na 
aplicação dos recursos, e na avaliação de seus riscos. Seu conteúdo deve ser disponibilizado 
anualmente à Secretaria de Previdência - SPREV do Ministério do Trabalho e Previdência - 
MTP, por meio do Demonstrativo da Política de Investimentos - DPIN, conforme art. 241, 
IV, “a”, da Portaria MTP nº 1.467/2022. 
A Política de Investimentos (ou Plano Anual de Investimentos) não se limita à 
obrigatoriedade de elaboração de um documento anual, mas se constitui em importante 
instrumento de planejamento, por definir o índice referencial de rentabilidade a ser 
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buscado pelos gestores no exercício seguinte, estabelecer estratégias de alocação, 
diretrizes e metas de investimentos, bem como permitir monitorar ao longo do ano, por 
meio de relatórios de acompanhamento, os resultados que forem sendo alcançados 
durante a sua execução. 
São elementos mínimos da Política de Investimentos: 
a) Análise da conjuntura econômica, cenários e perspectivas do mercado financeiro; 
objetivos e diretrizes que orientam a gestão do fundo para o ano seguinte; cenários que 
pautam as projeções financeiras, tendo em vista os limites de enquadramento para 
aplicação por segmento e modalidade, definidos na Resolução CMN nº 4.963/2021. 
b) Definição das estratégias de alocação; resultados esperados das projeções financeiras; 
limites mínimos e máximos de enquadramento e estratégias de investimento para cada 
segmento de aplicação financeira. 
c) Gestão de investimentos, considerando sua estrutura, propostas de aprimoramento, 
critérios de credenciamento para escolha das instituições financeiras e dos produtos 
financeiros onde os recursos do RPPS serão aplicados. 
Dada a sua relevância, a Política de Investimentos e os relatórios de acompanhamento dos 
resultados deverão ser disponibilizados no site do RPPS, a fim de conferir maior 
transparência ao processo, permitindo a consulta por qualquer interessado. Na elaboração 
e execução da Política de Investimentos deverão ser observadas cautelas que mitiguem 
riscos por situações de conflito de interesses. 
Além dessas orientações gerais, deverá ser comprovado pelo RPPS, para cada nível de 
certificação: 
Nível I: Elaboração de relatórios mensais de investimentos, contendo a posição da carteira 
por segmentos e ativos, com as informações de riscos, rentabilidades, instituição financeira 
e limites da Resolução CMN nº 4.963/2021 e da Política de Investimentos, com parecer 
mensal do Comitê de Investimentos, seguido de aprovação pelo Conselho Fiscal, referente 
ao acompanhamento das rentabilidades e dos riscos das diversas modalidades de operação 
realizadas e da aderência das alocações e processos decisórios de Investimentos à Política 
de 
Investimentos e relatório anual de investimentos, com a consolidação de todas as 
informações 
relativas ao exercício anterior, incluindo a conjuntura econômica, os resultados alcançados 
em relação às metas estabelecidas, o comportamento do fluxo de caixa e das aplicações 
financeiras, a composição do ativo, a evolução do orçamento e a composição da carteira de 
imóveis, se houver. 
Nível II: Adicionalmente aos requisitos do Nível I: elaboração do cronograma mensal das 
atividades a serem desempenhadas relativas à gestão dos recursos, elaboração de 
relatórios 
semestrais de diligências que contenha, no mínimo: a) verificação dos ativos que compõem 
o 
patrimônio dos fundos de investimentos, incluindo os títulos e valores mobiliários aplicados 
pelo RPPS, excluídos os títulos públicos; b) análise da situação patrimonial, fiscal e comercial 
das empresas investidas, por meio de Fundos de Investimentos em Participações - FIP; c) 
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análise do Relatório de Rating dos ativos no caso de Fundos de Renda Fixa (salvo aqueles 
que aplicam seus recursos exclusivamente em títulos públicos), Aplicações diretas em Ativos 
Financeiros de Renda Fixa, Fundos de Investimentos em Direitos Creditórios (FIDC), Fundos 
de Renda Fixa – Crédito Privado e Fundos de Debêntures de Infraestrutura; d) análise do 
Relatório de Avaliação de Imóveis no caso de Fundos de Investimentos possuí-los na 
Carteira; e utilização de metodologia que demonstre a compatibilidade do passivo com o 
ativo, principalmente do ALM, para os RPPS com mais de 50 milhões de reais aplicados no 
mercado financeiro. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II: utilização de metodologia que demonstre 
a compatibilidade do passivo com o ativo e a moderna teoria de diversificação de carteira, 
principalmente do ALM, para elaboração do diagnóstico da carteira de investimentos atual 
do 
RPPS e proposta de revisão de alocação das aplicações financeiras da política de 
investimentos, visando à otimização das carteiras de investimento; elaboração de relatório 
anual de acompanhamento da implementação das estratégias de carteiras específicas para 
os 
compromissos do plano com seus segurados e beneficiários. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III: criação, dentro da estrutura do RPPS, 
de 
área com a função específica de acompanhamento e monitoramento contínuo dos riscos 
de 
todas as posições dos recursos investidos, do cumprimento dos indicadores definidos por 
segmento de alocação e produto, de análise diária do comportamento do mercado, 
incluindo a performance de produtos e de instituições gestoras de carteiras. 
 
COMITÊ DE INVESTIMENTOS 
O Comitê de Investimentos é o órgão colegiado do RPPS que tem por atribuição específica 
participar do processo decisório de formulação e execução da Política de Investimentos, 
tendo seus requisitos básicos de instituição e funcionamento estabelecidos no art. 91 da 
Portaria MTP nº 1.467/2022. Sua atuação deve ser disciplinada em regimento interno, 
aprovado pelo Conselho Deliberativo, e seus membros devem atender aos requisitos de 
qualificação, padrões éticos de conduta e autonomia nas decisões. 
 
O Comitê de Investimentos deve se reunir com periodicidade mínima mensal, para deliberar 
sobre as alocações dos recursos financeiros, observados os limites estabelecidos na 
Resolução CMN nº 4.963/2021 e na Política de Investimentos, e para apresentação dos 
resultados financeiros, avaliação da conjuntura econômica e do desempenho da carteira de 
investimentos. 
Em suas reuniões, o Comitê de Investimentos deverá avaliar e tomar suas decisões 
embasadas nos seguintes aspectos: 
a) Cenário macroeconômico. 
b) Evolução da execução do orçamento do RPPS. 
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c) Dados atualizados dos fluxos de caixa e dos investimentos, com visão de curto e longo 
prazo. 
d) Propostas de investimentos e respectivas análises técnicas, que deverão identificar e 
avaliar os riscos de cada proposta, incluídos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, 
operacional, jurídico e sistêmico. 
O Comitê de Investimentos deverá contar com a seguinte composição, conforme o nível de 
certificação: 
Nível I: Mínimo de 3 (três) membros, que mantenham vínculo funcional com o ente 
federativo ou com a unidade gestora do RPPS. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Mínimo de 5 (cinco) membros, que mantenham vínculo funcional com o ente 
federativo ou com a unidade gestora do RPPS. 
Nível IV: Mínimo de 5 (cinco) membros, que mantenham vínculo funcional com o ente 
federativo ou com a unidade gestora do RPPS, sendo a maioria servidores efetivos e 
segurados do RPPS. 
 
TRANSPARÊNCIA 
A transparência nas organizações diz respeito à existência de políticas e procedimentos 
continuados e permanentes que permitam fornecer informações aos diversos interessados 
segundo critérios gerais de acesso, uso e entendimento. Estudos internacionais 
demonstram que maiores níveis de transparência estão diretamente ligados ao 
fortalecimento do controle social e à redução dos desvios e da corrupção. 
Na Administração Pública a transparência é desdobramento do princípio da publicidade e 
tem sido gradualmente fortalecida por novos diplomas legislativos, dentre os quais pode 
ser citada a Lei nº 12.527/2011 - Lei de Acesso à Informação - LAI, que estabeleceu 
importantes diretrizes, como: a observância da publicidade como preceito geral e do sigilo 
como exceção; a divulgação de informações de interesse público, independentemente de 
solicitação; a utilização de meios de comunicação viabilizados pela tecnologia da 
informação; o fomento a uma cultura de transparência; o desenvolvimento do controle 
social. 
Os documentos e informações mínimos a serem divulgados pelo RPPS em seu site estão a 
seguir relacionados, sendo em regra obrigatórios para os Níveis I a IV, exceto quando 
expressamente ressalvado: 
a) Regimentos internos e atas dos órgãos colegiados (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal 
e Comitê de Investimentos). 
b) Certidões negativas de tributos: Certidão de Débitos Relativos a Créditos Tributários 
Federais e à Dívida Ativa da União e Certidão de Regularidade do FGTS. 
c) Certificado de Regularidade Previdenciária – CRP, se houver, e links para acesso, no 
endereço eletrônico da Previdência Social na Internet, ao Extrato Previdenciário e aos 
demonstrativos obrigatórios previstos no art. 241, III, IV e V, da Portaria MTP nº 1.467/2022. 
d) Relatório de Governança Corporativa. 
e) Cronograma de ações de educação previdenciária. 
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f) Cronograma das reuniões dos órgãos colegiados (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal 
e 
Comitê de Investimentos). 
g) Código de Ética. 
h) Demonstrações financeiras e contábeis (periodicidade: Níveis I, II e III - trimestral; Nível 
IV - mensal). 
i) Avaliação atuarial anual. 
j) Informações relativas a procedimentos licitatórios e contratos administrativos. 
k) Relatório de avaliação do passivo judicial (apenas Níveis III e IV). 
l) Plano de Ação Anual (Níveis I e II) ou Planejamento Estratégico (Níveis III e IV). 
m) Política de Investimentos. 
n) Relatórios de controle interno (Níveis I e II: semestral; Níveis III e IV: trimestral)21. 
o) Relação das entidades escolhidas para receber investimentos, por meio de 
credenciamento. 
p) Relatórios mensais e anuais de investimentos. 
q) Acórdãos das decisões do Tribunal de Contas sobre as contas anuais do RPPS e o Parecer 
Prévio das contas de governo, caso o Órgão de Controle Externo emita os dois. 
 
DEFINIÇÃO DE LIMITES DE ALÇADAS 
Por meio da definição de alçadas são estabelecidos critérios e limites para a tomada de 
decisões relativas a atos administrativos que envolvam recursos orçamentários ou 
financeiros do RPPS, possibilitando o compartilhamento de responsabilidades entre seus 
dirigentes. 
No que se refere aos investimentos, a legislação do ente federativo deve disciplinar as 
esferas de atuação do Conselho Deliberativo e do Comitê de Investimentos e estabelecer 
limites de alçada para aprovação de alocações e desinvestimentos, cabendo ao Conselho 
Deliberativo referendar decisões do Comitê, caso esse possua essa atribuição. 
A definição de limites de alçadas deverá ser publicada no site do RPPS e observar como 
requisitos mínimos para cada nível de certificação: 
Nível I: Obrigatoriedade de no mínimo 2 (dois) responsáveis assinarem em conjunto todos 
os 
atos relativos a investimentos. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Obrigatoriedade de no mínimo 2 (dois) responsáveis assinarem em conjunto todos 
os atos relativos à gestão de ativos e passivos e a atividades administrativas que envolvam 
concessões de benefícios, contratações e dispêndios de recursos, conforme limites de 
alçada 
definidos em ato normativo editado pela unidade gestora do RPPS. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III, elaborar e divulgar relatórios de exceção 
que registrem os casos em que os limites de alçada não tenham sido observados, com a 
devida 
justificativa. 
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SEGREGAÇÃO DAS ATIVIDADES 
A segregação de atividades ou funções em diferentes setores e responsáveis tem por 
objetivo evitar que um único agente tenha autoridade completa sobre parcela significativa 
de uma determinada transação (aprovação da operação, execução e controle), reduzindo 
assim o risco operacional e favorecendo a governança corporativa e os controles internos. 
Assim, por exemplo, em uma unidade gestora de RPPS, enquanto a área de investimentos 
mantém o foco no acompanhamento do mercado para tomada de decisão, a área 
administrativo-financeira executa as atividades operacionais de orçamento, pagamentos, 
controles de recebimentos e registros contábeis. De igual forma, na gestão de benefícios, 
uma 
determinada área cuida da análise dos requerimentos para habilitação e concessão, 
enquanto 
outra fica responsável pela implantação, manutenção e pagamento dos benefícios. 
Para cada nível de certificação deverão ser atendidos os seguintes requisitos mínimos de 
segregação de atividades, possível entre setores ou pessoas, a depender do porte do RPPS: 
Nível I: Segregação das atividades de habilitação e concessão de benefícios das atividades 
de implantação, manutenção e pagamento de benefícios. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Segregação das atividades de habilitação/concessão de benefícios das atividades 
de implantação, manutenção e pagamento de benefícios e segregação das atividades de 
investimentos das atividades administrativo-financeiras. 
Nível IV: Idem ao Nível III. 
 
OUVIDORIA 
A Ouvidoria é um serviço institucional para consultas, dúvidas, reclamações, denúncias, 
elogios e solicitações, que proporciona uma via de comunicação permanente entre a 
instituição e as pessoas ou grupos que nela possuem participação, investimentos ou outros 
interesses. Seu funcionamento deverá observar os requisitos abaixo, cabendo ao Conselho 
Deliberativo avaliar periodicamente a qualidade dos resultados de sua atuação: 
a) Os gestores deverão utilizar os relatórios por ela produzidos para aprimorar os serviços 
e a 
administração do RPPS, analisando as sugestões, elogios, críticas, reclamações e denúncias 
recebidas, e acolhendo aquelas que forem pertinentes. 
b) Assegurar a confidencialidade e o sigilo dos registros. 
c) Encaminhar as demandas aos setores responsáveis e tomar as providências necessárias. 
d) Prover as informações necessárias aos demandantes sobre suas solicitações. 
e) Promover avaliação sobre o grau de satisfação dos segurados quanto ao atendimento. 
f) Acompanhar as providências tomadas pelos gestores e os prazos para cumprimento. 
 
A Ouvidoria deverá ser implantada em parceria com o ente federativo ou pela própria 
unidade gestora do RPPS, de acordo com o nível de certificação pretendido: 
Nível I: Disponibilização no site do ente federativo ou do RPPS de um canal de comunicação 
no modelo “fale conosco”. 
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Nível II: Adicionalmente aos requisitos do Nível I, no mínimo 1 (um) servidor exercendo a 
função de Ouvidor na estrutura do ente federativo ou da unidade gestora do RPPS. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível I, no mínimo 1 (um) servidor efetivo 
exercendo a função de Ouvidor na estrutura do ente federativo ou da unidade gestora do 
RPPS. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível I, no mínimo 1 (um) servidor efetivo 
exercendo a função de Ouvidor na estrutura da unidade gestora do RPPS, com certificação 
de 
Ouvidor e com procedimentos de atuação devidamente definidos em ato específico. 
DIRETORIA EXECUTIVA 
A Diretoria Executiva do RPPS deverá ser disciplinada pela legislação local e seus membros 
deverão ter formação educacional de nível superior, observadas as especificações abaixo, 
de acordo com o nível de certificação. 
Nível I: Nível superior para todos que compõem a Diretoria Executiva e atendimento dos 
requisitos previstos no art. 8º-B, da Lei nº 9.717, de 1998, relativos aos antecedentes 
pessoais, 
mediante certidões negativas de antecedentes criminais da Justiça Estadual e da Justiça 
Federal e declaração de não ter incidido em algumas das demais situações previstas no 
inciso I do art. 1º da Lei Complementar nº 64, de 1990, além de comprovação de experiência 
de, no mínimo, 2 (dois) anos, conforme as especificidades de cada cargo ou função, no 
exercício de atividades nas áreas previdenciária, financeira, administrativa, contábil, 
jurídica, de fiscalização, atuarial ou de auditoria. 
Nível II: Adicionalmente aos requisitos do Nível I, pelos menos 1 (um) membro deverá ser 
segurado do RPPS. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II, formação superior ou especialização em 
área compatível com a atribuição exercida. 
Nível IV: idem ao Nível III. 
 
CONSELHO FISCAL 
O RPPS deverá obrigatoriamente manter Conselho Fiscal, cuja periodicidade das reuniões e 
funcionamento sejam disciplinados pela legislação local, contemplando pelo menos as 
seguintes atribuições: 
a) Zelar pela gestão econômico-financeira. 
b) Examinar o balanço anual, balancetes e demais atos de gestão. 
c) Verificar a coerência das premissas e resultados da avaliação atuarial. 
d) Acompanhar o cumprimento do plano de custeio, em relação ao repasse das 
contribuições e 
aportes previstos. 
e) Examinar, a qualquer tempo, livros e documentos. 
f) Emitir parecer sobre a prestação de contas anual da unidade gestora do RPPS, nos prazos 
legais estabelecidos. 
g) Relatar as discordâncias eventualmente apuradas, sugerindo medidas saneadoras. 
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O Conselho Fiscal deverá atuar com independência e autonomia em relação à Diretoria 
Executiva e ao Conselho Deliberativo e sua estrutura observará os seguintes requisitos 
mínimos, de acordo com o nível de certificação: 
Nível I: Todos os membros que compõem o Conselho Fiscal deverão comprovar o 
atendimento do art. 8º-B, da Lei nº 9.717, de 1998, relativos aos antecedentes pessoais, 
mediante certidões negativas de antecedentes criminais da Justiça Estadual e da Justiça 
Federal e declaração de não ter incidido em algumas das demais situações previstas no 
inciso I do art. 1º da Lei Complementar nº 64, de 1990. Pelo menos 1 (um) representante 
dos segurados. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Adicionalmente ao Nível I, composição paritária entre os representantes dos 
segurados e do ente federativo, tendo a maioria dos membros formação de nível superior, 
com a presidência do Conselho Fiscal sendo exercida por um dos representantes dos 
segurados, que terá o voto de qualidade. O Conselho Fiscal deverá adotar as seguintes 
práticas: 
a) Elaboração, publicação e controle sobre a efetivação de plano de trabalho anual, 
estabelecendo os procedimentos, o cronograma de reuniões, o escopo a ser trabalhado e 
os 
resultados obtidos. 
b) Elaboração de parecer ao relatório de prestação de contas, no qual devem constar os 
itens 
ressalvados com as motivações, recomendações para melhoria e áreas analisadas. 
Nível IV: Adicionalmente ao Nível III, todos os membros com formação em nível superior. 
CONSELHO DELIBERATIVO 
O RPPS deverá obrigatoriamente manter Conselho Deliberativo, cuja periodicidade das 
reuniões e funcionamento sejam disciplinados por atos normativos do RPPS, 
contemplando, no mínimo, as seguintes atribuições: 
a) Aprovar o Plano de Ação Anual ou Planejamento Estratégico; 
b) Acompanhar a execução das políticas relativas à gestão do RPPS; 
c) Emitir parecer relativo às propostas de atos normativos com reflexos na gestão dos ativos 
e passivos previdenciários; 
d) Acompanhar os resultados das auditorias dos órgãos de controle e supervisão e 
acompanhar as providências adotadas. 
O Conselho Deliberativo, como última instância de alçada das decisões relativas à gestão do 
RPPS, e a Diretoria Executiva possuem atribuições que se inter-relacionam, mas não se 
confundem: enquanto o Conselho “delibera” sobre as políticas e diretrizes estratégicas do 
RPPS, a Diretoria “executa”, ou seja, pratica os atos de gestão que permitirão a 
implementação das políticas. 
A estrutura do Conselho Deliberativo observará os seguintes requisitos mínimos, de acordo 
com o nível de certificação: 
Nível I: Todos os membros que compõem o Conselho Deliberativo deverão comprovar o 
atendimento do art. 8º-B, da Lei nº 9.717, de 1998, relativos aos antecedentes pessoais, 
mediante certidões negativas de antecedentes criminais da Justiça Estadual e da Justiça 
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Federal e declaração de não ter incidido em algumas das demais situações previstas no 
inciso I do art. 1º da Lei Complementar nº 64, de 1990.Pelo menos 1 (um) representante 
dos segurados. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Adicionalmente ao Nível I, composição paritária25 entre os representantes dos 
segurados e do ente federativo26, tendo a maioria dos membros formação de nível 
superior, com a presidência do Conselho Deliberativo sendo exercida por um dos 
representantes do ente federativo, que terá o voto de qualidade. O Conselho Deliberativo 
deverá adotar as seguintes práticas: 
a) Elaboração, publicação e controle da efetivação de plano de trabalho anual, 
estabelecendo os procedimentos, o cronograma de reuniões, o escopo a ser trabalhado e 
os resultados obtidos. 
b) Elaboração de relatório de prestação de contas, com a síntese dos trabalhos realizados e 
demais considerações sobre suas atividades. 
Nível IV: Adicionalmente ao Nível III, todos os membros com formação em nível superior. 
 
MANDATO, REPRESENTAÇÃO E RECONDUÇÃO 
Caberá à legislação local disciplinar o processo de escolha dos membros da Diretoria 
Executiva, do Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal, observadas as seguintes 
diretrizes, comuns a todos os níveis de certificação: 
a) Os membros do Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal terão mandato, conforme 
prazo definido na legislação local, somente podendo ser substituídos nas situações 
definidas na legislação. 
b) Será admitida a recondução dos membros do Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal, 
conforme prazo definido na legislação local. 
c) Para se preservar o conhecimento acumulado, recomenda-se27 que os mandatos dos 
membros dos Conselhos e Comitê de Investimentos não sejam coincidentes, permitindo 
que a renovação da composição ocorra de forma intercalada e não integral. 
d) Quando a legislação local estabelecer que a escolha de membros da Diretoria Executiva, 
Conselho Deliberativo ou Conselho Fiscal ocorrerá por meio de processo eleitoral28, 
deverão ser proporcionados os meios para que haja ampla participação dos segurados e 
para que esses tenham acesso às propostas de atuação dos candidatos. 
Preferencialmente, o mandato dos conselheiros deverá ser de 4 (quatro) anos. 
Nível I: Definir na legislação o processo de escolha para composição da Diretoria Executiva, 
do 
Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal. 
Nível II: Idem ao Nível I. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos dos Níveis I e II, os membros da Diretoria Executiva 
terão mandato, somente podendo ser substituídos nas situações definidas em lei, e deverão 
apresentar anualmente prestação de contas ao Conselho Deliberativo. Alternativamente, a 
comprovação de mandato para os membros da Diretoria Executiva poderá ser suprida com 
a comprovação do exercício médio de 2 (dois) anos dos membros da Diretoria, 
considerando os últimos 5 (cinco) anos. 
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Nível IV: Adicionalmente aos requisitos no Nível III, os membros da Diretoria Executiva se 
submeterão a contrato de gestão, devendo anualmente ser dada publicidade aos resultados 
relativos ao seu cumprimento. 
 
GESTÃO DE PESSOAS 
Caberá à legislação local definir o quadro de pessoal do RPPS, de acordo com o seu porte, 
e estabelecer objetivos de gestão de pessoal, qualificação e treinamento. 
Deverão ser observados os seguintes requisitos mínimos de composição do quadro de 
pessoal, para cada nível de certificação: 
Nível I: A unidade gestora do RPPS deverá possuir pelo menos 1 (um) servidor efetivo com 
dedicação exclusiva, ainda que cedido pelo ente federativo. 
Nível II: A unidade gestora do RPPS deverá possuir quadro próprio, ocupado por servidores 
efetivos (pelo menos 1 - um), comissionados ou cedidos pelo ente federativo. 
Nível III: A unidade gestora do RPPS deverá possuir quadro próprio, ocupado por servidores 
efetivos (pelo menos 50% do quadro), comissionados ou cedidos pelo ente federativo. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III, deverá contar em seu quadro de pessoal 
com 1 (um) servidor efetivo com dedicação exclusiva na área de investimentos e 1 (um) 
servidor ocupante do cargo de atuário. 
Em caso de a unidade gestora do RPPS possuir um contrato de prestação continuada cujo 
objeto seja de assessoria atuarial ou tenha servidor com formação em ciências atuariais e 
que desempenhe efetivamente atribuições relacionadas à gestão atuarial do RPPS, 
considerar-se-á atendido o requisito relativo ao servidor ocupante do cargo de atuário do 
Nível IV. 
 
EDUCAÇÃO PREVIDENCIÁRIA 
A educação previdenciária diz respeito ao conjunto de ações de capacitação, qualificação, 
treinamento e formação específica ofertadas aos servidores públicos do ente federativo, da 
unidade gestora do RPPS, aos segurados e beneficiários em geral (servidores ativos, 
aposentados e pensionistas), aos gestores e conselheiros e aos diferentes profissionais que 
se relacionam ou prestam serviços ao RPPS, a respeito de assuntos relativos à compreensão 
do direito à previdência social e de seu papel como política pública, à gestão, governança e 
controles do RPPS nos seus mais variados aspectos (gestão de ativos e passivos, gestão de 
pessoas, benefícios, investimentos, orçamento, contabilidade, finanças, estruturas internas 
e externas de controle, dentre outros). 
Também são contempladas pela educação previdenciária as ações de divulgação das 
informações relativas ao resultado da gestão do RPPS para os diferentes órgãos e entidades 
integrantes do governo do ente federativo, para instituições públicas e privadas e para o 
conjunto da sociedade. 
Finalmente, estão relacionadas à educação previdenciária as ações relacionadas à melhoria 
da qualidade de vida dos segurados do RPPS, como a promoção da saúde, prevenção de 
doenças, educação financeira, planejamento e transição para a aposentadoria, vida durante 
a aposentadoria e envelhecimento ativo. 
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A seguir são descritas as ações e os procedimentos relativos à Educação Previdenciária, cuja 
observância deverá ser verificada pela entidade certificadora no processo de obtenção e 
renovação da certificação institucional. 
 
QUADRO 3 - AÇÕES RELACIONADAS À DIMENSÃO EDUCAÇÃO PREVIDENCIÁRIA 
3.1 - Plano de Ação de Capacitação 
3.2 - Ações de Diálogo com os Segurados e a Sociedade 
 
PLANO DE AÇÃO DE CAPACITAÇÃO 
O RPPS deverá desenvolver plano de ação de capacitação para os servidores que atuem na 
unidade gestora, seus dirigentes e conselheiros, com os seguintes parâmetros mínimos: 
Nível I: 
a) Formação básica em RPPS para os servidores. 
b) Treinamento dos servidores que atuem na área de concessão de benefícios sobre as 
regras de aposentadorias e pensão por morte. 
Nível II: Adicionalmente aos requisitos do Nível I: 
a) Treinamento para os servidores que atuem na área de investimentos sobre sistema 
financeiro, mercado financeiro e de capitais e fundos de investimentos. 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II: 
a) Treinamento em gestão previdenciária para os servidores, contemplando legislação 
previdenciária, gestão de ativos, conhecimentos de atuária, controles internos e gestão de 
riscos. 
b) Programa de Educação Previdenciária que sistematize as ações realizadas e a realizar 
(planejamento, público-alvo, mecanismos de capacitação permanente). 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III: 
a) Preparação dos servidores e dirigentes para obtenção de certificação individual de 
qualificação nas respectivas áreas de atuação. 
 
AÇÕES DE DIÁLOGO COM OS SEGURADOS E A SOCIEDADE 
As ações de diálogo com os segurados e a sociedade deverão contemplar, conforme o nível 
de certificação: 
Nível I: 
a) Elaboração de cartilhas, informativos ou programas dirigidos aos segurados que 
contemplem 
os conhecimentos básicos essenciais sobre o RPPS e os benefícios previdenciários, que 
deverá 
ser disponibilizada em meio impresso ou digital e ou no site do RPPS. 
b) Realização de pelo menos uma audiência pública anual com os segurados, 
representantes do 
ente federativo (Poder Executivo e Legislativo) e a sociedade civil, para exposição e debates 
sobre o Relatório de Governança Corporativa, os resultados da Política de Investimentos e 
da 
Avaliação Atuarial. 
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Nível II: Idem ao Nível I: 
Nível III: Adicionalmente aos requisitos do Nível II: 
a) Seminários dirigidos aos segurados, com conhecimentos básicos sobre as regras de 
acesso aos 
benefícios previdenciários. 
b) Ações preparatórias para a aposentadoria com os segurados. 
c) Ações de conscientização sobre a vida após a aposentadoria e o envelhecimento ativo 
com os segurados. 
Nível IV: Adicionalmente aos requisitos do Nível III: 
a) Ações de educação previdenciária integradas com os Poderes. 
b) Seminários dirigidos aos segurados, com conhecimentos básicos sobre finanças pessoais. 
 
 
12.2 Requisitos dos Dirigentes e Membros dos Conselhos Deliberativo, Fiscal e Comitê de 
Investimentos dos RPPS – Portaria MTP n. 1.467/2022 (Capítulo V, Seção I). 
 
Art. 76. Deverá ser comprovado o atendimento, pelos dirigentes da unidade gestora do 
RPPS, aos seguintes requisitos previstos no art. 8º-B da Lei nº 9.717, de 1998, para sua 
nomeação ou permanência, sem prejuízo de outras condições estabelecidas na legislação 
do regime: 
I - não ter sofrido condenação criminal ou incidido em alguma das demais situações de 
inelegibilidade previstas no inciso I do caput do art. 1º da Lei Complementar nº 64, de 18 
de maio de 1990, observados os critérios e prazos previstos na referida Lei Complementar; 
II - possuir certificação, por meio de processo realizado por entidade certificadora para 
comprovação de atendimento e verificação de conformidade com os requisitos técnicos 
necessários para o exercício de determinado cargo ou função; 
III - possuir comprovada experiência no exercício de atividade nas áreas financeira, 
administrativa, contábil, jurídica, de fiscalização, atuarial ou de auditoria; e 
IV - ter formação acadêmica em nível superior. 
§ 1º Os requisitos de que tratam os incisos I e II do caput aplicam-se aos membros dos 
conselhos deliberativo e fiscal e do comitê de investimentos do RPPS. 
§ 2º Os requisitos de que tratam os incisos I a IV do caput aplicam-se ao responsável pela 
gestão das aplicações dos recursos do RPPS. 
§ 3º É de responsabilidade do ente federativo e da unidade gestora do RPPS a verificação 
dos requisitos de que trata este artigo e o encaminhamento das correspondentes 
informações à SPREV, na forma estabelecida no art. 241. 
§ 4° A autoridade do ente federativo ou da unidade gestora do RPPS competente para 
apreciar o atendimento aos requisitos previstos neste artigo deverá verificar a veracidade 
das informações e autenticidade dos documentos a ela apresentados e adotar as 
providências relativas à nomeação e permanência dos profissionais nas respectivas funções. 
§ 5º A lei do ente federativo poderá estabelecer outros requisitos além dos previstos neste 
artigo. 
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Art. 77. A comprovação do requisito de que trata o inciso I do caput do art. 76 será exigida 
a cada 2 (dois) anos, observados os seguintes parâmetros: 
I - a inexistência de condenação criminal, inclusive para os delitos previstos no inciso I do 
art. 1° da Lei Complementar nº 64, de 1990, mediante apresentação de certidões negativas 
de antecedentes criminais da Justiça Estadual e da Justiça Federal competentes; e 
II - no que se refere às demais situações previstas no inciso I do art. 1° da Lei Complementar 
n° 64, de 1990, mediante declaração de não ter incidido em alguma das situações ali 
previstas, conforme modelo de declaração disponibilizado pela SPREV na página da 
Previdência Social na Internet. 
Parágrafo único. Em caso de ocorrência das situações de que trata este artigo, os 
profissionais deixarão de ser considerados como habilitados para as correspondentes 
funções desde a data de implementação do ato ou fato obstativo. 
Art. 78. A comprovação do requisito de que trata o inciso II do caput do art. 76 deverá ser 
efetuada com a apresentação de certificação emitida por meio de processo realizado por 
entidade certificadora reconhecida na forma do § 5º, observados os seguintes parâmetros: 
I - certificação do representante legal ou do detentor da autoridade mais elevada da 
unidade gestora do RPPS, e da maioria dos demais dirigentes de que trata o inciso VII do 
art. 2º; 
II - certificação da maioria dos membros titulares dos conselhos deliberativo e fiscal; e 
III - certificação do responsável pela gestão das aplicações dos recursos do RPPS e dos 
membros titulares do comitê de investimentos. 
§ 1º A substituição dos titulares dos cargos ou funções referidos nos incisos I e II do caput 
deverá ocorrer sem prejudicar a comprovação do requisito de que trata o caput na forma 
prevista no § 9º do art. 247. 
§ 2º Os titulares dos cargos e funções de que trata o inciso III do caput deverão ser 
certificados previamente ao seu exercício. 
§ 3º As certificações terão validade máxima de 4 (quatro) anos e deverão ser obtidas 
mediante aprovação prévia em exames por provas, ou por provas e títulos, ou 
adicionalmente pela análise de experiência e, em caso de renovação, por programa de 
qualificação continuada. 
§ 4º As certificações e programas de qualificação continuada deverão ter os seus conteúdos 
alinhados aos requisitos técnicos necessários ao exercício da correspondente função. 
§ 5º Para fins do cumprimento do disposto neste artigo, a gestão do reconhecimento dos 
certificados e das entidades certificadoras, a ser efetuada na forma definida pela SPREV, 
deverá contemplar, entre outras, as seguintes medidas: 
I - análise e decisão sobre os pedidos de reconhecimento das entidades certificadoras e dos 
correspondentes certificados ou programas de qualificação continuada; 
II - definição dos modelos dos processos de certificação ou programas de qualificação 
continuada e os conteúdos mínimos dos temas para cada tipo de certificação ou programa; 
III - definição dos critérios de qualificação técnica das entidades certificadoras; 
IV - reconhecimento do processo de certificação e programa de qualificação continuada em 
que os requisitos técnicos necessários para o exercício da função sejam estabelecidos por 
modelo que considere sistema de atribuição de pontos por nível ou tipo de certificação; 
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V - estabelecimento das situações de dispensa da certificação em função de reconhecido 
conhecimento técnico inerente à titulação acadêmica do dirigente da unidade gestora ou 
do 
conselheiro do RPPS ou ao cargo público de que é titular ou de que seja oriundo; e 
VI - estabelecimento de critérios para implantação gradual e aperfeiçoamento dos 
processos de certificação e programas de qualificação continuada de que trata este artigo. 
§ 6º O programa de qualificação continuada deverá exigir, como condição de aprovação, 
dentre outras atividades, produção acadêmica, participação periódica em cursos 
presenciais ou educação a distância e em eventos de capacitação e educação 
previdenciárias. 
§ 7º A SPREV divulgará na página da Previdência Social na Internet a relação das 
certificadoras, 
dos certificados e dos programas de qualificação continuada reconhecidos na forma do § 
5º e que serão aceitos para fins da certificação prevista neste artigo. 
Art. 79. As certificações e programas de qualificação continuada poderão ser graduados em 
níveis básico, intermediário e avançado, exigidos de forma proporcional ao porte, ao 
volume de recursos e às demais características dos RPPS, conforme o ISP-RPPS. 
Art. 80. A comprovação do requisito de que trata o inciso III do caput do art. 76 deverá ser 
efetuada mediante a apresentação de documentos que comprovem a experiência de, no 
mínimo, 2 (dois) anos, conforme as especificidades de cada cargo ou função, no exercício 
de atividade nas áreas previdenciária, financeira, administrativa, contábil, jurídica, de 
fiscalização, atuarial ou de auditoria. 
 
12.3 Índice de Situação Previdenciária – Portaria MTP n. 1.467/2022 (Capítulo XII). 
Art. 238. O Índice de Situação Previdenciária dos Regimes Próprios de Previdência Social - 
ISP-RPPS será aferido anualmente segundo conceitos, critérios de composição, 
metodologia de cálculo e periodicidade estabelecidos pela SPREV. 
§ 1º Para apuração do ISP-RPPS serão utilizadas as informações de que trata o art. 241, 
relativas ao exercício anterior ao de sua divulgação, encaminhadas até a data-base 
estabelecida pela SPREV. 
§ 2º Para fins de cálculo e divulgação do ISP-RPPS os regimes próprios serão segregados em 
grupos, conforme seu porte, calculado pelas quantidades de segurados e beneficiários do 
RPPS, e subgrupos, de forma a refletir o grau de maturidade da sua massa. 
§ 3º As informações detalhadas sobre a composição e metodologia de aferição do ISP-RPPS 
serão disponibilizadas pela SPREV na página da Previdência Social na Internet por meio de 
relatório anual, com a correspondente memória de cálculo do índice. 
§ 4º Após ser publicado o relatório anual de que trata o § 3º, os interessados terão o prazo 
de 30 (trinta) dias para apresentar à SPREV, impugnação aos resultados apresentados, cuja 
apreciação e decisão serão informadas aos interessados em até 30 (trinta) dias contados do 
encerramento do prazo para apresentação da impugnação, procedendo-se, então, se for o 
caso, à revisão do ISPRPPS que será considerado válido até a próxima divulgação anual do 
índice. 
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§ 5º Caso ocorra alteração de composição ou de metodologia de aferição do ISP-RPPS antes 
do prazo de 3 (três) anos da última alteração, os resultados com a antiga metodologia 
deverão 
continuar a ser divulgados até o término desse período. 
 
 

 
 
13. GESTÃO, GOVERNANÇA, CONTROLE INTERNO, ÉTICA, RISCOS E COMPLIANCE 

13.2 Gestão e Governança. Conceitos. (Conteúdo para Dirigente, Conselho de 

Administração e Conselho Fiscal) 

A gestão e a governança nos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) são 
componentes essenciais para garantir a sustentabilidade, transparência e eficiência desses 
regimes. Vamos explorar os conceitos-chave de cada um: 

Gestão em RPPS 

Gestão refere-se ao conjunto de práticas, processos e políticas implementadas para 
administrar o RPPS. Inclui a administração financeira, de recursos humanos, bem como a 
gestão de benefícios e de investimentos. Alguns pontos importantes são: 

1. Planejamento Estratégico: Definição de metas e objetivos de longo prazo, levando em 
consideração a sustentabilidade financeira do regime. 

2. Gestão de Benefícios: Administração correta e eficiente dos benefícios previdenciários, 
garantindo que sejam pagos de acordo com as normas e regulamentos. 

3. Gestão de Recursos Humanos: Seleção, capacitação e retenção de profissionais 
qualificados para operar o RPPS. 

4. Gestão Financeira: Envolve a arrecadação de contribuições, a gestão de receitas e 
despesas, e a elaboração de orçamentos. 

5. Gestão de Investimentos: Alocação dos recursos do fundo previdenciário de forma segura 
e rentável, respeitando as diretrizes legais e buscando a melhor rentabilidade com menor 
risco. 

Governança em RPPS 

Governança diz respeito ao sistema pelo qual os RPPS são dirigidos e controlados. Envolve 
a estrutura e os processos para tomada de decisões, a definição de responsabilidades, a 
transparência e a prestação de contas. Os principais elementos incluem: 

1. Estrutura de Governança: Criação de conselhos (como o Conselho Administrativo e o 
Conselho Fiscal) para supervisionar e tomar decisões estratégicas. 

2. Transparência: Divulgação de informações claras e acessíveis sobre a gestão do RPPS, 
incluindo relatórios financeiros e de desempenho. 
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3. Accountability (Prestação de Contas): Responsabilização dos gestores e dos conselhos 
pelos resultados e pelas decisões tomadas. 

4. Controle Interno: Implementação de sistemas e processos para monitorar e avaliar a 
eficiência e a eficácia das operações e prevenir fraudes e erros. 

5. Participação e Controle Social: Envolvimento dos segurados e da sociedade no 
acompanhamento e fiscalização do RPPS. 

Importância da Gestão e Governança 

A boa gestão e a governança eficaz são fundamentais para assegurar a solvência e a 
sustentabilidade dos RPPS, garantindo que eles possam cumprir com suas obrigações 
presentes e futuras. Isso inclui a capacidade de pagar benefícios previdenciários de forma 
contínua e eficiente, a proteção dos interesses dos segurados e a manutenção da 
confiança pública no sistema previdenciário. 

13.3 Conflito de Interesses e Governança. 

Os Regimes Próprios de Previdência Social (RPPSs) enfrentam diversos desafios 
relacionados à governança e aos conflitos de interesses. Esses desafios são críticos, pois 
impactam diretamente a sustentabilidade financeira e a confiança dos beneficiários nos 
sistemas de previdência. 

Conflito de Interesses nos RPPSs 

Definição 

Conflito de interesse ocorre quando as pessoas responsáveis pela gestão do RPPS têm 
interesses pessoais ou profissionais que podem influenciar suas decisões de maneira a 
não favorecer o melhor interesse do sistema de previdência ou de seus beneficiários. 

Exemplos Comuns 

1. Gestão de Investimentos: Se um gestor tem interesse financeiro em empresas 
específicas ou fundos nos quais o RPPS investe. 

2. Contratação de Serviços: Quando um gestor contrata empresas fornecedoras de serviços 
com as quais possui algum tipo de vínculo pessoal ou profissional. 

3. Nomeações Políticas: Indicações de gestores ou conselheiros baseadas em interesses 
políticos, ao invés de competência técnica e experiência. 

Governança nos RPPSs 

Principais Elementos 

1. Transparência: Divulgação clara e acessível de informações financeiras, políticas de 
investimento e decisões administrativas. 
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2. Accountability (Responsabilidade): Definição clara de responsabilidades e prestação de 
contas dos gestores e conselheiros. 

3. Equidade: Tratamento justo e igualitário de todos os beneficiários. 
4. Competência e Capacidade: Seleção de gestores e conselheiros baseados em critérios 

técnicos e meritocráticos. 
5. Controles Internos e Externos: Implementação de mecanismos de controle e auditoria 

para assegurar a conformidade com as normas e regulamentos. 

Melhores Práticas 

• Política de Investimentos Estruturada: Definição de critérios objetivos e transparentes 
para a seleção de investimentos. 

• Capacitação Contínua: Treinamento regular dos gestores e conselheiros sobre boas 
práticas de governança e gestão de conflitos de interesses. 

• Código de Ética e Conduta: Estabelecimento de um código que oriente o 
comportamento e as decisões dos envolvidos na gestão do RPPS. 

• Auditorias Independentes: Realização de auditorias periódicas por entidades 
independentes para assegurar a conformidade e identificar possíveis áreas de risco. 

Desafios na Implementação 

• Resistência a Mudanças: Adoção de novas práticas pode enfrentar resistência por parte 
dos envolvidos na gestão do RPPS. 

• Complexidade Regulatória: Navegar pelas diversas regulamentações e garantir a 
conformidade pode ser desafiador. 

• Recursos Limitados: Muitos RPPS’s podem ter limitações orçamentárias que dificultam a 
implementação de sistemas robustos de governança e controle. 

Implementar uma governança eficiente e mitigar os conflitos de interesses nos RPPSs é 
essencial para garantir a sustentabilidade e a confiança dos beneficiários no sistema de 
previdência. 

13.4 Governança Corporativa e seus princípios fundamentais: transparência, equidade, 
prestação de contas e responsabilidade corporativa – Manual do Pró- Gestão RPPS. 
 

A governança corporativa é um conjunto de práticas e políticas utilizadas para administrar 
e controlar uma empresa ou organização, visando garantir a transparência, a integridade 
e a responsabilidade nas relações entre os diversos stakeholders (acionistas, gestores, 
empregados, clientes, fornecedores, entre outros). No contexto dos Regimes Próprios de 
Previdência Social (RPPSs), a adoção de boas práticas de governança corporativa é 
essencial para assegurar a sustentabilidade e a eficiência na gestão dos recursos 
previdenciários. 
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Os princípios fundamentais da governança corporativa são: 

1. Transparência (Disclosure): 

Definição: A transparência envolve a divulgação de informações relevantes e de forma 
clara, precisa e acessível, permitindo que todos os stakeholders tenham um entendimento 
adequado sobre a organização e suas operações. 

Aplicação nos RPPSs: Nos RPPSs, a transparência é crucial para que os participantes e 
beneficiários compreendam a situação financeira, os investimentos realizados, as políticas 
adotadas e as decisões dos gestores. 

2. Equidade (Fairness): 

Definição: A equidade refere-se ao tratamento justo e igualitário de todos os stakeholders, 
assegurando que não haja favorecimento indevido e que os direitos de todos sejam 
respeitados. 

Aplicação nos RPPS’s: É importante que os RPPSs tratem todos os participantes de maneira 
justa, garantindo que os processos de concessão de benefícios e outras interações sejam 
realizados de maneira imparcial. 

3. Prestação de Contas (Accountability): 

Definição: A prestação de contas implica que os gestores e administradores sejam 
responsáveis por suas ações e decisões, respondendo aos stakeholders sobre os 
resultados e a gestão da organização. 

Aplicação nos RPPSs: Os gestores dos RPPSs devem ser responsáveis perante os 
participantes, demonstrando claramente como os recursos são geridos e quais são os 
resultados das políticas adotadas. 

4. Responsabilidade Corporativa (Corporate Responsibility): 

Definição: A responsabilidade corporativa envolve a responsabilidade dos gestores em 
garantir que as operações da organização sejam conduzidas de forma ética e em 
conformidade com as leis e regulamentos, visando o bem-estar de todos os stakeholders 
e a sustentabilidade da organização. 

Aplicação nos RPPSs: Nos RPPSs, a responsabilidade corporativa se reflete na adoção de 
práticas éticas de investimento, na observância das normas regulatórias e na busca pela 
sustentabilidade de longo prazo do regime. 
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A implementação desses princípios nos RPPSs é essencial para fortalecer a confiança dos 
participantes, garantir a sustentabilidade financeira e promover uma gestão eficiente e 
responsável dos recursos previdenciários. 

 

13.5 Estrutura de governança do RPPS e suas atribuições: dirigentes da unidade gestora, 
responsável pela gestão das aplicações dos recursos, conselho deliberativo, conselho fiscal 
e comitê de investimentos, ou órgãos equivalentes. 
 

A estrutura de governança do Regime Próprio de Previdência Social (RPPS) é fundamental 
para garantir a gestão eficiente, transparente e responsável dos recursos previdenciários. 
Ela é composta por diversos órgãos e funções com atribuições específicas. Abaixo, detalho 
cada um deles: 

1. Dirigentes da Unidade Gestora 

Atribuições: 

• Gerenciar o RPPS e suas atividades administrativas. 
• Assegurar o cumprimento das políticas e diretrizes estabelecidas. 
• Elaborar e implementar o plano de benefícios. 
• Representar o RPPS junto a órgãos reguladores e fiscalizadores. 

2. Responsável pela Gestão das Aplicações dos Recursos 

Atribuições: 

• Tomar decisões sobre os investimentos dos recursos do RPPS. 
• Garantir que os investimentos sejam feitos conforme as políticas de investimentos 

aprovadas. 
• Monitorar e avaliar o desempenho dos investimentos. 
• Assegurar a diversificação e a segurança das aplicações. 

3. Conselho Deliberativo 

Atribuições: 

• Estabelecer diretrizes e políticas gerais para a gestão do RPPS. 
• Aprovar o plano de benefícios e suas alterações. 
• Deliberar sobre o orçamento anual e a política de investimentos. 
• Aprovar relatórios de gestão e desempenho do RPPS. 

4. Conselho Fiscal 
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Atribuições: 

• Fiscalizar a administração da unidade gestora do RPPS. 
• Examinar e aprovar as contas e balanços anuais. 
• Verificar o cumprimento das normas e legislação aplicáveis. 
• Emitir pareceres sobre a gestão financeira e atuarial do RPPS. 

5. Comitê de Investimentos (ou Órgãos Equivalentes) 

Atribuições: 

• Analisar e sugerir políticas de investimento para o Conselho Deliberativo. 
• Avaliar e recomendar a contratação de gestores de recursos e consultores de 

investimento. 
• Monitorar a execução da política de investimentos. 
• Realizar estudos e análises de mercado para embasar decisões de investimento. 

Estrutura e Integração 

A estrutura de governança do RPPS deve ser integrada e colaborativa, garantindo que as 
decisões sejam tomadas de maneira informada e com o respaldo de diversas áreas de 
expertise. A interação entre os diferentes órgãos e suas funções é essencial para manter 
a saúde financeira e atuarial do regime, assegurando a sustentabilidade dos benefícios 
previdenciários ao longo do tempo. 

 

13.6 Noções de Gestão de Riscos. 

A gestão de riscos nos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) envolve a 
identificação, avaliação, monitoramento e controle de riscos que possam afetar a 
capacidade do regime de cumprir com suas obrigações previdenciárias. Os principais riscos 
podem ser de natureza atuarial, financeira, operacional, legal e de governança. 

Aqui estão alguns conceitos fundamentais sobre gestão de riscos nos RPPS: 

1. Identificação de Riscos 

• Riscos Atuariais: Relacionados à longevidade dos beneficiários, taxas de mortalidade, 
invalidez e aposentadoria. 

• Riscos Financeiros: Envolvem a gestão de investimentos, incluindo riscos de mercado, 
crédito, liquidez e taxa de juros. 

• Riscos Operacionais: Relacionados a falhas em processos internos, sistemas de TI, erros 
humanos e fraudes. 
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• Riscos Legais e de Conformidade: Envolvem o cumprimento de leis e regulamentos 
aplicáveis, além de possíveis litígios. 

2. Avaliação de Riscos 

• Análise Qualitativa: Avalia a probabilidade e o impacto dos riscos de forma descritiva. 
• Análise Quantitativa: Utiliza modelos matemáticos e estatísticos para estimar a 

probabilidade e impacto dos riscos. 

3. Monitoramento de Riscos 

• Acompanhamento Contínuo: Monitoramento regular dos riscos identificados e das ações 
de mitigação. 

• Revisão Periódica: Avaliações periódicas dos riscos e da eficácia das estratégias de 
mitigação. 

4. Controle de Riscos 

• Diversificação de Investimentos: Redução do risco financeiro através da diversificação do 
portfólio de investimentos. 

• Políticas e Procedimentos Internos: Implementação de controles internos e 
procedimentos para mitigar riscos operacionais. 

• Auditorias Internas e Externas: Realização de auditorias para identificar e corrigir falhas 
nos controles internos. 

5. Governança e Transparência 

• Comitês de Risco: Estabelecimento de comitês responsáveis pela supervisão da gestão de 
riscos. 

• Relatórios de Risco: Elaboração de relatórios periódicos sobre a exposição a riscos e as 
medidas adotadas. 

• Treinamento e Capacitação: Formação contínua dos gestores e funcionários envolvidos na 
gestão do RPPS. 

6. Instrumentos de Mitigação 

• Seguros: Contratação de seguros para cobrir possíveis perdas decorrentes de eventos 
adversos. 

• Hedging: Utilização de instrumentos financeiros para proteger o portfólio de 
investimentos contra oscilações de mercado. 

A gestão de riscos eficaz nos RPPS é essencial para garantir a sustentabilidade do regime 
e a segurança dos benefícios dos participantes. É fundamental que os gestores adotem 
uma abordagem proativa e integrada para identificar, avaliar, monitorar e controlar os 
riscos, assegurando a solvência e a longevidade do regime previdenciário. 
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13.7 Programa de Compliance. 
13.7.1 Conceito, noções e benefícios 

Conceito de Compliance 

Compliance é um termo que se refere à conformidade com leis, regulamentos, normas e 
diretrizes internas e externas que regem uma organização. Nos Regimes Próprios de 
Previdência Social (RPPS), um programa de compliance visa garantir que todas as 
atividades sejam conduzidas de acordo com as normas legais e regulamentares, evitando 
riscos legais e assegurando a integridade e a transparência na gestão dos recursos 
públicos. 

Noções de Compliance nos RPPS's 

1. Avaliação de Riscos: Identificação e análise dos riscos aos quais o RPPS está exposto, como 
fraudes, erros de gestão, e não conformidade com a legislação. 

2. Políticas e Procedimentos: Estabelecimento de políticas claras e procedimentos 
detalhados para garantir que todas as atividades do RPPS estejam em conformidade com 
as normas legais e regulamentares. 

3. Treinamento e Comunicação: Capacitação contínua dos colaboradores e comunicação 
eficaz sobre as políticas de compliance, garantindo que todos estejam cientes de suas 
responsabilidades. 

4. Monitoramento e Auditoria: Implementação de sistemas de monitoramento e auditoria 
interna para verificar a conformidade e detectar possíveis desvios ou irregularidades. 

5. Gestão de Consequências: Estabelecimento de medidas disciplinares e correções para 
lidar com violações das políticas de compliance. 

Benefícios do Compliance nos RPPS's 

1. Redução de Riscos: Minimiza o risco de fraudes, corrupção e outras práticas ilegais, 
protegendo os recursos públicos e a reputação do RPPS. 

2. Transparência e Credibilidade: Aumenta a transparência das operações e melhora a 
credibilidade junto aos beneficiários e à sociedade. 

3. Eficiência Operacional: Promove a eficiência operacional através da padronização de 
processos e da melhoria contínua das práticas de gestão. 

4. Conformidade Legal: Assegura que o RPPS esteja em conformidade com todas as leis e 
regulamentos aplicáveis, evitando penalidades e sanções. 

5. Melhoria na Governança: Fortalece a governança ao implementar controles internos 
robustos e uma cultura organizacional baseada na ética e na integridade. 

6. Sustentabilidade Financeira: Contribui para a sustentabilidade financeira do RPPS ao 
prevenir e detectar irregularidades que possam comprometer os recursos previdenciários. 
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Implementação de um Programa de Compliance nos RPPS's 

1. Engajamento da Alta Administração: A implementação de um programa de compliance 
eficaz requer o comprometimento da alta administração, incluindo a alocação de recursos 
e o suporte necessário. 

2. Designação de um Oficial de Compliance: Nomeação de um responsável pelo programa 
de compliance, que terá a função de coordenar e supervisionar todas as atividades 
relacionadas. 

3. Desenvolvimento de um Código de Ética: Criação de um código de ética que estabeleça os 
valores e princípios que norteiam as atividades do RPPS. 

4. Realização de Avaliações Periódicas: Condução de avaliações periódicas para identificar 
novas áreas de risco e ajustar o programa de compliance conforme necessário. 
5. Promoção de uma Cultura de Compliance: Fomentar uma cultura organizacional que 
valorize a conformidade e a integridade em todas as ações e decisões. 

Conclusão 

Um programa de compliance bem-estruturado é essencial para os RPPS's, garantindo a 
conformidade com a legislação, promovendo a eficiência e a transparência, e protegendo 
os recursos previdenciários. A implementação desse programa requer um esforço 
contínuo e o engajamento de toda a organização, mas os benefícios obtidos em termos 
de redução de riscos e melhoria da governança são significativos e duradouros. 

 

14. ADMINISTRAÇÃO PÚBLICA (Conteúdo para Dirigente) 

14.2 Princípios. (CF/88 art. 37) 

O artigo 37 da Constituição Federal de 1988 estabelece os princípios que regem a 
administração pública no Brasil. Esses princípios são fundamentais para garantir a 
eficiência, moralidade e transparência das ações do poder público. Os princípios são os 
seguintes: 

1. Legalidade: A administração pública deve atuar conforme a lei, ou seja, só pode fazer o 
que a lei permite. Todos os atos administrativos devem estar fundamentados em normas 
legais. 
2. Impessoalidade: Os atos administrativos devem ser realizados sem favoritismos ou 
discriminações. O interesse público deve prevalecer sobre interesses pessoais ou 
particulares. 
3. Moralidade: As ações dos agentes públicos devem ser pautadas pela ética e probidade. 
A administração pública deve observar padrões de conduta que reflitam honestidade e 
integridade. 
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4. Publicidade: Os atos administrativos devem ser transparentes e de conhecimento 
público. A publicidade dos atos garante o controle social e a participação cidadã na gestão 
pública. 
5. Eficiência: A administração pública deve buscar a melhor utilização dos recursos 
disponíveis, proporcionando serviços de qualidade à população e evitando desperdícios. 

Esses princípios formam a base para a atuação dos agentes públicos e são fundamentais 
para a construção de uma administração pública mais justa, transparente e eficiente. 

 
14.3 Lei n. 14.133/2021 (Licitação e contratos). 
14.3.1 Modalidades de licitação. (Art. 28) 
 

A Lei nº 14.133/2021, que institui normas gerais de licitação e contratação para as 
administrações públicas diretas, autárquicas e fundacionais da União, dos Estados, do 
Distrito Federal e dos Municípios, estabelece no Art. 28 as modalidades de licitação. 
Vamos ver o que diz o artigo: 

Art. 28. Modalidades de licitação 

As modalidades de licitação são as seguintes: 

I - pregão; II - concorrência; III - concurso; IV - leilão; V - diálogo competitivo. 

Cada modalidade possui características próprias e é adequada para diferentes tipos de 
contratação, conforme descrito nos artigos subsequentes da lei. Aqui está um breve 
resumo de cada uma: 

1. Pregão: Modalidade utilizada para a aquisição de bens e serviços comuns, que podem ser 
definidos por especificações usuais no mercado. Pode ser realizado na forma eletrônica 
ou presencial. 

2. Concorrência: Modalidade que admite qualquer interessado que atenda aos requisitos do 
edital, sendo indicada para contratações de maior vulto e complexidade. 

3. Concurso: Modalidade utilizada para a escolha de trabalho técnico, científico ou artístico, 
mediante a instituição de prêmios ou remuneração aos vencedores. 

4. Leilão: Modalidade destinada à venda de bens móveis inservíveis para a administração ou 
de produtos legalmente apreendidos ou penhorados, e também para a alienação de bens 
imóveis, quando a lei permitir. 

5. Diálogo Competitivo: Modalidade voltada para contratações em que a administração 
pública precise dialogar com os licitantes previamente selecionados para desenvolver uma 
ou mais soluções capazes de atender às suas necessidades. 

14.3.2 Contratos administrativos. (Art. 89 a 95) 
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A Lei nº 14.133/2021, também conhecida como a nova Lei de Licitações e Contratos 
Administrativos, trouxe diversas atualizações e mudanças significativas em relação à 
legislação anterior. No que diz respeito aos contratos administrativos, os artigos 89 a 95 
abordam aspectos importantes. Aqui está um resumo das principais disposições desses 
artigos: 

Art. 89 - Conceito e Definição 

o Define o contrato administrativo e estabelece que ele é um acordo firmado entre a 
Administração Pública e o contratado para a realização de seu objeto, com seus direitos e 
obrigações. 

Art. 90 - Requisitos para a Formalização 

o Exige a formalização dos contratos administrativos por escrito e que devem ser assinados 
pelos representantes legais das partes, além de exigir garantias e condições para sua 
execução. 

Art. 91 - Garantias 

o Define as formas de garantia que podem ser exigidas, como caução em dinheiro, fiança 
bancária, seguro-garantia, entre outros, e estabelece regras para sua exigência e liberação. 

Art. 92 - Alteração dos Contratos 

o Estabelece as causas e condições sob as quais os contratos administrativos podem ser 
alterados, como mudanças no projeto ou nas suas especificações, necessidade de 
modificação do valor em decorrência de acréscimos ou diminuições quantitativas, entre 
outros. 

Art. 93 - Rescisão dos Contratos 

o Define as causas para rescisão dos contratos administrativos, incluindo o descumprimento 
total ou parcial das obrigações, interesse público, falência do contratado, entre outras. 

Art. 94 - Efeitos da Rescisão 

o Regula os efeitos da rescisão, como a possibilidade de aplicação de penalidades e a forma 
de ressarcimento dos prejuízos causados à Administração Pública. 

Art. 95 - Registros de Ações de Improbidade Administrativa 

o Estabelece a obrigação de registro de ações de improbidade administrativa e outras 
infrações relevantes relacionadas ao contrato, com o objetivo de assegurar a 
transparência e a integridade dos processos. 
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Esses artigos fornecem a base para a gestão e regulamentação dos contratos 
administrativos, visando assegurar a legalidade, a eficiência e a transparência na 
contratação e execução de serviços e fornecimentos pela Administração Pública. 

15. RESPONSABILIDADE E INELEGIBILIDADE:  (obs: dos item 15.2 em diante só para conselhos) 
15.1 Lei n. 9.717/1998 (art. 8º e 8º-A). 
 
Art. 8º Os responsáveis pelos poderes, órgãos ou entidades do ente estatal, os dirigentes da 
unidade gestora do respectivo regime próprio de previdência social e os membros dos seus 
conselhos e comitês respondem diretamente por infração ao disposto nesta Lei, sujeitando-
se, no que couber, ao regime disciplinar estabelecido na Lei Complementar nº109, de 29 de 
maio de 2001, e seu regulamento, e conforme diretrizes gerais. “ Art. 63. Os administradores de 

entidade, os procuradores com poderes de gestão, os membros de conselhos estatutários, o interventor e o liquidante 
responderão civilmente pelos danos ou prejuízos que causarem, por ação ou omissão, às entidades de previdência” 
 
§ 1º As infrações serão apuradas mediante processo administrativo que tenha por base o 
auto, a representação ou a denúncia positiva dos fatos irregulares, assegurados ao acusado 
o contraditório e a ampla defesa, em conformidade com diretrizes gerais. 

 
§ 2º São também responsáveis quaisquer profissionais que prestem serviços técnicos ao ente 
estatal e respectivo regime próprio de previdência social, diretamente ou por intermédio de 
pessoa jurídica contratada. 

Art. 8º-A Os dirigentes do ente federativo instituidor do regime próprio de previdência 
social e da unidade gestora do regime e os demais responsáveis pelas ações de 
investimento e aplicação dos recursos previdenciários, inclusive os consultores, os 
distribuidores, a instituição financeira administradora da carteira, o fundo de 
investimentos que tenha recebido os recursos e seus gestores e administradores serão 
solidariamente responsáveis, na medida de sua participação, pelo ressarcimento dos 
prejuízos decorrentes de aplicação em desacordo com a legislação vigente a que 
tiverem dado causa. 

 

Obs: A responsabilidade subsidiária tem caráter acessório ou suplementar. Há 

uma ordem a ser observada para cobrar a dívida, na qual o devedor subsidiário 
só pode ser acionado após a dívida não ter sido totalmente adimplida pelo 
devedor principal. 
 
Na responsabilidade solidária todos são cobrados. 
 
15.2 Lei Complementar nº 64, de 18 de maio de 1990. 
 

Art. 1º São inelegíveis: 

I - para qualquer cargo: 
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a) os inalistáveis e os analfabetos; 
b) os membros do Congresso Nacional, das Assembléias Legislativas, da Câmara Legislativa 

e das Câmaras Municipais, que hajam perdido os respectivos mandatos por infringência 
do disposto nos incisos I e II do art. 55 da Constituição Federal, dos dispositivos 
equivalentes sobre perda de mandato das Constituições Estaduais e Leis Orgânicas dos 
Municípios e do Distrito Federal, para as eleições que se realizarem durante o período 
remanescente do mandato para o qual foram eleitos e nos oito anos subseqüentes ao 
término da legislatura; 
c) o Governador e o Vice-Governador de Estado e do Distrito Federal e o Prefeito e o Vice-
Prefeito que perderem seus cargos eletivos por infringência a dispositivo da Constituição 
Estadual, da Lei Orgânica do Distrito Federal ou da Lei Orgânica do Município, para as 
eleições que se realizarem durante o período remanescente e nos 8 (oito) anos 
subsequentes ao término do mandato para o qual tenham sido eleitos; 
d) os que tenham contra sua pessoa representação julgada procedente pela Justiça 
Eleitoral, em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão colegiado, em 
processo de apuração de abuso do poder econômico ou político, para a eleição na qual 
concorrem ou tenham sido diplomados, bem como para as que se realizarem nos 8 (oito) 
anos seguintes; 
e) os que forem condenados, em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão 
judicial colegiado, desde a condenação até o transcurso do prazo de 8 (oito) anos após 
o cumprimento da pena, pelos crimes: 
1) contra a economia popular, a fé pública, a administração pública e o patrimônio 
público; 
2) contra o patrimônio privado, o sistema financeiro, o mercado de capitais e os 
previstos na lei que regula a falência; 
3) contra o meio ambiente e a saúde pública; 
4) eleitorais, para os quais a lei comine pena privativa de liberdade; 
5) de abuso de autoridade, nos casos em que houver condenação à perda do cargo 
ou à inabilitação para o exercício de função pública; 
6) de lavagem ou ocultação de bens, direitos e valores; 
7) de tráfico de entorpecentes e drogas afins, racismo, tortura, terrorismo e 
hediondos; 
8) de redução à condição análoga à de escravo; 
9) contra a vida e a dignidade sexual; e 
10) praticados por organização criminosa, quadrilha ou bando; 
 
 g) os que tiverem suas contas relativas ao exercício de cargos ou funções públicas 
rejeitadas por irregularidade insanável que configure ato doloso de improbidade 
administrativa, e por decisão irrecorrível do órgão competente, salvo se esta houver 
sido suspensa ou anulada pelo Poder Judiciário, para as eleições que se realizarem nos 8 
(oito) anos seguintes, contados a partir da data da decisão, aplicando-se o disposto no 
inciso II do art. 71 da Constituição Federal, a todos os ordenadores de despesa, sem 
exclusão de mandatários que houverem agido nessa condição; 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Constituicao.htm#art55i
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Constituicao.htm#art55i
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Constituicao.htm#art71ii
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h) os detentores de cargo na administração pública direta, indireta ou fundacional, que 
beneficiarem a si ou a terceiros, pelo abuso do poder econômico ou político, que 
forem condenados em decisão transitada em julgado ou proferida por órgão judicial 
colegiado, para a eleição na qual concorrem ou tenham sido diplomados, bem como 
para as que se realizarem nos 8 (oito) anos seguintes; 
 

i) os que, em estabelecimentos de crédito, financiamento ou seguro, que 
tenham sido ou estejam sendo objeto de processo de liquidação judicial ou 
extrajudicial, hajam exercido, nos 12 (doze) meses anteriores à respectiva 
decretação, cargo ou função de direção, administração ou representação, 
enquanto não forem exonerados de qualquer responsabilidade; 
 

j) os que forem condenados, em decisão transitada em julgado ou proferida por 
órgão colegiado da Justiça Eleitoral, por corrupção eleitoral, por captação ilícita de 
sufrágio, por doação, captação ou gastos ilícitos de recursos de campanha ou por 
conduta vedada aos agentes públicos em campanhas eleitorais que impliquem cassação 
do registro ou do diploma, pelo prazo de 8 (oito) anos a contar da eleição; 
 
k) o Presidente da República, o Governador de Estado e do Distrito Federal, o Prefeito, 

os membros do Congresso Nacional, das Assembleias Legislativas, da Câmara Legislativa, 
das Câmaras Municipais, que renunciarem a seus mandatos desde o oferecimento de 

representação ou petição capaz de autorizar a abertura de processo por infringência 

a dispositivo da Constituição Federal, da Constituição Estadual, da Lei Orgânica do 
Distrito Federal ou da Lei Orgânica do Município, para as eleições que se realizarem 

durante o período remanescente do mandato para o qual foram eleitos e nos 8 (oito) 
anos subsequentes ao término da legislatura; 

 
l) os que forem condenados à suspensão dos direitos políticos, em decisão transitada 

em julgado ou proferida por órgão judicial colegiado, por ato doloso de improbidade 

administrativa que importe lesão ao patrimônio público e enriquecimento ilícito, desde 

a condenação ou o trânsito em julgado até o transcurso do prazo de 8 (oito) anos após 

o cumprimento da pena; 
 

m) os que forem excluídos do exercício da profissão, por decisão sancionatória do órgão 
profissional competente, em decorrência de infração ético-profissional, pelo prazo 

de 8 (oito) anos, salvo se o ato houver sido anulado ou suspenso pelo Poder Judiciário; 
n) os que forem condenados, em decisão transitada em julgado ou proferida por 
órgão judicial colegiado, em razão de terem desfeito ou simulado desfazer vínculo 
conjugal ou de união estável para evitar caracterização de inelegibilidade, pelo prazo de 
8 (oito) anos após a decisão que reconhecer a fraude; 
 
o )  os que forem demitidos do serviço público em decorrência de processo 
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administrativo ou judicial, pelo prazo de 8 (oito) anos, contado da decisão, salvo se o 
ato houver sido suspenso ou anulado pelo Poder Judiciário; 
 
p) a pessoa física e os dirigentes de pessoas jurídicas responsáveis por doações eleitorais 
tidas por ilegais por decisão transitada em julgado ou proferida por órgão colegiado da 
Justiça Eleitoral, pelo prazo de 8 (oito) anos após a decisão, observando-se o 
procedimento previsto no art. 22; 
 
q) os magistrados e os membros do Ministério Público que forem aposentados 
compulsoriamente por decisão sancionatória, que tenham perdido o cargo por 
sentença ou que tenham pedido exoneração ou aposentadoria voluntária na 
pendência de processo administrativo disciplinar, pelo prazo de 8 (oito) anos;    
II - para Presidente e Vice-Presidente da República: 
 

a) até 6 (seis) meses depois de afastados definitivamente de seus cargos e funções: 
 

1. os Ministros de Estado: 
 

2. os chefes dos órgãos de assessoramento direto, civil e militar, da Presidência da 
República; 
 

3. o chefe do órgão de assessoramento de informações da Presidência da República; 
 

4. o chefe do Estado-Maior das Forças Armadas; 
 

5. o Advogado-Geral da União e o Consultor-Geral da República; 
 

6. os chefes do Estado-Maior da Marinha, do Exército e da Aeronáutica; 
 

7. os Comandantes do Exército, Marinha e Aeronáutica; 
 

8. os Magistrados; 
 

9. os Presidentes, Diretores e Superintendentes de autarquias, empresas públicas, 
sociedades de economia mista e fundações públicas e as mantidas pelo poder público; 
 

10. os Governadores de Estado, do Distrito Federal e de Territórios; 
 
11. os Interventores 

Federais; 12, os 

Secretários de 
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Estado; 

13. os Prefeitos Municipais; 
 

14. os membros do Tribunal de Contas da União, dos Estados e do Distrito Federal; 
 

15. o Diretor-Geral do Departamento de Polícia Federal; 

13. os Secretários-Gerais, os Secretários-Executivos, os Secretários Nacionais, os Secretários 
Federais dos Ministérios e as pessoas que ocupem cargos equivalentes; 
 

16. os que tenham exercido, nos 6 (seis) meses anteriores à eleição, nos Estados, no Distrito 
Federal, Territórios e em qualquer dos poderes da União, cargo ou função, de nomeação 
pelo Presidente da República, sujeito à aprovação prévia do Senado Federal; 

b) os que, até 6 (seis) meses antes da eleição, tiverem competência ou interesse, 
direta, indireta ou eventual, no lançamento, arrecadação ou fiscalização de impostos, 
taxas e contribuições de caráter obrigatório, inclusive parafiscais, ou para aplicar multas 
relacionadas com essas atividades; 
 

c) os que, até 6 (seis) meses antes da eleição, tenham exercido cargo ou função de 
direção, administração ou representação nas empresas de que tratam os arts. 3° e 5° da 
Lei n° 4.137, de 10 de setembro de 1962, quando, pelo âmbito e natureza de suas 
atividades, possam tais empresas influir na economia nacional; 
 

d) os que, detendo o controle de empresas ou grupo de empresas que atuem 
no Brasil, nas condições monopolísticas previstas no parágrafo único do art. 5° da lei 
citada na alínea anterior, não apresentarem à Justiça Eleitoral, até 6 (seis) meses antes 
do pleito, a prova de que fizeram cessar o abuso apurado, do poder econômico, ou de 
que transferiram, por força regular, o controle de referidas empresas ou grupo de 
empresas; 
 

e) os que tenham, dentro dos 4 (quatro) meses anteriores ao pleito, ocupado 
cargo ou função de direção, administração ou representação em entidades 
representativas de classe, mantidas, total ou parcialmente, por contribuições impostas 
pelo poder Público ou com recursos arrecadados e repassados pela Previdência Social; 
 

f) os que, até 6 (seis) meses depois de afastados das funções, tenham exercido 
cargo de Presidente, Diretor ou Superintendente de sociedades com objetivos exclusivos 
de operações financeiras e façam publicamente apelo à poupança e ao crédito, inclusive 
através de cooperativas e da empresa ou estabelecimentos que gozem, sob qualquer 
forma, de vantagens asseguradas pelo poder público, salvo se decorrentes de contratos 
que obedeçam a cláusulas uniformes; 
 

g) os que, dentro de 6 (seis) meses anteriores ao pleito, hajam exercido cargo 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/1950-1969/L4137.htm#art3
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/1950-1969/L4137.htm#art5
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/1950-1969/L4137.htm#art5
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ou função de direção, administração ou representação em pessoa jurídica ou em 
empresa que mantenha contrato de execução de obras, de prestação de serviços ou de 
fornecimento de bens com órgão do Poder Público ou sob seu controle, salvo no caso 
de contrato que obedeça a cláusulas uniformes; 
 

h) os que, membros do Ministério Público, não se tenham afastado das suas 
funções até 6 (seis)) meses anteriores ao pleito; 
 

I) os que, servidores públicos, estatutários ou não,»dos órgãos ou entidades da 
Administração direta ou indireta da União, dos Estados, do Distrito Federal, dos 
Municípios e dos Territórios, inclusive das fundações mantidas pelo Poder Público, não 
se afastarem até 3 (três) meses anteriores ao pleito, garantido o direito à percepção dos 
seus vencimentos integrais; 
 
III - para Governador e Vice-Governador de Estado e do Distrito Federal; 

 
a) os inelegíveis para os cargos de Presidente e Vice-Presidente da República 

especificados na alínea a do inciso II deste artigo e, no tocante às demais alíneas, quando 
se tratar de repartição pública, associação ou empresas que operem no território do 
Estado ou do Distrito Federal, observados os mesmos prazos; 
 

b) até 6 (seis) meses depois de afastados definitivamente de seus cargos ou funções: 
 

1. os chefes dos Gabinetes Civil e Militar do Governador do Estado ou do Distrito Federal; 
 

2. os comandantes do Distrito Naval, Região Militar e Zona Aérea; 
 

3. os diretores de órgãos estaduais ou sociedades de assistência aos Municípios; 
 
4. os secretários da administração municipal ou membros de 

órgãos congêneres; IV - para Prefeito e Vice-Prefeito: 

a) no que lhes for aplicável, por identidade de situações, os inelegíveis para os 
cargos de Presidente e Vice- Presidente da República, Governador e Vice-Governador de 
Estado e do Distrito Federal, observado o prazo de 4 (quatro) meses para a 
desincompatibilização; 

b) os membros do Ministério Público e Defensoria Pública em exercício na 
Comarca, nos 4 (quatro) meses anteriores ao pleito, sem prejuízo dos vencimentos 
integrais; 
 

c) as autoridades policiais, civis ou militares, com exercício no Município, nos 4 (quatro) 
meses anteriores ao 
pleito; 
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V - para o Senado Federal: 
 

a) os inelegíveis para os cargos de Presidente e Vice-Presidente da República 
especificados na alínea a do inciso II deste artigo e, no tocante às demais alíneas, quando 
se tratar de repartição pública, associação ou empresa que opere no território do 
Estado, observados os mesmos prazos; 
 

b) em cada Estado e no Distrito Federal, os inelegíveis para os cargos de 
Governador e Vice-Governador, nas mesmas condições estabelecidas, observados os 
mesmos prazos; 
 

VI - para a Câmara dos Deputados, Assembléia Legislativa e Câmara Legislativa, no 
que lhes for aplicável, por identidade de situações, os inelegíveis para o Senado Federal, 
nas mesmas condições estabelecidas, observados os mesmos prazos; 
 

VII - para a Câmara Municipal: 
 

a) no que lhes for aplicável, por identidade de situações, os inelegíveis para o 
Senado Federal e para a Câmara dos Deputados, observado o prazo de 6 (seis) meses 
para a desincompatibilização; 
 

b) em cada Município, os inelegíveis para os cargos de Prefeito e Vice-Prefeito, 
observado o prazo de 6 (seis) meses para a desincompatibilização . 
 

§ 1° Para concorrência a outros cargos, o Presidente da República, os Governadores 
de Estado e do Distrito Federal e os Prefeitos devem renunciar aos respectivos mandatos 
até 6 (seis) meses antes do pleito. 
 

§ 2° O Vice-Presidente, o Vice-Governador e o Vice-Prefeito poderão candidatar-se 
a outros cargos, preservando os seus mandatos respectivos, desde que, nos últimos 6 
(seis) meses anteriores ao pleito, não tenham sucedido ou substituído o titular. 
 

§ 3° São inelegíveis, no território de jurisdição do titular, o cônjuge e os parentes, 
consangüíneos ou afins, até o segundo grau ou por adoção, do Presidente da República, 
de Governador de Estado ou Território, do Distrito Federal, de Prefeito ou de quem os 
haja substituído dentro dos 6 (seis) meses anteriores ao pleito, salvo se já titular de 
mandato eletivo e candidato à reeleição. 

 

§ 4o A inelegibilidade prevista na alínea e do inciso I deste artigo não se aplica aos 
crimes culposos e àqueles definidos em lei como de menor potencial ofensivo, nem 
aos crimes de ação penal privada.  
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§ 4º-A. A inelegibilidade prevista na alínea “g” do inciso I do caput deste artigo não 

se aplica aos responsáveis que tenham tido suas contas julgadas irregulares sem 
imputação de débito e sancionados exclusivamente com o pagamento de multa.  

 

§ 5o A renúncia para atender à desincompatibilização com vistas a candidatura 

a cargo eletivo ou para assunção de mandato não gerará a inelegibilidade prevista na 

alínea k, a menos que a Justiça Eleitoral reconheça fraude ao disposto nesta Lei 

Complementar.  

Art. 2º Compete à Justiça Eleitoral conhecer e decidir as argüições de 

inelegibilidade. Parágrafo único. A argüição de inelegibilidade será feita 

perante: 

I - o Tribunal Superior Eleitoral, quando se tratar de candidato a Presidente ou Vice-
Presidente da República; 

 
II - os Tribunais Regionais Eleitorais, quando se tratar de candidato a Senador, 

Governador e Vice-Governador de Estado e do Distrito Federal, Deputado Federal, 
Deputado Estadual e Deputado Distrital; 
 
III - os Juízes Eleitorais, quando se tratar de candidato a Prefeito, Vice-Prefeito e Vereador. 
 
Art. 3° Caberá a qualquer candidato, a partido político, coligação ou ao Ministério 
Público, no prazo de 5 (cinco) dias, contados da publicação do pedido de registro do 
candidato, impugná-lo em petição fundamentada. 

§ 1° A impugnação, por parte do candidato, partido político ou coligação, não impede a 
ação do Ministério Público no mesmo sentido. 
 
§ 2° Não poderá impugnar o registro de candidato o representante do Ministério Público 
que, nos 4 (quatro) anos anteriores, tenha disputado cargo eletivo, integrado diretório 
de partido ou exercido atividade político-partidária. 
 
§ 3° O impugnante especificará, desde logo, os meios de prova com que pretende 
demonstrar a veracidade do alegado, arrolando testemunhas, se for o caso, no máximo 
de 6 (seis). 
 
Art. 4° A partir da data em que terminar o prazo para impugnação, passará a correr, após 
devida notificação, o prazo de 7 (sete) dias para que o candidato, partido político ou 
coligação possa contestá-la, juntar documentos, indicar rol de testemunhas e requerer 
a produção de outras provas, inclusive documentais, que se encontrarem em poder de 
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terceiros, de repartições públicas ou em procedimentos judiciais, ou administrativos, 
salvo os processos em tramitação em segredo de justiça. 
 
Art. 5° Decorrido o prazo para contestação, se não se tratar apenas de matéria de direito 
e a prova protestada for relevante, serão designados os 4 (quatro) dias seguintes para 
inquirição das testemunhas do impugnante e do impugnado, as quais comparecerão por 
iniciativa das partes que as tiverem arrolado, com notificação judicial. 
 
§ 1° As testemunhas do impugnante e do impugnado serão ouvidas em uma só assentada. 
 
§ 2° Nos 5 (cinco) dias subseqüentes, o Juiz, ou o Relator, procederá a todas as diligências 
que determinar, de ofício ou a requerimento das partes. 
 
§ 3° No prazo do parágrafo anterior, o Juiz, ou o Relator, poderá ouvir terceiros, referidos 
pelas partes, ou testemunhas, como conhecedores dos fatos e circunstâncias que 
possam influir na decisão da causa. 
 
§ 4° Quando qualquer documento necessário à formação da prova se achar em poder 
de terceiro, o Juiz, ou o Relator, poderá ainda, no mesmo prazo, ordenar o respectivo 
depósito. 
 
§ 5° Se o terceiro, sem justa causa, não exibir o documento, ou não comparecer a juízo, 
poderá o Juiz contra ele expedir mandado de prisão e instaurar processo por crime de 
desobediência. 
 
Art. 6° Encerrado o prazo da dilação probatória, nos termos do artigo anterior, as partes, 
inclusive o Ministério Público, poderão apresentar alegações no prazo comum de 5 
(cinco) dias. 
 
Art. 7° Encerrado o prazo para alegações, os autos serão conclusos ao Juiz, ou ao Relator, 
no dia imediato, para sentença ou julgamento pelo Tribunal. 

 
Parágrafo único. O Juiz, ou Tribunal, formará sua convicção pela livre apreciação da 
prova, atendendo aos fatos e às circunstâncias constantes dos autos, ainda que não 
alegados pelas partes, mencionando, na decisão, os que motivaram seu convencimento. 
 
Art. 8° Nos pedidos de registro de candidatos a eleições municipais, o Juiz Eleitoral 
apresentará a sentença em cartório 3 (três) dias após a conclusão dos autos, passando 
a correr deste momento o prazo de 3 (três) dias para a interposição de recurso para o 
Tribunal Regional Eleitoral. 
 
§ 1° A partir da data em que for protocolizada a petição de recurso, passará a correr o 
prazo de 3 (três) dias para a apresentação de contra-razões. 
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§ 2° Apresentadas as contra-razões, serão os autos imediatamente remetidos ao 
Tribunal Regional Eleitoral, inclusive por portador, se houver necessidade, decorrente 
da exigüidade de prazo, correndo as despesas do transporte por conta do recorrente, se 
tiver condições de pagá-las. 
 
Art. 9° Se o Juiz Eleitoral não apresentar a sentença no prazo do artigo anterior, o prazo 
para recurso só começará a correr após a publicação da mesma por edital, em cartório. 
 
Parágrafo único. Ocorrendo a hipótese prevista neste artigo, o Corregedor Regional, de 
ofício, apurará o motivo do retardamento e proporá ao Tribunal Regional Eleitoral, se 
for o caso, a aplicação da penalidade cabível. 
 
Art. 10. Recebidos os autos na Secretaria do Tribunal Regional Eleitoral, estes 
serãoautuados e apresentados no mesmo dia ao Presidente, que, também na mesma 
data, os distribuirá a um Relator e mandará abrir vistas ao Procurador Regional pelo 
prazo de 2 (dois) dias. 
 
Parágrafo único. Findo o prazo, com ou sem parecer, os autos serão enviados ao Relator, 
que os apresentará em mesa para julgamento em 3 (três) dias, independentemente de 
publicação em pauta. 

Art. 11. Na sessão do julgamento, que poderá se realizar em até 2 (duas) reuniões 
seguidas, feito o relatório, facultada a palavra às partes e ouvido o Procurador Regional, 
proferirá o Relator o seu voto e serão tomados os dos demais Juízes. 
 
§ 1° Proclamado o resultado, o Tribunal se reunirá para lavratura do acórdão, no qual 
serão indicados o direito, os fatos e as circunstâncias com base nos fundamentos do 
Relator ou do voto vencedor. 
 
§ 2° Terminada a sessão, far-se-á a leitura e a publicação do acórdão, passando a correr 
dessa data o prazo de 3 (três) dias, para a interposição de recurso para o Tribunal Superior 
Eleitoral, em petição fundamentada. 
 
Art. 12. Havendo recurso para o Tribunal Superior Eleitoral, a partir da data em que for 
protocolizada a petição passará a correr o prazo de 3 (três) dias para a apresentação de 
contra-razões, notificado por telegrama o recorrido. 
 
Parágrafo único. Apresentadas as contra-razões, serão os autos imediatamente 
remetidos ao Tribunal Superior Eleitoral. 
 
Art. 13. Tratando-se de registro a ser julgado originariamente por Tribunal Regional 
Eleitoral, observado o disposto no art. 6° desta lei complementar, o pedido de registro, 
com ou sem impugnação, será julgado em 3 (três) dias, independentemente de 
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publicação em pauta. 
 
Parágrafo único. Proceder-se-á ao julgamento na forma estabelecida no art. 11 desta lei 
complementar e, havendo recurso para o Tribunal Superior Eleitoral, observar-se-á o 
disposto no artigo anterior. 
 
Art. 14. No Tribunal Superior Eleitoral, os recursos sobre registro de candidatos serão 
processados e julgados na forma prevista nos arts. 10 e 11 desta lei complementar. 

 
Art. 15. Transitada em julgado ou publicada a decisão proferida por órgão colegiado que 

declarar a inelegibilidade do candidato, ser-lhe-á negado registro, ou cancelado, se 
já tiver sido feito, ou declarado nulo o diploma, se já expedido.  

 
Parágrafo único. A decisão a que se refere o caput, independentemente da 

apresentação de recurso, deverá ser comunicada, de imediato, ao Ministério Público 

Eleitoral e ao órgão da Justiça Eleitoral competente para o registro de candidatura e 
expedição de diploma do réu.  

 
Art. 16. Os prazos a que se referem o art. 3º e seguintes desta lei complementar são 
peremptórios e contínuos e correm em secretaria ou Cartório e, a partir da data do 
encerramento do prazo para registro de candidatos, não se suspendem aos sábados, 
domingos e feriados. 
 
Art. 17. É facultado ao partido político ou coligação que requerer o registro de candidato 
considerando inelegível dar-lhe substituto, mesmo que a decisão passada em julgado 
tenha sido proferida após o termo final do prazo de registro, caso em que a respectiva 
Comissão Executiva do Partido fará a escolha do candidato. 
 
Art. 18. A declaração de inelegibilidade do candidato à Presidência da República, 
Governador de Estado e do Distrito Federal e Prefeito Municipal não atingirá o candidato 
a Vice-Presidente, Vice-Governador ou Vice-Prefeito, assim como a destes não atingirá 
aqueles. 
 
Art. 19. As transgressões pertinentes à origem de valores pecuniários, abuso do poder 
econômico ou político, em detrimento da liberdade de voto, serão apuradas mediante 
investigações jurisdicionais realizadas pelo Corregedor- Geral e Corregedores Regionais 
Eleitorais. 
 
Parágrafo único. A apuração e a punição das transgressões mencionadas no caput deste 
artigo terão o objetivo de proteger a normalidade e legitimidade das eleições contra a 
influência do poder econômico ou do abuso do exercício de função, cargo ou emprego 
na administração direta, indireta e fundacional da União, dos Estados, do Distrito Federal 



319 
 

e dos Municípios. 
 
Art. 20. O candidato, partido político ou coligação são parte legítima para denunciar os 
culpados e promover-lhes a responsabilidade; a nenhum servidor público, inclusive de 
autarquias, de entidade paraestatal e de sociedade de economia mista será lícito negar 
ou retardar ato de ofício tendente a esse fim, sob pena de crime funcional. 
 
Art. 21. As transgressões a que se refere o art. 19 desta lei complementar serão apuradas 
mediante procedimento sumaríssimo de investigação judicial, realizada pelo 
Corregedor-Geral e Corregedores Regionais Eleitorais, nos termos das Leis nºs 1.579, de 
18 de março de 1952, 4.410, de 24 de setembro de 1964, com as modificações desta lei 
complementar. 

Art. 22. Qualquer partido político, coligação, candidato ou Ministério Público 
Eleitoral poderá representar à Justiça Eleitoral, diretamente ao Corregedor-Geral ou 
Regional, relatando fatos e indicando provas, indícios e circunstâncias e pedir abertura 
de investigação judicial para apurar uso indevido, desvio ou abuso do poder econômico 
ou do poder de autoridade, ou utilização indevida de veículos ou meios de comunicação 
social, em benefício de candidato ou de partido político, obedecido o seguinte rito:   
(Vide Lei nº 9.504, de 1997) 
 

I - o Corregedor, que terá as mesmas atribuições do Relator em processos judiciais, 
ao despachar a inicial, adotará as seguintes providências: 
 

a) ordenará que se notifique o representado do conteúdo da petição, 
entregando-se-lhe a segunda via apresentada pelo representante com as cópias dos 
documentos, a fim de que, no prazo de 5 (cinco) dias, ofereça ampla defesa, juntada de 
documentos e rol de testemunhas, se cabível; 
 

b) determinará que se suspenda o ato que deu motivo à representação, quando for 
relevante o fundamento e do ato impugnado puder resultar a ineficiência da medida, 
caso seja julgada procedente; 
 

c) indeferirá desde logo a inicial, quando não for caso de representação ou lhe 
faltar algum requisito desta lei complementar; 
 

II - no caso do Corregedor indeferir a reclamação ou representação, ou retardar-
lhe a solução, poderá o interessado renová-la perante o Tribunal, que resolverá dentro 
de 24 (vinte e quatro) horas; 
 

III - o interessado, quando for atendido ou ocorrer demora, poderá levar o fato ao 
conhecimento do Tribunal Superior Eleitoral, a fim de que sejam tomadas as 
providências necessárias; 
 

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L1579.htm
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IV - feita a notificação, a Secretaria do Tribunal juntará aos autos cópia 
autêntica do ofício endereçado ao representado, bem como a prova da entrega ou da 
sua recusa em aceitá-la ou dar recibo; 
 

V - findo o prazo da notificação, com ou sem defesa, abrir-se-á prazo de 5 (cinco) 
dias para inquirição, em uma só assentada, de testemunhas arroladas pelo 
representante e pelo representado, até o máximo de 6 (seis) para cada um, as quais 
comparecerão independentemente de intimação; 
 

VI - nos 3 (três) dias subseqüentes, o Corregedor procederá a todas as diligências 
que determinar, ex officio ou a requerimento das partes; 
 

VII - no prazo da alínea anterior, o Corregedor poderá ouvir terceiros, referidos 
pelas partes, ou testemunhas, como conhecedores dos fatos e circunstâncias que 
possam influir na decisão do feito; 
 

VIII - quando qualquer documento necessário à formação da prova se achar 
em poder de terceiro, inclusive estabelecimento de crédito, oficial ou privado, o 
Corregedor poderá, ainda, no mesmo prazo, ordenar o respectivo depósito ou requisitar 
cópias; 
 

IX - se o terceiro, sem justa causa, não exibir o documento, ou não comparecer a 
juízo, o Juiz poderá expedir contra ele mandado de prisão e instaurar processo s por 
crime de desobediência; 
 

X - encerrado o prazo da dilação probatória, as partes, inclusive o Ministério 
Público, poderão apresentar alegações no prazo comum de 2 (dois) dias; 
 

XI - terminado o prazo para alegações, os autos serão conclusos ao 
Corregedor, no dia imediato, para apresentação de relatório conclusivo sobre o que 
houver sido apurado; 
 

XII - o relatório do Corregedor, que será assentado em 3 (três) dias, e os autos 
da representação serão encaminhados ao Tribunal competente, no dia imediato, com 
pedido de inclusão incontinenti do feito em pauta, para julgamento na primeira sessão 
subseqüente; 
 

XIII - no Tribunal, o Procurador-Geral ou Regional Eleitoral terá vista dos autos 
por 48 (quarenta e oito) horas, para se pronunciar sobre as imputações e conclusões do 
Relatório; 

II – julgada procedente a representação, ainda que após a proclamação dos eleitos, o 

Tribunal declarará a inelegibilidade do representado e de quantos hajam contribuído 
para a prática do ato, cominando-lhes sanção de inelegibilidade para as eleições a se 
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realizarem nos 8 (oito) anos subsequentes à eleição em que se verificou, além da 

cassação do registro ou diploma do candidato diretamente beneficiado pela 
interferência do poder econômico ou pelo desvio ou abuso do poder de autoridade ou 

dos meios de comunicação, determinando a remessa dos autos ao Ministério Público 
Eleitoral, para instauração de processo disciplinar, se for o caso, e de ação penal, 

ordenando quaisquer outras providências que a espécie comportar; 
III – para a configuração do ato abusivo, não será considerada a potencialidade de o fato 

alterar o resultado da eleição, mas apenas a gravidade das circunstâncias que o 

caracterizam.  

 
Parágrafo único. O recurso contra a diplomação, interposto pelo representante, 

não impede a atuação do Ministério Público no mesmo sentido. 
 

Art. 23. O Tribunal formará sua convicção pela livre apreciação dos fatos públicos 
e notórios, dos indícios e presunções e prova produzida, atentando para circunstâncias 
ou fatos, ainda que não indicados ou alegados pelas partes, mas que preservem o 
interesse público de lisura eleitoral. 
 

Art. 24. Nas eleições municipais, o Juiz Eleitoral será competente para conhecer e 
processar a representação prevista nesta lei complementar, exercendo todas as funções 
atribuídas ao Corregedor-Geral ou Regional, constantes dos incisos I a XV do art. 22 desta 
lei complementar, cabendo ao representante do Ministério Público Eleitoral em função 
da Zona Eleitoral as atribuições deferidas ao Procurador-Geral e Regional Eleitoral, 
observadas as normas do procedimento previstas nesta lei complementar. 
 

Art. 25. Constitui crime eleitoral a argüição de inelegibilidade, ou a impugnação de 
registro de candidato feito por interferência do poder econômico, desvio ou abuso do 
poder de autoridade, deduzida de forma temerária ou de manifesta má-fé: 
 

Pena: detenção de 6 (seis) meses a 2 (dois) anos, e multa de 20 (vinte) a 50 
(cinqüenta) vezes o valor do Bônus do Tesouro Nacional (BTN) e, no caso de sua 
extinção, de título público que o substitua. 
 

Art. 26. Os prazos de desincompatibilização previstos nesta lei complementar que 
já estiverem ultrapassados na data de sua vigência considerar-se-ão atendidos desde 
que a desincompatibilização ocorra até 2 (dois) dias após a publicação desta lei 
complementar. 

 
Art. 26-A. Afastada pelo órgão competente a inelegibilidade prevista nesta Lei 

Complementar, aplicar-se-á, quanto ao registro de candidatura, o disposto na lei que 
estabelece normas para as eleições.  
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Art. 26-B. O Ministério Público e a Justiça Eleitoral darão prioridade, sobre 

quaisquer outros, aos processos de desvio ou abuso do poder econômico ou do poder 
de autoridade até que sejam julgados, ressalvados os de habeas corpus e mandado 
de segurança.  

 

§ 1o É defeso às autoridades mencionadas neste artigo deixar de cumprir qualquer 
prazo previsto nesta Lei Complementar sob alegação de acúmulo de serviço no 
exercício das funções regulares.  

 

§ 2o Além das polícias judiciárias, os órgãos da receita federal, estadual e 

municipal, os tribunais e órgãos de contas, o Banco Central do Brasil e o Conselho de 

Controle de Atividade Financeira auxiliarão a Justiça Eleitoral e o Ministério Público 

Eleitoral na apuração dos delitos eleitorais, com prioridade sobre as suas atribuições 

regulares. 

§ 3o O Conselho Nacional de Justiça, o Conselho Nacional do Ministério Público e 
as Corregedorias Eleitorais manterão acompanhamento dos relatórios mensais de 
atividades fornecidos pelas unidades da Justiça Eleitoral a fim de verificar eventuais 
descumprimentos injustificados de prazos, promovendo, quando for o caso, a devida 
responsabilização. 

 
Art. 26-C. O órgão colegiado do tribunal ao qual couber a apreciação do recurso contra 

as decisões colegiadas a que se referem as alíneas d, e, h, j, l e n do inciso I do art. 1o 

poderá, em caráter cautelar, suspender a inelegibilidade sempre que existir 

plausibilidade da pretensão recursal e desde que a providência tenha sido 
expressamente requerida, sob pena de preclusão, por ocasião da interposição do 

recurso § 1o Conferido efeito suspensivo, o julgamento do recurso terá prioridade 

sobre todos os demais, à exceção dos de mandado de segurança e de habeas corpus. 

§ 2o Mantida a condenação de que derivou a inelegibilidade ou revogada a suspensão 

liminar mencionada no caput, serão desconstituídos o registro ou o diploma 
eventualmente concedidos ao recorrente. 

§ 3o A prática de atos manifestamente protelatórios por parte da defesa, ao longo da 

tramitação do recurso, acarretará a revogação do efeito suspensivo. 

 
 

15.3 Decreto-Lei n. 2.848/1940 (Código Penal). 
15.3.1 Art. 168-A – Apropriação Indébita Previdenciária 

 
Art. 168-A. Deixar de repassar à previdência social as contribuições recolhidas dos 
contribuintes, no prazo e forma legal ou convencional: 
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Pena - reclusão, de 2 (dois) a 5 (cinco) anos, e multa. 
§ 1 o Nas mesmas penas incorre quem deixar de: 
I - recolher, no prazo legal, contribuição ou outra importância destinada à previdência social 
que tenha sido descontada de pagamento efetuado a segurados, a terceiros ou arrecadada 
do público;  
II - recolher contribuições devidas à previdência social que tenham integrado despesas 
contábeis ou custos relativos à venda de produtos ou à prestação de serviços;  
III - pagar benefício devido a segurado, quando as respectivas cotas ou valores já tiverem sido 
reembolsados à empresa pela previdência social.  
§ 2 o É extinta a punibilidade se o agente, espontaneamente, declara, confessa e efetua o 
pagamento das contribuições, importâncias ou valores e presta as informações devidas à 
previdência social, na forma definida em lei ou regulamento, antes do início da ação fiscal.  
§ 3 o É facultado ao juiz deixar de aplicar a pena ou aplicar somente a de multa se o agente 
for primário e de bons antecedentes, desde que: 
I - tenha promovido, após o início da ação fiscal e antes de oferecida a denúncia, o pagamento 
da contribuição social previdenciária, inclusive acessórios; ou 
II - o valor das contribuições devidas, inclusive acessórios, seja igual ou inferior àquele 
estabelecido pela previdência social, administrativamente, como sendo o mínimo para o 
ajuizamento de suas execuções fiscais.  
§ 4º A faculdade prevista no § 3º deste artigo não se aplica aos casos de parcelamento de 
contribuições cujo valor, inclusive dos acessórios, seja superior àquele estabelecido, 
administrativamente, como sendo o mínimo para o ajuizamento de suas execuções fiscais.  
 
15.3.2 Art. 299 – Falsidade Ideológica. 
 

Art. 299 - Omitir, em documento público ou particular, declaração que dele devia constar, ou 
nele inserir ou fazer inserir declaração falsa ou diversa da que devia ser escrita, com o fim de 
prejudicar direito, criar obrigação ou alterar a verdade sobre fato juridicamente relevante: 
Pena - reclusão, de um a cinco anos, e multa, se o documento é público, e reclusão de um a 
três anos, e multa, de quinhentos mil réis a cinco contos de réis, se o documento é 
particular. 
Parágrafo único - Se o agente é funcionário público, e comete o crime prevalecendo-se do 
cargo, ou se a falsificação ou alteração é de assentamento de registro civil, aumenta-se a 
pena de sexta parte. 
 
15.3.3 Art. 312 – Peculato. 
 
 

Art. 312 - Apropriar-se o funcionário público de dinheiro, valor ou qualquer outro bem móvel, 
público ou particular, de que tem a posse em razão do cargo, ou desviá-lo, em proveito próprio 
ou alheio: 
Pena - reclusão, de dois a doze anos, e multa. 
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§ 1º - Aplica-se a mesma pena, se o funcionário público, embora não tendo a posse do 
dinheiro, valor ou bem, o subtrai, ou concorre para que seja subtraído, em proveito próprio 
ou alheio, valendo-se de facilidade que lhe proporciona a qualidade de funcionário. 
Peculato culposo 
§ 2º - Se o funcionário concorre culposamente para o crime de outrem: 
Pena - detenção, de três meses a um ano. 
§ 3º - No caso do parágrafo anterior, a reparação do dano, se precede à sentença irrecorrível, 
extingue a punibilidade; se lhe é posterior, reduz de metade a pena imposta. 
 
15.3.4 Art. 313-A – Inserção de dados falsos em sistema de informações. 
 

Art. 313-A. Inserir ou facilitar, o funcionário autorizado, a inserção de dados falsos, alterar ou 
excluir indevidamente dados corretos nos sistemas informatizados ou bancos de dados da 
Administração Pública com o fim de obter vantagem indevida para si ou para outrem ou para 
causar dano:  
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 12 (doze) anos, e multa.  
 
15.3.5 Art. 315 – Emprego irregular de verbas ou rendas públicas 
 
Art. 315 - Dar às verbas ou rendas públicas aplicação diversa da estabelecida em lei: 
Pena - detenção, de um a três meses, ou multa. 
 
15.3.6 Art. 317 – Corrupção Passiva. 
 

Art. 317 - Solicitar ou receber, para si ou para outrem, direta ou indiretamente, ainda que 
fora da função ou antes de assumi-la, mas em razão dela, vantagem indevida, ou aceitar 
promessa de tal vantagem: 
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 12 (doze) anos, e multa.  
 
15.3.7 Art. 319 – Prevaricação. 
 

Art. 319 - Retardar ou deixar de praticar, indevidamente, ato de ofício, ou praticá-lo contra 
disposição expressa de lei, para satisfazer interesse ou sentimento pessoal: 
Pena - detenção, de três meses a um ano, e multa.  
 
15.3.8 Art. 333 – Corrupção Ativa. 
 

Art. 333 - Oferecer ou prometer vantagem indevida a funcionário público, para determiná-lo 
a praticar, omitir ou retardar ato de ofício: 
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 12 (doze) anos, e multa.  
Parágrafo único - A pena é aumentada de um terço, se, em razão da vantagem ou promessa, 
o funcionário retarda ou omite ato de ofício, ou o pratica infringindo dever funcional. 
 
15.3.9 Art. 337-A – Sonegação de contribuição previdenciária. 
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Art. 337-A. Suprimir ou reduzir contribuição social previdenciária e qualquer acessório, 
mediante as seguintes condutas:  
I - omitir de folha de pagamento da empresa ou de documento de informações previsto pela 
legislação previdenciária segurados empregado, empresário, trabalhador avulso ou 
trabalhador autônomo ou a este equiparado que lhe prestem serviços; 
II - deixar de lançar mensalmente nos títulos próprios da contabilidade da empresa as quantias 
descontadas dos segurados ou as devidas pelo empregador ou pelo tomador de serviços; 
III - omitir, total ou parcialmente, receitas ou lucros auferidos, remunerações pagas ou 
creditadas e demais fatos geradores de contribuições sociais previdenciárias: 
Pena - reclusão, de 2 (dois) a 5 (cinco) anos, e multa. 
§ 1 o É extinta a punibilidade se o agente, espontaneamente, declara e confessa as 
contribuições, importâncias ou valores e presta as informações devidas à previdência social, 
na forma definida em lei ou regulamento, antes do início da ação fiscal. 
§ 2 o É facultado ao juiz deixar de aplicar a pena ou aplicar somente a de multa se o agente 
for primário e de bons antecedentes, desde que: 
I - (VETADO) 
II - o valor das contribuições devidas, inclusive acessórios, seja igual ou inferior àquele 
estabelecido pela previdência social, administrativamente, como sendo o mínimo para o 
ajuizamento de suas execuções fiscais. 
§ 3 o Se o empregador não é pessoa jurídica e sua folha de pagamento mensal não ultrapassa 
R$ 1.510,00 (um mil, quinhentos e dez reais), o juiz poderá reduzir a pena de um terço até a 
metade ou aplicar apenas a de multa. 
§ 4 o O valor a que se refere o parágrafo anterior será reajustado nas mesmas datas e nos 
mesmos índices do reajuste dos benefícios da previdência social.  
 
15.4 Lei n. 8.429/1992 – Lei de Improbidade Administrativa. 

15.4.1 Art. 2º – Agente Público. 

 

 Art. 2º Para os efeitos desta Lei, consideram-se agente público o agente político, o servidor 
público e todo aquele que exerce, ainda que transitoriamente ou sem remuneração, por 
eleição, nomeação, designação, contratação ou qualquer outra forma de investidura ou 
vínculo, mandato, cargo, emprego ou função nas entidades referidas no art.1º desta Lei.  
 
Parágrafo único. No que se refere a recursos de origem pública, sujeita-se às sanções previstas 
nesta Lei o particular, pessoa física ou jurídica, que celebra com a administração pública 
convênio, contrato de repasse, contrato de gestão, termo de parceria, termo de cooperação 
ou ajuste administrativo equivalente. 
 
15.4.2 Art. 9º – Dos atos de improbidade administrativa que importam enriquecimento ilícito. 
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Art. 9º Constitui ato de improbidade administrativa importando em enriquecimento ilícito 
auferir, mediante a prática de ato doloso, qualquer tipo de vantagem patrimonial indevida em 
razão do exercício de cargo, de mandato, de função, de emprego ou de atividade nas 
entidades referidas no art. 1º desta Lei, e notadamente: 
I - receber, para si ou para outrem, dinheiro, bem móvel ou imóvel, ou qualquer outra 
vantagem econômica, direta ou indireta, a título de comissão, percentagem, gratificação ou 
presente de quem tenha interesse, direto ou indireto, que possa ser atingido ou amparado 
por ação ou omissão decorrente das atribuições do agente público; 
II - perceber vantagem econômica, direta ou indireta, para facilitar a aquisição, permuta ou 
locação de bem móvel ou imóvel, ou a contratação de serviços pelas entidades referidas no 
art. 1° por preço superior ao valor de mercado; 
III - perceber vantagem econômica, direta ou indireta, para facilitar a alienação, permuta ou 
locação de bem público ou o fornecimento de serviço por ente estatal por preço inferior ao 
valor de mercado; 
IV - utilizar, em obra ou serviço particular, qualquer bem móvel, de propriedade ou à 
disposição de qualquer das entidades referidas no art. 1º desta Lei, bem como o trabalho de 
servidores, de empregados ou de terceiros contratados por essas entidades; 
V - receber vantagem econômica de qualquer natureza, direta ou indireta, para tolerar a 
exploração ou a prática de jogos de azar, de lenocínio, de narcotráfico, de contrabando, de 
usura ou de qualquer outra atividade ilícita, ou aceitar promessa de tal vantagem; 
VI - receber vantagem econômica de qualquer natureza, direta ou indireta, para fazer 
declaração falsa sobre qualquer dado técnico que envolva obras públicas ou qualquer outro 
serviço ou sobre quantidade, peso, medida, qualidade ou característica de mercadorias ou 
bens fornecidos a qualquer das entidades referidas no art. 1º desta Lei;  
VII - adquirir, para si ou para outrem, no exercício de mandato, de cargo, de emprego ou de 
função pública, e em razão deles, bens de qualquer natureza, decorrentes dos atos descritos 
no caput deste artigo, cujo valor seja desproporcional à evolução do patrimônio ou à renda 
do agente público, assegurada a demonstração pelo agente da licitude da origem dessa 
evolução;  
VIII - aceitar emprego, comissão ou exercer atividade de consultoria ou assessoramento para 
pessoa física ou jurídica que tenha interesse suscetível de ser atingido ou amparado por ação 
ou omissão decorrente das atribuições do agente público, durante a atividade; 
IX - perceber vantagem econômica para intermediar a liberação ou aplicação de verba pública 
de qualquer natureza; 
X - receber vantagem econômica de qualquer natureza, direta ou indiretamente, para omitir 
ato de ofício, providência ou declaração a que esteja obrigado; 
XI - incorporar, por qualquer forma, ao seu patrimônio bens, rendas, verbas ou valores 
integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art. 1° desta lei; 
XII - usar, em proveito próprio, bens, rendas, verbas ou valores integrantes do acervo 
patrimonial das entidades mencionadas no art. 1° desta lei. 
 
15.4.3 Art. 10 – Dos atos de improbidade administrativa que causam prejuízo ao erário. 
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Art. 10. Constitui ato de improbidade administrativa que causa lesão ao erário qualquer ação 
ou omissão dolosa, que enseje, efetiva e comprovadamente, perda patrimonial, desvio, 
apropriação, malbaratamento ou dilapidação dos bens ou haveres das entidades referidas no 
art. 1º desta Lei, e notadamente:  
I - facilitar ou concorrer, por qualquer forma, para a indevida incorporação ao patrimônio 
particular, de pessoa física ou jurídica, de bens, de rendas, de verbas ou de valores integrantes 
do acervo patrimonial das entidades referidas no art. 1º desta Lei;  
II - permitir ou concorrer para que pessoa física ou jurídica privada utilize bens, rendas, verbas 
ou valores integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art. 1º desta lei, 
sem a observância das formalidades legais ou regulamentares aplicáveis à espécie; 
III - doar à pessoa física ou jurídica bem como ao ente despersonalizado, ainda que de fins 
educativos ou assistências, bens, rendas, verbas ou valores do patrimônio de qualquer das 
entidades mencionadas no art. 1º desta lei, sem observância das formalidades legais e 
regulamentares aplicáveis à espécie; 
IV - permitir ou facilitar a alienação, permuta ou locação de bem integrante do patrimônio de 
qualquer das entidades referidas no art. 1º desta lei, ou ainda a prestação de serviço por parte 
delas, por preço inferior ao de mercado; 
V - permitir ou facilitar a aquisição, permuta ou locação de bem ou serviço por preço superior 
ao de mercado; 
VI - realizar operação financeira sem observância das normas legais e regulamentares ou 
aceitar garantia insuficiente ou inidônea; 
VII - conceder benefício administrativo ou fiscal sem a observância das formalidades legais ou 
regulamentares aplicáveis à espécie; 
VIII - frustrar a licitude de processo licitatório ou de processo seletivo para celebração de 
parcerias com entidades sem fins lucrativos, ou dispensá-los indevidamente, acarretando 
perda patrimonial efetiva; 
IX - ordenar ou permitir a realização de despesas não autorizadas em lei ou regulamento; 
X - agir ilicitamente na arrecadação de tributo ou de renda, bem como no que diz respeito à 
conservação do patrimônio público; 
XI - liberar verba pública sem a estrita observância das normas pertinentes ou influir de 
qualquer forma para a sua aplicação irregular; 
XII - permitir, facilitar ou concorrer para que terceiro se enriqueça ilicitamente; 
XIII - permitir que se utilize, em obra ou serviço particular, veículos, máquinas, equipamentos 
ou material de qualquer natureza, de propriedade ou à disposição de qualquer das entidades 
mencionadas no art. 1° desta lei, bem como o trabalho de servidor público, empregados ou 
terceiros contratados por essas entidades. 
XIV – celebrar contrato ou outro instrumento que tenha por objeto a prestação de serviços 
públicos por meio da gestão associada sem observar as formalidades previstas na lei; 
XV – celebrar contrato de rateio de consórcio público sem suficiente e prévia dotação 
orçamentária, ou sem observar as formalidades previstas na lei. 
XVI - facilitar ou concorrer, por qualquer forma, para a incorporação, ao patrimônio particular 
de pessoa física ou jurídica, de bens, rendas, verbas ou valores públicos transferidos pela 
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administração pública a entidades privadas mediante celebração de parcerias, sem a 
observância das formalidades legais ou regulamentares aplicáveis à espécie; 
XVII - permitir ou concorrer para que pessoa física ou jurídica privada utilize bens, rendas, 
verbas ou valores públicos transferidos pela administração pública a entidade privada 
mediante celebração de parcerias, sem a observância das formalidades legais ou 
regulamentares aplicáveis à espécie;  
XVIII - celebrar parcerias da administração pública com entidades privadas sem a observância 
das formalidades legais ou regulamentares aplicáveis à espécie;  
XIX - agir para a configuração de ilícito na celebração, na fiscalização e na análise das 
prestações de contas de parcerias firmadas pela administração pública com entidades 
privadas; 
XX - liberar recursos de parcerias firmadas pela administração pública com entidades privadas 
sem a estrita observância das normas pertinentes ou influir de qualquer forma para a sua 
aplicação irregular. 
XXII - conceder, aplicar ou manter benefício financeiro ou tributário contrário ao que dispõem 
o caput e o § 1ºdo art. 8º-A da Lei Complementar nº 116, de 31 de julho de 2003. 
§ 1º Nos casos em que a inobservância de formalidades legais ou regulamentares não implicar 
perda patrimonial efetiva, não ocorrerá imposição de ressarcimento, vedado o 
enriquecimento sem causa das entidades referidas no art. 1º desta Lei. 
§ 2º A mera perda patrimonial decorrente da atividade econômica não acarretará 
improbidade administrativa, salvo se comprovado ato doloso praticado com essa finalidade. 
 
15.4.4 Art. 11 – Dos atos de improbidade administrativa que atentam contra os princípios da 
Administração Pública. 
Art. 11. Constitui ato de improbidade administrativa que atenta contra os princípios da 
administração pública a ação ou omissão dolosa que viole os deveres de honestidade, de 
imparcialidade e de legalidade, caracterizada por uma das seguintes condutas: 
III - revelar fato ou circunstância de que tem ciência em razão das atribuições e que deva 
permanecer em segredo, propiciando beneficiamento por informação privilegiada ou 
colocando em risco a segurança da sociedade e do Estado; 
IV - negar publicidade aos atos oficiais, exceto em razão de sua imprescindibilidade para a 
segurança da sociedade e do Estado ou de outras hipóteses instituídas em lei; 
V - frustrar, em ofensa à imparcialidade, o caráter concorrencial de concurso público, de 
chamamento ou de procedimento licitatório, com vistas à obtenção de benefício próprio, 
direto ou indireto, ou de terceiros; 
VI - deixar de prestar contas quando esteja obrigado a fazê-lo, desde que disponha das 
condições para isso, com vistas a ocultar irregularidades; 
VII - revelar ou permitir que chegue ao conhecimento de terceiro, antes da respectiva 
divulgação oficial, teor de medida política ou econômica capaz de afetar o preço de 
mercadoria, bem ou serviço. 
VIII - descumprir as normas relativas à celebração, fiscalização e aprovação de contas de 
parcerias firmadas pela administração pública com entidades privadas. 
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XI - nomear cônjuge, companheiro ou parente em linha reta, colateral ou por afinidade, até o 
terceiro grau, inclusive, da autoridade nomeante ou de servidor da mesma pessoa jurídica 
investido em cargo de direção, chefia ou assessoramento, para o exercício de cargo em 
comissão ou de confiança ou, ainda, de função gratificada na administração pública direta e 
indireta em qualquer dos Poderes da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, 
compreendido o ajuste mediante designações recíprocas; 
XII - praticar, no âmbito da administração pública e com recursos do erário, ato de publicidade 
que contrarie o disposto no § 1º do art. 37 da Constituição Federal, de forma a promover 
inequívoco enaltecimento do agente público e personalização de atos, de programas, de 
obras, de serviços ou de campanhas dos órgãos públicos. 
§ 1º Nos termos da Convenção das Nações Unidas contra a Corrupção, promulgada pelo 
Decreto nº 5.687, de31 de janeiro de 2006, somente haverá improbidade administrativa, na 
aplicação deste artigo, quando for comprovado na conduta funcional do agente público o fim 
de obter proveito ou benefício indevido para si ou para outra pessoa ou entidade. 
§ 2º Aplica-se o disposto no § 1º deste artigo a quaisquer atos de improbidade administrativa 
tipificados nesta Lei e em leis especiais e a quaisquer outros tipos especiais de improbidade 
administrativa instituídos por lei. 
§ 3º O enquadramento de conduta funcional na categoria de que trata este artigo pressupõe 
a demonstração objetiva da prática de ilegalidade no exercício da função pública, com a 
indicação das normas constitucionais, legais ou infralegais violadas. 
§ 4º Os atos de improbidade de que trata este artigo exigem lesividade relevante ao bem 
jurídico tutelado para serem passíveis de sancionamento e independem do reconhecimento 
da produção de danos ao erário e de enriquecimento ilícito dos agentes públicos. 
§ 5º Não se configurará improbidade a mera nomeação ou indicação política por parte dos 
detentores de mandatos eletivos, sendo necessária a aferição de dolo com finalidade ilícita 
por parte do agente. 
 
15.5 Lei n. 9.613/1998. 
15.5.1.1 Art. 1º – Crime de lavagem ou ocultação de bens, direitos e valores. 
 

 Art. 1o Ocultar ou dissimular a natureza, origem, localização, disposição, movimentação ou 
propriedade de bens, direitos ou valores provenientes, direta ou indiretamente, de infração 
penal. 
 
 Pena: reclusão, de 3 (três) a 10 (dez) anos, e multa. 
§ 1o Incorre na mesma pena quem, para ocultar ou dissimular a utilização de bens, direitos ou 
valores provenientes de infração penal: 
I - os converte em ativos lícitos; 
II - os adquire, recebe, troca, negocia, dá ou recebe em garantia, guarda, tem em depósito, 
movimenta ou transfere; 
III - importa ou exporta bens com valores não correspondentes aos verdadeiros. 
I - utiliza, na atividade econômica ou financeira, bens, direitos ou valores provenientes de 
infração penal; 
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II - participa de grupo, associação ou escritório tendo conhecimento de que sua atividade 
principal ou secundária é dirigida à prática de crimes previstos nesta Lei. 
§ 3º A tentativa é punida nos termos do parágrafo único do art. 14 do Código Penal. 
4º A pena será aumentada de 1/3 (um terço) a 2/3 (dois terços) se os crimes definidos nesta 
Lei forem cometidos de forma reiterada, por intermédio de organização criminosa ou por 
meio da utilização de ativo virtual. 
§ 5o A pena poderá ser reduzida de um a dois terços e ser cumprida em regime aberto ou 
semiaberto, facultando-se ao juiz deixar de aplicá-la ou substituí-la, a qualquer tempo, por 
pena restritiva de direitos, se o autor, coautor ou partícipe colaborar espontaneamente com 
as autoridades, prestando esclarecimentos que conduzam à apuração das infrações penais, à 
identificação dos autores, coautores e partícipes, ou à localização dos bens, direitos ou valores 
objeto do crime. 
§ 6º Para a apuração do crime de que trata este artigo, admite-se a utilização da ação 
controlada e da infiltração de agentes. 
 
15.5.1.2 Art. 7º – Efeitos da condenação. 
 
Art. 7º São efeitos da condenação, além dos previstos no Código Penal: 
I - a perda, em favor da União - e dos Estados, nos casos de competência da Justiça Estadual -
, de todos os bens, direitos e valores relacionados, direta ou indiretamente, à prática dos 
crimes previstos nesta Lei, inclusive aqueles utilizados para prestar a fiança, ressalvado o 
direito do lesado ou de terceiro de boa-fé; 
II - a interdição do exercício de cargo ou função pública de qualquer natureza e de diretor, de 
membro de conselho de administração ou de gerência das pessoas jurídicas referidas no art. 
9º, pelo dobro do tempo da pena privativa de liberdade aplicada. 
§ 1o A União e os Estados, no âmbito de suas competências, regulamentarão a forma de 
destinação dos bens, direitos e valores cuja perda houver sido declarada, assegurada, quanto 
aos processos de competência da Justiça Federal, a sua utilização pelos órgãos federais 
encarregados da prevenção, do combate, da ação penal e do julgamento dos crimes previstos 
nesta Lei, e, quanto aos processos de competência da Justiça Estadual, a preferência dos 
órgãos locais com idêntica função. 
§ 2o Os instrumentos do crime sem valor econômico cuja perda em favor da União ou do 
Estado for decretada serão inutilizados ou doados a museu criminal ou a entidade pública, se 
houver interesse na sua conservação. 
 
15.5.1.3 Art. 9º – Das pessoas sujeitas ao mecanismo de controle. 
Art. 9º Sujeitam-se às obrigações referidas nos arts. 10 e 11 as pessoas físicas e jurídicas que 
tenham, em caráter permanente ou eventual, como atividade principal ou acessória, 
cumulativamente ou não: 
I - a captação, intermediação e aplicação de recursos financeiros de terceiros, em moeda 
nacional ou estrangeira; 
II – a compra e venda de moeda estrangeira ou ouro como ativo financeiro ou instrumento 
cambial; 
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III - a custódia, emissão, distribuição, liqüidação, negociação, intermediação ou administração 
de títulos ou valores mobiliários. 
Parágrafo único. Sujeitam-se às mesmas obrigações: 
I - as bolsas de valores e bolsas de mercadorias ou futuros; 
I – as bolsas de valores, as bolsas de mercadorias ou futuros e os sistemas de negociação do 
mercado de balcão organizado; 
II - as seguradoras, as corretoras de seguros e as entidades de previdência complementar ou 
de capitalização; 
III - as administradoras de cartões de credenciamento ou cartões de crédito, bem como as 
administradoras de consórcios para aquisição de bens ou serviços; 
IV - as administradoras ou empresas que se utilizem de cartão ou qualquer outro meio 
eletrônico, magnético ou equivalente, que permita a transferência de fundos; 
V - as empresas de arrendamento mercantil (leasing) e as de fomento comercial (factoring); 
V - as empresas de arrendamento mercantil (leasing), as empresas de fomento comercial 
(factoring) e as Empresas Simples de Crédito (ESC); 
VI - as sociedades que, mediante sorteio, método assemelhado, exploração de loterias, 
inclusive de apostas de quota fixa, ou outras sistemáticas de captação de apostas com 
pagamento de prêmios, realizem distribuição de dinheiro, de bens móveis, de bens imóveis e 
de outras mercadorias ou serviços, bem como concedam descontos na sua aquisição ou 
contratação; 
VII - as filiais ou representações de entes estrangeiros que exerçam no Brasil qualquer das 
atividades listadas neste artigo, ainda que de forma eventual; 
VIII - as demais entidades cujo funcionamento dependa de autorização de órgão regulador 
dos mercados financeiro, de câmbio, de capitais e de seguros; 
IX - as pessoas físicas ou jurídicas, nacionais ou estrangeiras, que operem no Brasil como 
agentes, dirigentes, procuradoras, comissionárias ou por qualquer forma representem 
interesses de ente estrangeiro que exerça qualquer das atividades referidas neste artigo; 
X - as pessoas jurídicas que exerçam atividades de promoção imobiliária ou compra e venda 
de imóveis; 
X - as pessoas físicas ou jurídicas que exerçam atividades de promoção imobiliária ou compra 
e venda de imóveis; 
XI - as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem jóias, pedras e metais preciosos, objetos 
de arte e antigüidades. 
XII – as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem bens de luxo ou de alto valor ou exerçam 
atividades que envolvam grande volume de recursos em espécie. 
XII - as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem bens de luxo ou de alto valor, 
intermedeiem a sua comercialização ou exerçam atividades que envolvam grande volume de 
recursos em espécie; 
XIII - as juntas comerciais e os registros públicos; 
XIV - as pessoas físicas ou jurídicas que prestem, mesmo que eventualmente, serviços de 
assessoria, consultoria, contadoria, auditoria, aconselhamento ou assistência, de qualquer 
natureza, em operações :  
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a) de compra e venda de imóveis, estabelecimentos comerciais ou industriais ou participações 
societárias de qualquer natureza; 
b) de gestão de fundos, valores mobiliários ou outros ativos; 
c) de abertura ou gestão de contas bancárias, de poupança, investimento ou de valores 
mobiliários; 
d) de criação, exploração ou gestão de sociedades de qualquer natureza, fundações, fundos 
fiduciários ou estruturas análogas; 
e) financeiras, societárias ou imobiliárias; e 
f) de alienação ou aquisição de direitos sobre contratos relacionados a atividades desportivas 
ou artísticas profissionais; 
XV - pessoas físicas ou jurídicas que atuem na promoção, intermediação, comercialização, 
agenciamento ou negociação de direitos de transferência de atletas, artistas ou feiras, 
exposições ou eventos similares; 
XVI - as empresas de transporte e guarda de valores; 
XVII - as pessoas físicas ou jurídicas que comercializem bens de alto valor de origem rural ou 
animal ou intermedeiem a sua comercialização; e 
XVIII - as dependências no exterior das entidades mencionadas neste artigo, por meio de sua 
matriz no Brasil, relativamente a residentes no País. 
XIX - as prestadoras de serviços de ativos virtuais. 
 
 

17. CRITÉRIOS DO CERTIFICADO DE REGULARIDADE PREVIDENCIÁRIA: Portaria MPS nº 
204/2008. Decreto nº 3.788/2001. (para todos os cargos) 
 
Art. 2º O CRP será fornecido pela Secretaria de Políticas de Previdência Social - SPS, aos 
órgãos ou entidades da Administração Pública direta e indireta da União, por sistema 
informatizado, dispensada a assinatura manual ou aposição de carimbos.  
§ 1º O CRP conterá numeração única e terá validade de cento e oitenta dias a contar da 
data de sua emissão § 2º O CRP será cancelado por reforma da decisão judicial que 
fundamentou sua emissão ou por emissão indevida.  
§ 3º Excepcionalmente, a SPS poderá fornecer certificado específico para cumprimento de 
decisão judicial nos casos em que se determine a suspensão de irregularidades 
relacionadas à Lei nº 9.717, de 1998, ou a regularização da situação do ente federativo 
quanto ao regime próprio de previdência social nos cadastros da União. 
Art. 3º Para acompanhamento e supervisão dos regimes de previdência social da União, 
dos Estados do Distrito Federal e dos Municípios, a SPS desenvolverá e manterá o Sistema 
de Informações dos Regimes Públicos de Previdência Social - CADPREV. Parágrafo único. A 
SPPS poderá emitir o CRP quando o registro da situação de regularidade depender de 
adequação das funcionalidades do CADPREV, desde que o Estado, o Distrito Federal ou o 
Município tenha apresentado todos os documentos e informações aptos a comprovar o 
atendimento aos critérios e exigências estabelecidos nesta Portaria. 
Da Exigência do CRP 
Art. 4º O CRP será exigido nos seguintes casos: 
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I - realização de transferências voluntárias de recursos pela União; 
II - celebração de acordos, contratos, convênios ou ajustes, bem como recebimento de 
empréstimos, financiamentos, avais e subvenções em geral de órgãos ou entidades da 
Administração direta e indireta da União; 
III - liberação de recursos de empréstimos e financiamentos por instituições financeiras 
federais; e 
IV - pagamento dos valores devidos pelo Regime Geral de Previdência Social - RGPS, 
em razão do disposto na Lei nº 9.796, de 5 de maio de 1999. 
§ 1º Aplica-se o disposto neste artigo aos requerimentos para realização de operações de 
crédito interno e externo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, nos termos do 
art. 21, inciso VIII, da Resolução nº 43, de 2001, do Senado Federal. 
§ 2º Para fins de aplicação do inciso I, excetuam-se as transferências relativas às ações 
de educação, saúde e assistência social. 
§ 3º O responsável pela realização de cada ato ou contrato previsto nos incisos do caput 
deverá juntar ao processo pertinente, ou atestar nos autos, a verificação da validade do 
CRP do ente da federação beneficiário ou contratante, no endereço eletrônico do 
Ministério da Previdência Social - MPS na rede mundial de computadores - Internet, 
mencionando seu número e data de emissão. 
§ 4º O servidor público que praticar ato com a inobservância do disposto no § 3º 
responderá civil, penal e administrativamente, nos termos da lei. 
§ 5º O CRP cancelado nos termos do art. 2º, § 2º, continuará disponível para consulta 
com a indicação do motivo de seu cancelamento. 
Dos Critérios para Emissão do CRP 
Art. 5º A SPS, quando da emissão do CRP, examinará o cumprimento, pelos Estados, 
Distrito Federal e Municípios, dos critérios e das exigências abaixo relativas aos Regimes 
Próprios de Previdência Social - RPPS: 
I - observância do caráter contributivo do RPPS, que será cumprido por meio de: 
a) fixação, em texto legal, de alíquotas de contribuição do ente, dos segurados ativos, dos 
segurados inativos e dos pensionistas; 

b) repasse integral dos valores devidos ao RPPS; 
c) retenção, pela unidade gestora do RPPS, dos valores devidos pelos segurados e 
pensionistas relativos aos benefícios e remunerações cujo pagamento esteja sob sua 
responsabilidade; e 
d) pagamentos à unidade gestora do RPPS dos valores relativos a débitos de 
contribuições parceladas mediante acordo. 
II - observância do equilíbrio financeiro e atuarial, correspondente à implementação, em 
lei, atendidos os parâmetros estabelecidos pelas Normas de Atuária aplicáveis aos RPPS, 
do que segue: 
a) alíquotas de contribuição necessárias para a cobertura de seu plano de benefícios; e 
b) plano de amortização ou a segregação de massas para equacionamento de seu déficit 
atuarial. 
III - cobertura exclusiva a servidores públicos titulares de cargos efetivos e a militares e 
seus respectivos dependentes; 
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IV - existência de apenas um RPPS e uma unidade gestora do respectivo regime em cada 
ente federativo; 
V - existência de colegiado ou instância de decisão em que seja garantida a representação 

a) dos segurados do RPPS; 
VI - utilização de recursos previdenciários apenas para o pagamento de benefícios e para 
a taxa de administração do RPPS; 
VII - não pagamento de benefícios mediante convênios, consórcios ou outra forma de 
associação entre Estados, entre Estados e Municípios e entre Municípios; 
VIII - pleno acesso dos segurados às informações relativas à gestão do RPPS; 
IX - não inclusão nos benefícios, para efeito de percepção destes, de parcelas 
remuneratórias pagas em decorrência de local de trabalho, de função de confiança ou de 
cargo em comissão e do abono de permanência de que tratam o § 19 do art. 40 da 
Constituição, o § 5º 
do art. 2º e o § 1º do art. 3º da Emenda Constitucional nº 41, de 19 de dezembro de 2003; 
X - manutenção de contas bancárias destinadas aos recursos financeiros do RPPS 
distintas das contas do tesouro do ente federativo; 
XI - concessão de benefícios de acordo com a Lei nº 9.717, de 1998 e Lei nº 10.887, 18 
de junho de 2004, observando-se ainda: 
a) os requisitos e critérios definidos em ato normativo do MPS que estabeleça os 
parâmetros gerais para concessão, cálculo e reajustamento dos benefícios; 
b) a limitação de concessão apenas dos seguintes benefícios: aposentadorias previstas na 
Constituição, pensão por morte, auxílio-doença, salário-maternidade, auxílio-reclusão e 
salário-família; e 
c) limitação ao rol de dependentes previsto pelo RGPS. 
XII - atendimento, no prazo e na forma estipulados, de solicitação de documentos ou 
informações pelo MPS, em auditoria indireta, ou pelo Auditor Fiscal, em auditoria direta; 
XIII - adoção do plano de contas e dos procedimentos contábeis aplicados ao setor 
público, na forma de ato normativo específico do MTPS; 
XIV - observância dos seguintes limites de contribuição previdenciária ao RPPS: 
a) contribuição dos servidores ativos, inativos e dos pensionistas em alíquota não inferior 
à prevista para os servidores titulares de cargos efetivos da União; 
b) contribuição sobre os proventos dos inativos e sobre as pensões, incidente sobre a 
parcela que ultrapassar o limite máximo estabelecido para os benefícios do RGPS, ou que 
ultrapassar o dobro desse limite, quando o beneficiário for portador de doença 
incapacitante, nas 
mesmas alíquotas aplicadas às remunerações dos servidores ativos do respectivo ente 
federativo; e 
c) contribuição do ente não inferior ao valor da contribuição do servidor ativo nem 
superior ao dobro desta, além da cobertura de eventuais insuficiências financeiras do 
respectivo RPPS decorrentes do pagamento de benefícios previdenciários. 
XV - aplicação dos recursos conforme estabelecido pelo Conselho Monetário Nacional e 
com observância dos parâmetros previstos nas normas gerais de organização e 
funcionamento. 
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XVI - encaminhamento à Secretaria de Previdência, dos seguintes documentos e 
informações: 
a) legislação completa referente ao regime de previdência social; 
b) Demonstrativo de Resultado da Avaliação Atuarial - DRAA; 
d) Demonstrativo das Aplicações e Investimentos dos Recursos - DAIR; 
f) informações e dados contábeis, orçamentários e fiscais; 
g) Demonstrativo da Política de Investimentos - DPIN. 
h) Demonstrativo de Informações Previdenciárias e Repasses - DIPR. 
i) Nota Técnica Atuarial - NTA. 
§ 1º A legislação referida na alínea "a" do inciso XVI do caput deverá ser encaminhada 
à Secretaria de Previdência, com as informações de sua publicação, por meio do Sistema 
de Gestão de Consultas e Normas - GESCON-RPPS. 
§ 6º Os documentos e informações previstos no inciso XVI do caput, alíneas "b" a "i", 
serão encaminhados na forma e conteúdo definidos pela Secretaria de Previdência, 
conforme divulgado no endereço eletrônico da Previdência Social na rede mundial de 
computadores - Internet, nos seguintes prazos: 
I - o DRAA, previsto na alínea “b”, até o dia 31 de março de cada exercício; 
II - o Demonstrativo das Aplicações e Investimento dos Recursos - DAIR, previsto na 
alínea "d", até o último dia de cada mês, relativamente às informações das aplicações do 
mês anterior, e o Demonstrativo de Informações Previdenciárias e Repasses - DIPR, 
previsto na 
alínea "h", até o último dia do mês seguinte ao encerramento de cada bimestre do ano 
civil; 
III - as informações e dados contábeis, orçamentários e fiscais, previstos na alínea "f", até 
o último dia de cada mês, relativamente ao mês anterior, por meio do Sistema de 
Informações Contábeis e Fiscais do Setor Público Brasileiro - SICONFI; 
IV - o Demonstrativo da Política de Investimentos - DPIN, previsto na alínea "g", até 31 
de dezembro de cada exercício em relação ao exercício seguinte; 
VI - a NTA, prevista na alínea "i", até 31 de julho de 2015, ou imediatamente, em caso de 
sua posterior alteração ou de instituição de RPPS. 
§ 8º Deverá ser informado, nos Demonstrativos de que trata o inciso XVI deste artigo, o 
número de inscrição do fundo com finalidade previdenciária do RPPS no Cadastro Nacional 
da Pessoa Jurídica - CNPJ, na condição de estabelecimento matriz 
§ 9º O demonstrativo previsto na alínea "h" do inciso XVI do caput será acompanhado 
de documento que certifique a veracidade de suas informações, assinado pelos 
representantes legais do ente federativo e da unidade gestora do RPPS. 
§ 11. A NTA e o DRAA observarão os parâmetros estabelecidos pelas Normas de Atuária 
aplicáveis aos RPPS, definidas em ato normativo do MTPS, devendo ser encaminhados por 
meio do CADPREV-Web, acompanhados de: 
I - a NTA, do documento que certifique a sua elaboração e utilização nas avaliações e 
reavaliações atuariais do RPPS e da respectiva Nota Técnica Atuarial digitalizada; 
II - o DRAA, do documento que certifique a veracidade de suas informações, dos fluxos 
atuariais com as projeções das receitas e despesas do RPPS, da base cadastral utilizada na 
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avaliação atuarial e do Relatório da Avaliação Atuarial digitalizado. 
§ 15. Observado o disposto no § 16, o envio das informações e dados contábeis, 
orçamentários e fiscais pelo SICONFI, na forma do inciso III do § 6° deste artigo, será 
exigido a partir da competência janeiro de 2018, para os Estados, Distrito Federal e 
Capitais, e da competência janeiro de 2019, para os demais Municípios. 
§ 16. Alternativamente às informações e dados contábeis, orçamentários e fiscais pelo 
SICONFI, os entes federativos poderão manter o envio dos demonstrativos contábeis pelo 
CADPREV-WEB: 
I - os Estados, Distrito Federal e Capitais, em relação ao encerramento do exercício de 
2017, até 31 de março de 2018; 
II - os demais Municípios, em relação ao encerramento do exercício de 2017, até 31 de 
março de 2018, e em relação ao primeiro semestre e encerramento do exercício de 2018, 
respectivamente, até 30 de setembro de 2018 e 31 de março de 2019. 
§ 17. O envio dos demonstrativos contábeis pelo CADPREV-WEB permanecerá exigível 
somente nas hipóteses previstas no § 16. 
§ 18. Os demonstrativos de que trata o inciso II do § 6º serão exigidos a partir da 
competência janeiro de 2014. 
Art. 5º-A Poderá ser emitido o CRP do Estado, do Distrito Federal ou do Município que 
tenha submetido à SPPS, com a finalidade de atendimento aos critérios de que tratam os 
incisos I e VI do art. 5º, termos de acordo de parcelamento formalizados com fundamento 
nos arts. 5º e 5º-A da Portaria MPS/GM nº 402, de 2008, que contemplem todo o período 
dos débitos e estejam na situação de "aguardando análise" no CADPREV-WEB. 
Parágrafo único. A emissão do CRP será permitida quando não existirem impedimentos 
em critérios diversos daqueles referidos no caput e não afastará a posterior verificação, 
pela SPPS, da conformidade dos termos de acordo de parcelamento apresentados ao 
disposto nos arts. 5º e 5º-A da Portaria MPS/GM nº 402, de 2008. 
Art. 6º O registro no CADPREV da vinculação dos servidores titulares de cargos efetivos 
ao RGPS, por meio de leis editadas a partir de 1º de janeiro de 2010, será precedido de 
auditoria direta, destinada a verificar as providências adotadas para cumprimento, pelo 
ente, do disposto 
no art. 10 da Lei nº 9.717/98, no art. 21 do Decreto nº 3.112, de 1999, e a obter as 
seguintes informações: 
I - legislação necessária à realização do histórico do regime de previdência social do ente 
no CADPREV; 
II - relação de servidores ativos que possuem direito a se aposentar pelo regime próprio 
em extinção em razão de terem adquirido os requisitos necessários antes da vinculação 
ao RGPS; 
III - relação dos servidores inativos e dos pensionistas e correspondentes valores dos 
proventos e das pensões concedidos pelo ente, ainda que mantidos com recursos do 
tesouro; 
IV - o montante das disponibilidades financeiras, relação e valor contábil dos bens, 
direitos e ativos do RPPS em extinção, inclusive os vinculados a fundos com finalidade 
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previdenciária, existente na competência da vinculação ao RGPS e na competência em que 
for realizada a auditoria; 
V - outros dados requeridos no decorrer do trabalho de auditoria. 
§ 1º O registro no CADPREV, da vinculação de servidores ao RGPS prevista em leis 
editadas em data anterior à prevista no caput, será realizada mediante o exame da 
legislação 
completa relativa ao regime de previdência social, sendo necessário também o 
encaminhamento, pelo ente, à SPS, de relação com os nomes dos inativos e dos 
pensionistas, relativos a todos os poderes, cujos proventos e pensões sejam mantidos pelo 
ente, ainda que com recursos do tesouro. 
§ 2º A documentação que tenha originado a relação de que trata o § 1º deste artigo deverá 
permanecer à disposição da SPS pelo prazo de cinco anos, contados da data em que as 
informações forem prestadas. 
§ 3º Até que seja concluído o procedimento de que trata o caput, deverão ser cumpridas 
as exigências contidas no art. 7º para a emissão do CRP, condicionado à verificação pela 
auditoria direta. 
Art. 7º Na emissão do CRP dos entes que vincularam, por meio de lei, a partir de 1º de 
janeiro de 2010, ou que venham a vincular, todos os servidores titulares de cargos efetivos 
ao RGPS, será observado o cumprimento dos critérios previstos no art. 5º, I, "b" "c" e "d", 
VI, X, XII, XV, e XVI, "a", "d" e "h", observado o disposto nos §§ 6º e 10 do art. 5º. 
Parágrafo único. Além dos critérios definidos no caput, permanecerá exigível o envio dos 
seguintes documentos, referidos nas alíneas do inciso XVI do art. 5º, relativos às 
competências anteriores à vinculação ao RGPS: 
I - Demonstrativo das Aplicações e Investimentos dos Recursos - DAIR; 
II - Demonstrativo de Informações Previdenciárias e Repasses - DIPR; 
III - Demonstrativo Previdenciário e Comprovante do Repasse e Recolhimento ao RPPS, 
em relação aos bimestres anteriores à sua substituição pelo Demonstrativo de 
Informações Previdenciárias e Repasses - DIPR. 
Art. 8º Na emissão do CRP dos entes cujo regime jurídico de trabalho estatutário esteja 
em extinção, pela adoção do regime da Consolidação das Leis do Trabalho - CLT como 
regime jurídico único para seus servidores até 4 de junho de 1998, em cumprimento ao 
art. 39, caput, 
redação original, da Constituição de 1988, e que garantam, em lei, a concessão de 
aposentadoria aos servidores ativos amparados pelo RPPS em extinção e de pensão a seus 
dependentes, será verificado o cumprimento dos requisitos e critérios previstos no art. 5º, 
I, "b" "c" e "d", VI, X, XII, XV, e XVI, "a", "d" e h", observado o disposto nos §§ 6º e 10 do 
art. 5º . 
Art. 9º Será emitido, após o exame dos requisitos previstos no art. 6º e mediante a 
verificação do cumprimento da exigência estabelecida no art. 5º, inciso XII, o CRP dos 
entes que: 
I - vincularam, por meio de lei, os servidores titulares de cargos efetivos ao RGPS, até 31 
de dezembro de 2009; 
II - extinguiram o regime jurídico de trabalho estatutário, pela adoção, até 4 de junho de 
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1998, do regime da Consolidação das Leis do Trabalho - CLT como regime jurídico único 
para seus servidores, em cumprimento ao art. 39, caput, redação original, da Constituição 
de 1988, não possuindo mais responsabilidade pela concessão de aposentadoria a 
servidores; 
III - nunca garantiram, por lei, aos servidores, a concessão dos benefícios de 
aposentadoria e pensão; 
IV - não sejam responsáveis pela concessão e manutenção de benefícios; e 
V - utilizaram o valor correspondente à totalidade das disponibilidades de caixa, bens, 
direitos e ativos do RPPS em extinção no pagamento de benefícios previdenciários, da 
compensação financeira de que trata a Lei nº 9.796, de 1999, e de débitos com o RGPS. 
 
Seção IV 
Do Registro e Controle das Exigências 
 
Art. 10. O cumprimento dos critérios previstos nesta Portaria será supervisionado pela 
SPS mediante auditoria direta ou indireta. 
§ 1º As irregularidades nos critérios previstos nos incisos I, XIV e XVI do art. 5º, 
quando observadas por meio de auditoria indireta, ou aquelas decorrentes de 
inobservância do disposto no § 6º ou nos §§ 12 a 14 do art. 5º resultarão em imediato 
registro no CADPREV, independentemente de notificação ao ente. 
2º O descumprimento das normas do Conselho Monetário Nacional, identificados 
quando do recebimento do Demonstrativo de que trata a alínea “d” do inciso XVI do art. 
5º, causarão o imediato registro de irregularidade no CADPREV, cujos fundamentos serão 
disponibilizados ao ente por meio de notificação eletrônica. 
§ 3º O descumprimento do critério previsto no inciso II do art. 5º, quando observado por 
meio da auditoria direta ou indireta e dos critérios previstos nos incisos III, IV, V, VI, VII, 
VIII, IX, X, XI, XIII e XV do art. 5º, quando observado por meio da auditoria indireta, será 
notificado ao ente federativo por meio eletrônico ou pelo CADPREV-WEB. 
§ 4º A situação dos critérios de que trata o § 3º será registrada no CADPREV com a 
atribuição dos seguintes conceitos: 
I - "em análise", sem causar impedimento para a emissão do CRP, durante o prazo 
máximo de cento e oitenta dias, conforme definido em Notificação de Irregularidade 
quanto aos critérios previstos nos incisos II, III, IV, V, VI, VII, VIII, IX, X, XI, XIII e XV do art. 
5º; 
II - “irregular”, depois de decorrido o prazo definido na notificação, acaso mantida a 
situação de descumprimento; e 
III - “regular”, quando da comprovação da regularização, a qualquer tempo. 
§ 4º-A. O prazo da notificação prevista no § 4º, quando encaminhada pelo GESCONRPPS, 
será contado a partir do dia da sua consulta no sistema ou, caso o ente federativo não 
tenha realizado a consulta, após dez dias corridos de seu envio. 
§ 5º O não atendimento de solicitação de documentos ou informações pelo MPS, prevista 
no inciso XII do art. 5º, implicará no registro da irregularidade no CADPREV, imediatamente 
após o decurso do prazo estipulado. 
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§ 6º A regularidade dos pagamentos à unidade gestora do RPPS dos valores relativos a 
débitos de contribuições parceladas, conforme previsto na alínea “d” do inciso I do art. 5º, 
será verificada, para fins de emissão do CRP, a partir de 1º de junho de 2010, mantendo-
se, no 
CADPREV, até a referida data, o registro do conceito “em análise” para o critério 
correspondente. 
§ 7º A verificação a que se refere o § 6º abrangerá todo o período constante nos acordos 
de parcelamento, observando-se que: 
I - aplica-se o disposto no § 1º quanto às parcelas vencidas a partir de maio de 2010; e 
II - quanto às parcelas vencidas até abril de 2010, a regularidade será verificada por meio 
de auditoria direta. 
§ 8º A consistência das informações prestadas pelo ente nos demonstrativos previstos no 
art. 5º, XVI, será verificada pela SPPS. 
§ 9º As irregularidades observadas em auditoria direta obedecerão às regras aplicáveis ao 
Processo Administrativo Previdenciário estabelecidas em ato normativo específico do 
MPS, ressalvada a hipótese de notificação prevista no § 3º, quanto ao critério de que trata 
o inciso II do art. 5º. 
§ 10. O exame do atendimento do critério Caráter Contributivo, previsto no art. 5º, inciso 
I, alíneas "b" "c" e "d", quanto aos entes que se encontrarem na situação prevista nos arts. 
7º e 8º, será verificado em auditoria direta. 
Art. 11. A situação do RPPS será registrada no CADPREV e divulgada em extrato 
previdenciário resumido disponível no endereço eletrônico do MPS na rede mundial de 
computadores – Internet. 
Parágrafo único. As irregularidades registradas no CADPREV são impeditivas da 
emissão do CRP desde o seu registro e somente serão sanadas a partir da comprovação 
do cumprimento das disposições desta Portaria. 
 
Seção V 
Das Disposições Gerais e Finais 
 
Art. 12. Fica prorrogado para 30 de novembro o prazo previsto no inciso I do § 6º do art. 
5º para o encaminhamento à SPPS do DRAA, no exercício de 2015. 
Art. 15. A Portaria MPS nº 64, de 24 de fevereiro de 2006, passa a vigorar com as 
seguintes alterações: 
“Art. 3º O PAP será instaurado quando do recebimento, pelo Departamento dos 
Regimes de Previdência no Serviço Público - DRPSP, da Notificação de Auditoria-Fiscal - 
NAF indicativa de irregularidades.”(NR) 
§ 2º As cópias de provas documentais deverão ser autenticadas em cartório ou por 
servidor público devidamente identificado por nome, cargo e matrícula.”(NR) 
Art. 16. A SPS adotará as providências necessárias para a viabilização do cumprimento 
das disposições desta Portaria, sendo o órgão competente para dirimir os casos omissos. 
Art. 17. Ficam convalidados os prazos concedidos aos entes federativos nas notificações 
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emitidas pela SPS durante vigência da Portaria MPS nº 172, de 11 de fevereiro de 2005, 
relativas às irregularidades observadas no critério previsto no art. 5º, inciso II dessa 
Portaria. 
 

DECRETO Nº 3.788, DE 11 DE ABRIL DE 2001. 

 
Institui, no âmbito da Administração Pública Federal, 

o Certificado de Regularidade Previdenciária – CRP. 

        O PRESIDENTE DA REPÚBLICA, no uso das atribuições que lhe conferem os incisos IV e VI 
do art. 84 da Constituição, e tendo em vista o disposto na Lei nº 9.717, de 27 de novembro de 1998, 

        DECRETA: 

        Art. 1º O Ministério da Previdência e Assistência Social fornecerá aos órgãos ou entidades da 
Administração Pública direta e indireta da União Certificado de Regularidade Previdenciária – CRP, 
que atestará o cumprimento dos critérios e exigências estabelecidos na Lei nº 9.717, de 27 de 
novembro de 1998, pelos regimes próprios de previdência social dos Estados, do Distrito Federal 
e dos Municípios, nos seguintes casos: 

        I - realização de transferências voluntárias de recursos pela União; 

        II - celebração de acordos, contratos, convênios ou ajustes, bem como de empréstimos, 
financiamentos, avais e subvenções em geral de órgãos ou entidades da Administração direta e 
indireta da União; 

        III - celebração de empréstimos e financiamentos por instituições financeiras federais; 

        IV - pagamento dos valores devidos pelo Regime Geral de Previdência Social em razão da Lei 
nº 9.796, de 5 de maio de 1999. 

        Parágrafo único. O Ministério da Previdência e Assistência Social disponibilizará, por meio 
eletrônico, o Certificado de Regularidade Previdenciária – CRP, para fins de atendimento do caput. 

        Art. 2º O responsável do órgão ou entidade pela realização de cada ato ou contrato 
mencionado no artigo anterior deverá juntar ao processo pertinente o Certificado de Regularidade 
Previdenciária – CRP do regime próprio de previdência social vinculado ao ente da federação 
beneficiário ou contratante. 

        Parágrafo único. O servidor público que praticar ato com inobservância do disposto neste 
artigo responderá civil, penal e administrativamente, nos termos da lei. 

        Art. 3º O Ministério da Previdência e Assistência Social expedirá, em até noventa dias, os atos 
necessários à execução deste Decreto. 
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