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. de Pouso Alegre

INTERVENCAO IPREM - RELATORIO CIRCUNSTANCIADO IV

CONFIDENCIAL

Senhor Presidente da Camara Municipal do Municipio de Pouso Alegre
Leandro Morais

Nos termos do Art. 2°, § 1°, inc. IV do Decreto N° 4886 de 23 de abril de 2018, apresento a
seguir relatério circunstanciado de todos os atos realizados durante a intervengdo no Instituto de
Previdéncia Municipal de Pouso Alegre - IPREM.

SITUACAO ATUAL:

Sob o ponto de vista administrativo, técnico e operacional o IPREM continua funcionando
normalmente, sem nenhum prejuizo as atividades didrias de atendimento aos servidores
publicos ativos e inativos, encaminhamentos das demandas, concessdes de beneficios de
aposentadorias, auxilios e pens3es.

No entanto o Instituto, juntamente com outros RPPS continua sob investigagdo da Policia
Federal, em virtude de indicios de irregularidades na gestdo dos ativos que visam garantir
liquidez dos beneficios previdencidrios previstos na Lei 4643/2007 aos funcionarios publicos
municipais. O processo estd em tramite na 6° Vara da Justiga Federal Criminal em Sé&o Paulo.
Em relagdio aos processos administrativos o IPREM se encontra com situagdo Irregular perante
o CADPREYV, apontada em auditoria do Ministério da Fazenda - Secretaria da Previdéncia, que
determinou ajustes pelas ndo conformidades dentro do critério "Aplicacdes Financeiras de
acordo com Resolugdo CMN - Adequacgio DAIR e Politica de Investimentos - Decisdo
Administrativa”. A irregularidade no CADPREV consiste atualmente na qualificagdo dos
membros do comité de investimentos, uma vez que de acordo com a Portaria MPS 519/2011 em
seu artigo 3°-A, § 1° a maioria dos membros devera estar Certificada para o pleno exercicio das
funcdes e isso nao aconteceu. Na formagdo do Comité afastado pelo Decreto 4886 apenas o
Diretor Financeiro a época possuia o CPA 10.
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Ainda em relagdo aos processos administrativos detectamos irregularidades sob o ponto de vista
de gestio deste Instituto, cujos apontamentos fazem parte deste relatorio, os quais culminaram
na abertura de processo na forma da lei 1042/71, que trata do servidor servidor publico
municipal.
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14. Investimento em fundos iliquidos

14.1. Determinagéo normativa: E principio que orienta a gestdo de recursos dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social o da liquidez, conforme Resolugdo n® 3.922, de 25 de
novembro de 2010, que disp&e sobre as aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de

previdéncia social instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios:

Art. 12 Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lein?
9,717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposicdes desta Resolugdo. (Redagdo dada pela Resolugdo n? 4.604, de
19/10/2017.)

§ 12 Na aplicagdo dos recursos de que trata esta Resolugéo, os responsaveis
pela gestdo do regime préprio de previdéncia social devem:

| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacio, adequagdo a natureza de suas obrigagBes e transparéncia;

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

1l - zelar por elevados padroes éticos;

IV - adotar praticas gue visem garantir o cumprimento de suas obrigacGes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os



parametros estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e
funcionamento desses regimes.

(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

§ 29 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

Fato: Ministério da Fazenda constata considerdvel aumento percentual dos recursos (passou
de 0,00% para 47,00%) aplicados em fundos de investimentos geridos por gestores
independentes bem como aplicagdo dos recursos em fundos de baixa liquidez, contrariando o
principio da seguranca e liquidez previstos na Resolucdo CMN n2 3.922 de 2010.Constatam-se
investimentos — em 31/05/2018 — nos seguintes fundos iliquidos (retorno entre 730 a 1825
dias): Pyxis Institucional ima B; Ref Brasil RF LP; Barcelona Fi Inx; Singapore Fundo Inv RF; Fic RF
LP Imab 1000; Fidc Premiun; lluminati Fidc; Ggr Prime — Fidc; Sculptor Fi Multimercado Credito
Privado; Conquest Fic; Fip La Shopping Centers; Atico Gestao Empresarial — Fip; Fi Aquila
Imobiliario; S30 Domingos Fundo de Investimentos Imobilidrio; Camthrone Fip Imobilidrio;
Sicilia Fi Rf Lp; Caixa Terra Nova Ficfi. Em suma: 45,61% — percentual equivalente a
R$183.231.357,70 (cento e oitenta e trés milhSes, duzentos e trinta e um mil e trezentos e
cinquenta e sete reais e setenta centavos) — compde fundos iliquidos.

Liquidez da Carteira |Valor RS %

Liguidez Imediata RS 174.993.451,55  43,56%
NTNB na CEF D+33** RS 43.535.835,01 10,84%
lliquidos RS 183.231.357,70,  45,61%
Total RS 401.760.644,26

** NOTAS DO TESOURO NACIONAL vinculadas variagdo do IPCA + Cupom de Juros

A caracteristica “lliquidez” se refere a impossibilidade de acesso aos valores aplicados no curto
prazo ou seja, dentro de 365 dias, podendo chegar até 730. Exemplificando melhor, nos fundos
iliquidos citados no paragrafo anterior, o retorno dos valores investidos ou capitais para a
conta corrente do IPREM ocorrerd em prazo superior a 730 dias, chegando a 1825 dias e, em
alguns casos superando 1825 dias apds o pedido de resgate.

Apresentamos a seguir planilha contendo Fundos denominados iliquidos, na qual constam
observacdes sobre a qualidade dos papéis, prazos para resgates, liquidez, rentabilidades,
inadimpléncias, aplicagGes em cascata, em coligadas e outras informagdes.
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14.2. Possivel infragdo: Artigos 12, § 12, incisos 1,1L11l e 1V, 72, inciso VII, letra c, § 32 inciso |,
102 e 122 da Resolugdo CMN 3.922/2010

Em relacio aos 17 fundos de investimentos analisados e tidos como problemas, verifica-se
um mesmo padrao no direcionamento das aplicagoes:

Parcela relevante do patrimonio liquido do Instituto (42%), perfazendo um total aproximado
de R$ 170 milhdes de reais, foi alocada em Gestores Independentes (nao ligados a bancos
ou conglomerados financeiros) e em fundos de investimentos ILfQUIDOS, cujas carteiras sao
compostas, parcial ou totalmente, por ativos potencialmente de risco. Considera-se como




ativo potencialmente de risco toda a parcela investida fora de titulos publicos federais
(ativos por defini¢éo considerados como de baixo risco).

Por fundos de investimentos ILfQUIDOS entendam-se como aplicagoes cujo resgate total ou
parcial somente serd permitido depois de decorrido o cumprimento de prazos de caréncia
e/ou conversio de cotas, estabelecidos entre 04 (quatro) e 12 (doze) anos, ou,
ainda, produtos de prazo indeterminado, sem qualquer mecanismo ~ de resgate ou
amortizacio de cotas (resgate somente em mercado secunddrio, caso haja negocia¢ao).

Em alguns fundos, hd cldusula prevista em Regulamento para resgate antes de decorrido o
prazo de caréncia ou converséo de cotas. Contudo ha necessidade do cotista pagar uma

de “taxadesaida” ,uma espécie de peddgio sobre o saldo a ser resgatado. Estas taxas
de saida oscilam entre 15% e 50% e ainda dependem de autorizacao do gestor.

O risco de LIQUIDEZ fica bem evidenciado na medida em que, num eventual desempenho
positivo de algum produto, fica impossibilitada a realizacao de lucros (resgates) ou, caso 0s
fundos comecem a sofrer perdas (como jd efetivamente ocorrido), o mecanismo conhecido
como “stop loss” (estancamento das perdas) nao poderd ser utilizado. Num sentido
figurado, ndo hd como “pular da barca” , seja porque a mesma alcancou terra firme ou
porque estd para naufragar.

Ademais, os ativos n@o possuem mecanismos de protecao do capital investido e, em
algumas situagdes, o cotista IPREM poderd ser chamado para aportar capital caso o fundo
apresente Patrimonio Liquido Negativo ou seja, as despesas e encargos ficarem maiores que o
capital investido.

Na prdtica diante de uma instabilidade da economia, ou oscilagao nos juros como vivemos no
momento em fung¢ao do periodo eleitoral, se precisarmos alterar as posi¢coes para proteger a
carteira nada serd possivel fazer. Vdrios destes Fundos vém apresentando problemas para
honrar suas obrigacdes, 0 que nos faz estimar que dos atuais R$170 milhoes de reais, em
torno de 60% terao dificuldades para honrar suas obrigagaes.

Investimentos Temerarios

Gerenciamento de Riscos - Alguns conceitos importantes que sio aderentes aos Artigos 12, §
19, incisos 111,111 e IV1° da Resolugio CMN 3922/2010.

a) Tipos de riscos
Riscos Decorrentes de Fatores Macroeconomicos Relevantes
Variaveis exogenas tais como a ocorréncia de fatos extraordinarios ou situagdes especiais

de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica ou financeira que
modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou




de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da
moeda e mudangas legislativas, poderdo resultar em perdas para os cotistas. Ndo sera
devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador e/ou o Gestor,
qualquer indenizagio, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

Risco de Liquidez de Resgaste

O Fundo est4 sujeito a riscos de liquidez no tocante ao resgate final de cotas. O Fundo
pode ndo estar apto a efetuar pagamentos relativos aos resgastes de suas cotas de (i)
falta de liquidez dos mercados nos quais os titulos e valores mobilidrios integrantes da
carteira sdo negociados, e/ou (ii) condi¢gdes atipicas de mercado.

Riscos de Liquidez dos Ativos do Fundo

As aplicagdes do Fundo em valores mobiliarios apresentam peculiaridades em relagdo as
aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que néo existe, no
Brasil, mercado secundario com liquidez garantida para negociagdo de cotas de fundos.
Caso o Fundo precise vender tais valores mobilidrios, podera ndo haver comprador ou o
preco de negociagio obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patriménio
do Fundo, e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos cotistas.

Riscos de Concentracéiio de Carteira

Consiste na possibilidade de perdas patrimoniais ocasionadas pelo comprometimento de
uma parcela maior de seu patrimdnio em ativos de um (inico ou em poucos emissores ou
em uma unica ou poucas modalidades de ativos, potencializando, desta forma, o risco nas
hipoteses, respectivamente, de inadimplemento dos emissores dos ativos integrantes da
carteira do Fundo e/ou intermediarios das operagdes realizadas na carteira do Fundo ou
desvalorizagdo dos referidos ativos.

inexisténcia de Garantia de Elimina¢io de Riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor aos riscos aos quais o Fundo e
a sua carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos
cotistas no Fundo. Embora a Administradora mantenha sistema de gerenciamento de
riscos das aplicagdes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa elimina¢do da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas. O Fundo ndo conta com garantia
da Administradora, da Gestora ou de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de
seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para redugéo ou eliminagio dos riscos
aos quais estd sujeito, e consequentemente, os cotistas. Em condicdes adversas de
mercado, referido sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.
As eventuais perdas patrimoniais do Fundo nd3o estdo limitadas ao valor do capital
subscrito, de forma que os cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos
adicionais no Fundo.

Riscos de Mercado

O valor dos ativos que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo
com as flutuagdes de precos e cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor dos ativos,



o patriménio do Fundo pode ser afetado. A queda nos pregos dos ativos integrantes da
carteira do Fundo pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que néo se
estenda por periodos longos e/ou indeterminados.

Risco de Crédito

Consiste no risco dos emissores de ativos que integram a carteira do Fundo ndo cumprirem
com suas obrigacdes de pagéa-las pontual e integralmente. Alteragdes na avaliagdo do risco
de crédito do emissor podem acarretar oscilagdes no prego de negociagdo dos titulos que
integram a carteira do Fundo.

Risco da Titularidade Indireta

A titularidade das cotas ndo confere aos cotistas o dominio direto sobre ativos integrantes
da carteira do Fundo ou sobre fragio ideal especifica desses ativos, sendo exercidos 0s
direitos dos cotistas sobre todos os ativos integrantes da carteira do Fundo de modo néo
individualizado, por intermédio do Administrador.

Risco de Derivativos

Embora o Fundo possa utilizar instrumentos derivativos para prote¢io de suas posicoes
detidas

a vista, tais operagdes podem nio produzir o resultado esperado, gerando oscilagdes
adversas no valor das cotas.

Riscos Operacionais

Consiste na possibilidade de perdas resultantes de processos internos, pessoas, sistemas
inadequados ou falhos e/ou de eventos externos.

Risco de Emisséio ou Coobrigaciio Privada

O patrimdnio liquido do Fundo esta sujeito a perdas substanciais, em caso de eventos que
acarretem o nfio pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervengdo, liquidagdo, regime de administragdo temporéria, faléncia, recuperagdo
judicial ou extrajudicial dos emissores responsaveis pelos ativos do fundo.

Fundos analisados
PYXIS INSTITUCIONAL IMA-B Fl RENDA FIXA

Determinac¢do Legal: Resolugio CMN 3922 de 25.11.2010 atualizada pela Resolugdo 4604 de
19.10.2017.

R
Fato: Identificamos na composicdo da carteira do fundo, ativos incompativeis com os @/
objetivos estabelecidos na politica de investimentos do fundo - ativos de elevado risco de  /
crédito.




Possivel Infragdo: Artigos 12, § 12, incisos LILIIl e IV, 102 e 122 da Resolugdo CMN

3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n®
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposicBes desta Resolucdo. (Redagdo dada pela Resolu¢do n? 4.604, de
19/10/2017.) i
§ 12 Na aplicac3o dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime proprio de previdéncia social devem:
| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequacdo & natureza de suas obrigagGes e transparéncia;
I - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
1l - zelar por elevados padrdes éticos;
IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
pardmetros estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e
funcionamento desses regimes.
(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n2 4.604, de 19/10/2017.)
§ 29 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestio do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)
Art. 10. Para verificagdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedagdes
estabelecidos nesta Resolugdio, as aplicagbes dos recursos realizadas
diretamente pelos regimes préprios de previdéncia 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 posi¢bes das
carteiras préprias e carteiras administradas.
Art. 12. As aplicacdes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde
que seja possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composic¢Bes, limites e garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta Resolugdo.

BARCELONA Fl RENDA FIXA

Determinagdo Legal: Resolucio CMN 3922 de 25.11.2010 atualizada pela Resolugio 4604 de
19.10.2017.

Fato: Identificamos na composigio da carteira do fundo, ativos incompativeis com os
objetivos estabelecidos na politica de investimentos do fundo - ativos de elevado risco de
crédito e em desacordo com os limites técnicos permitidos.

Possivel Infracdo: Artigos 12, § 19, incisos LILIIl e IV, 102 e 122 da Resolugdo CMN
3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes prdprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n?
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposices desta Resolucio. (Redag3o dada pela Resolugdo n? 4.604, de
19/10/2017.)
§ 12 Na aplicacdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, 0s responsaveis
pela gestdo do regime proprio de previdéncia social devem:
| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequacio a natureza de suas obrigacdes e transparéncia;



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

Il - zelar por elevados padroes éticos;

IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigagdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
pardmetros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e
funcionamento desses regimes.

(Pardgrafo 12 incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

§ 29 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestio do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia  profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. {Incluido pela Resolugdo n2 4.604, de 19/10/2017.)
Art. 10. Para verificacdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedagdes
estabelecidos nesta Resolucdo, as aplicagdes dos recursos realizadas
diretamente pelos regimes préprios de previdéncia 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 posicdes das
carteiras proprias e carteiras administradas.

Art. 12. As aplicagBes dos regimes préprios de previdéncia social em fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde
que seja possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composicdes, limites e garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta Resolugdo.

SINGAPORE FIC RENDA FIXA

Determinac3o Legal: Resolugdo CMN 3922 de 25.11.2010 atualizada pela Resolu¢do 4604 de
19.10.2017.

Fato: Identificamos na composicdo da carteira do fundo, ativos incompativeis com os objetivos
estabelecidos na politica de investimentos do fundo - ativos de elevado risco de crédito e em
desacordo com os limites técnicos permitidos. Ocorreu investimento de RS 9.000.000,00 no
fundo, cuja carteira tinha em sua composi¢do cerca de 24,13% em titulos de crédito privado
emitidos pelo Banco BRJ, para o qual o Banco Central do Brasil tinha decretado liquidacdo
extrajudicial. A auditoria apontou que R$ 4.000.000,00 foram aplicados posteriormente a
decretacdo da liquidag3o extrajudicial do Banco BRJ. Para fins de resgate, o fundo cobrara taxa
de saida a razdo de 50% (cinquenta por cento) sobre o valor do resgate para créditos em D+30
(conversdo em D+1). Para isencdo de taxa de saida, o resgate ocorrera em D+91 (conversdo em

D+90) ap6s o encerramento do prazo de caréncia de D+1800. Tal prazo é considerado
elevadissimo, se comparado com fundos que possuem estratégia semelhante.

Possivel Infracdo: Artigos 12, § 12, incisos LILII e IV, 102 e 122 da Resolu¢gdo CMN
3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos
pela Unio, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n?
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as




disposicBes desta Resolugdo. (Redagdo dada pela Resolugdo n? 4.604, de
19/10/2017.)

§ 12 Na aplicaciio dos recursos de que trata esta Resolucdo, os responsaveis
pela gestdo do regime préprio de previdéncia social devem:

| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequacio & natureza de suas obrigacSes e transparéncia;

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

It - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigaces,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
parametros estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e
funcionamento desses regimes.

(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

§ 29 Para assegurar 0 cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsaveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)
Art. 10. Para verificacdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedagbes
estabelecidos nesta Resolucdo, as aplicacdes dos recursos realizadas
diretamente pelos regimes proprios de previdéncia 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 posi¢bes das
carteiras préprias e carteiras administradas.

Art. 12. As aplicacdes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde
que seja possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composices, limites e garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta Resolugdo.

ILLUMINATI FIDC

Determinagio Legal: Resolugio CMN 3922 de 25.11.2010 atualizada pela Resolugdo 4604 de
19.10.2017.

Fato: O fundo ndo apresentou documentacdo suficiente para obter classificagdo de risco,
apesar superar um ano de existéncia a época.

Possivel infracdo: Artigos 12, § 12, incisos L,11,1ll e IV, 79, inciso VII, letra ¢, § 32 inciso |, 102 e
122 da Resolu¢io CMN 3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n®
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposi¢des desta Resolu¢do. {Redagdo dada pela Resolugdo n2 4.604, de
19/10/2017.)
§ 12 Na aplicaciio dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime préprio de previdéncia social devem:
| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivagdo, adequacio a natureza de suas obrigagdes e transparéncia;
Il - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
Il - zelar por elevados padrdes éticos;



IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
parametros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e
funcionamento desses regimes.

(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

§ 22 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia  profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n2 4.604, de 19/10/2017.)
Art. 72 No segmento de renda fixa, as aplicagbes dos recursos dos regimes
préprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

VIi -até 5% {cinco por cento) em:

§ 32 As aplicagBes previstas nos incisos lli e IV e na alinea "b" do inciso VIi
subordinam-se a que o regulamento do fundo determine:

I - que os direitos, titulos e valores mobilirios que compdem suas carteiras
ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito,
com base, entre outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia
classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia;
Art. 10. Para verificagio do cumprimento dos limites, requisitos e vedagdes
estabelecidos nesta Resolugdio, as aplicagdes dos recursos realizadas
diretamente pelos regimes préprios de previdéncia 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 posicdes das
carteiras préprias e carteiras administradas.

Art. 12. As aplicacdes dos regimes préprios de previdéncia social em fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde
que seja possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composicdes, limites e garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta Resolugdo.

SCULPTOR FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO

Determinac3o Legal: Resolugdo CMN 3922 de 25.11.2010 atualizada pela Resolugdo 4604 de
19.10.2017.

Fato: : O administrador se utiliza da prerrogativa contida na ICVM n2 555, artigo 562, parégrafo
3¢, inciso I, que permite a ocultacdo da carteira por até 90 (noventa) dias. ldentificamos na
composicdo da carteira do fundo, ativos incompativeis com os objetivos estabelecidos na
politica de investimentos do fundo - ativos de elevado risco de crédito. Este tipo de estrutura
poderd induzir o investidor a ndo identificar o ativo final e/ou levar o investidor a assun¢ao de
elevado grau de risco.

O Fundo tinha em sua carteira ativos do Banco BRJ, sendo que RS 2.500.000,00 foram

aplicados posteriormente & decretacdo da liquidagdo extrajudicial do Banco. Os custos e
despesas do Fundo estdo muito acima das praticas de mercado para Fundos que possuem
estratégias semelhantes. A rentabilidade do fundo apresenta-se abaixo do indicador de
desempenho (benchmark) , em todos os periodos analisados, ndo refletindo aderéncia a
politica de investimentos proposta.




Possivel infracdo: Artigos 12, § 12, incisos LILIIl e IV, 102 e 122 da Resolugio CMN

3.922/2010

Art. 12 Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n2
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposices desta Resolugio. (Redagdo dada pela Resolucdo n® 4.604, de
19/10/2017.)

§ 12 Na aplicacdio dos recursos de que trata esta Resolucdo, os responsaveis
pela gestdo do regime proprio de previdéncia social devem:

| - observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequacdo a natureza de suas obrigacdes e transparéncia;

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

Il - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
pardmetros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e
funcionamento desses regimes.

(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n2 4.604, de 19/10/2017.)

§ 22 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsaveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos  deverdo  comprovar  experiéncia  profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n2 4.604, de 19/10/2017.)
Art. 10. Para verificacdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedacdes
estabelecidos nesta Resolucdo, as aplicagbes dos recursos realizadas
diretamente pelos regimes proprios de previdéncia 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 posi¢Ses das
carteiras préprias e carteiras administradas.

Art. 12. As aplicacBes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde
que seja possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos
mantenham as composicdes, limites e garantias exigidas para os fundos de
investimento de gue trata esta Resolucdo.

SAO DOMINGOS Fl! - FISD11

Determinacdo Legal: Resolugdo CMN 3922 de 25.11.2010 atualizada pela Resolugdo 4604 de

19.10.2017.

Fatos: Ocorreram investimentos no fundo SAO DOMINGOS que por sua vez aplica recursos na
empresa RIVIERA CASA NOVA, a qual tem como sécio diretor RENATO DE MATTEO REGINATTO.
O RPPS aplicou R$ 6 milhdes em 24/01/2014 sendo que a analise da aplicagdo pelo Comité de
Investimentos ocorreu posteriormente a sua realizagdo, ou seja, em 28/01/2014.

Possivel Infragdo: Artigos 12, § 12, incisos LILIII e IV, 102 e 122 da Resolu¢do CMN

3.922/2010

Art. 12 Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n®
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as



disposicdes desta Resolugdo. (Redacdo dada pela Resolugdo n2 4.604, de
19/10/2017.)

§ 12 Na aplicacdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime préprio de previdéncia social devem:

| - observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacio, adequacdo a natureza de suas obrigacBes e transparéncia;

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

Il - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigages,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
parametros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e
funcionamento desses regimes.

(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

§ 2¢ Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverio comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n2 4.604, de 19/10/2017.)
Art. 10. Para verificacdo do cumprimento dos limites, requisitos e vedacdes
estabelecidos nesta Resolugio, as aplicagbes dos recursos realizadas
diretamente pelos regimes préprios de previdéncia 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 posi¢des das
carteiras préprias e carteiras administradas.

Art. 12. As aplicacdes dos regimes prdprios de previdéncia social em fundos
de investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde
que seja possivel identificar e demonstrar gque os respectivos fundos
mantenham as composicdes, limites e garantias exigidas para os fundos de
investimento de que trata esta Resolugdo.

FUNDO DE INVESTIMENTO RECUPERAGCAO BRASIL RENDA FIXA
LONGO PRAZO

Fatos: Fundo apresentou provisdo de perdas em 22 de outubro de 2012 na ordem de 36,4%
(trinta e seis virgula quatro por cento) sobre o patriménio liquido do Fundo antes do impacto
da provisao, 0 que representava RS 239.973.725,30 (duzentos e trinta e nove milhoes,
novecentos e setenta e trés mil, setecentos e vinte e cinco reais e trinta centavos), em razao
da deterioracao da capacidade financeira do emissor Banco BVA S.A. A aplicacao inicial se deu
em junho de 2012.

Além do ocorrido em 02.08.2013 ocorreu nova provisao para perdas em fungao da
deteriora¢io da capacidade financeira do emissor Banco Rural S.A., que teve sua liquidacao
extrajudicial decretada pelo Banco Central.

Em 12 de julho de 2018 A BRZ INVESTIMENTOS LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o n.’
02.888.152/0001- 06 { “Gestora” ), em virtude de bloqueio judicial sofrido em conta de
titularidade do Fundo, tomou ciéncia da existéncia de uma agao de improbidade proposta pelo
Ministério Publico do Estado do Mato Grosso perante a 2° Vara da Fazenda Publica da
Comarca de Rondonépolis, no Estado do Mato Grosso ( “Agdo de Improbidade” ), cujo polo
passivo constam, além do Fundo, Josemar Ramiro e Silva, Wellington de Moura Portela, BNY
Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiligrios, Diferencial
Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., Fundo de Investimento Renda Fixa Crédito




Privado Portfolio Master |, Aggrega Investimentos Ltda-EPP e Coral Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios Multisetorial (processo n° 1001861-85.2018.8.11.0003).

Possivel Infragdo: Artigos 12, § 12, incisos LILIIl e IV, 102 e 122 da Resolucdo CMN

3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n®
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposi¢Bes desta Resolugdo. (Redag¢do dada pela Resolugdo n? 4.604, de
19/10/2017.)
§ 12 Na aplicagdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime proprio de previdéncia social devem:
| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivagdo, adequagio a natureza de suas obrigagdes e transparéncia;
Il - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
ill - zelar por elevados padrdes éticos;
IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
0s segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
pardmetros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e
funcionamento desses regimes.
(Pardgrafo 12 incluido pela Resolugdo n@ 4.604, de 19/10/2017.)
§ 29 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia  profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

FUNDO DE INVESTIMENTO FIDC_GGR PRIME |

Fatos: De acordo com o Relatdrio de Monitoramento do Fundo elaborado pela Austin Rating
em 14 de agosto de 2018 (site CVM), o Fundo vem apresentando piora da qualidade da
carteira em decorréncia dos atrasos, que sairam de um total de RS 45,0 mithoes (15,9% da
carteira) para RS 88,2 milhdes (31,4% da carteira), entre mar/18 e jun/18.

Ocorreu também substancial aumento da Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD), cujo
saldo passou de RS 38,9 milhdes (13,8% da carteira) para RS 92,9 milhoes (33,1% da carteira),
no mesmo periodo. Por conta dos fortes aumentos nas provisoes, a rentabilidade das Cotas
do Fundo se viu fortemente penalizada, registrando perda acumulada de 17,5% no 2T18. Jd o
retorno acumulado das Cotas nos ultimos 12 meses até jun/18 foi de -21,8%. No periodo
compreendido entre jan/16 e jun/18, o retorno das Cotas ficou em -21,9% do mesmo do
benchmark. Desse modo, os cotistas que resgataram suas aplicagdes nos ultimos meses nao
tiveram o retorno esperado no momento do investimento, e a expectativa ¢ de que, com os
ajustes em provisoes, aqueles que resgatarem nos proximos meses terao retorno ainda mais
distante da meta de rentabilidade das Cotas. Ainda que tenha sido dada a op¢ao de
postergacao da data de resgate aos cotistas, tal situagao implica em default parcial do GGR
Prime | FIDC em relagdo aqueles cotistas que optaram pelo resgate, aspecto que foi
ponderado na classificagao. O Fundo efetuou os resgates previstos para mai/18 (RS 23,0
milhdes) e jun/18 (RS 2,0 milhdes) e ainda possuia caixa da ordem de RS 24,1 milhoes ao final
de jun/18, volume mais do que suficiente para fazer frente aos resgates previstos para os
meses de jul/18 e ago/18 (RS 14,3 milhdes no total). No entanto, ainda que as obriga¢oes
previstas possam continuar se reduzindo com novos ajustes nas provisoes e as consequentes



desvalorizacoes das Cotas, a partir de set/18, a liquidez do Fundo passard a depender
sobremaneira da liquidacéo de operagoes em curso normal (ha a previsao de um pagamento
importante, da ordem de RS 16,6 milhdes, vindo de um tnico Emissor, a Marluc, em set/18) e
da liquidagao de garantias ja executadas (iméveis recebidos via da¢ao em pagamento da
operagio da MaxCasa, processo relatado em relatérios anteriores) ou que ainda estao em fase
de execucio. Este cendrio indica um risco maior para as Cotas do Fundo e impoe a
necessidade de uma observagdo atenta quanto aos eventos relacionados. A classificagao

‘brB-(sf)’ indica um alto de risco, relativo a emissores e emissoes locais, de que os Cotistas
do GGR Prime | FIDC ndo recebam pontualmente o principal investido, corrigido pelo
benchmark ao longo do prazo do investimento. Esta classificacao estd considerando a baixa
qualidade média dos ativos, com risco substancial de inadimpléncia e perda parcial relacionada,
principalmente, aos ativos mencionados no plano de reestruturag¢ao.

Possivel Infragdo: Artigos 12, § 19, incisos LIl e IV, 102 e 12° da Resolugdo CMN

3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n2
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposicdes desta Resolugdo. (Redagdo dada pela Resolugdo n? 4.604, de
19/10/2017.)
§ 12 Na aplicacdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime préprio de previdéncia social devem:
| - observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequagdo & natureza de suas obrigacdes e transparéncia;
Il - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
1l - zelar por elevados padroes éticos;
IV - adotar praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigagGes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
os segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os
pardmetros estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e
funcionamento desses regimes.
(Paragrafo 12 incluido pela Resolu¢do n? 4.604, de 19/10/2017.)
§ 29 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestdo do regime proprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverio comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

CONQUEST FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES

Fatos: Sentenca arbitral proferida pela Cdmara de Arbitragem do Mercado da BM&F Bovespa
nos autos do Procedimento Arbitral n2 45/2014 que condenou o FIP a integralizar o capital
social da CIAFAL - Comércio e Industria de Artefatos de Ago S.A. e CISAM Siderurgia S.A. no
valor de R$114.060.000,00. A¢do Anulatéria foi ajuizada no dia 07.07.2017 com pedido de
tutela de urgéncia (Pedido de Liminar) visando suspensdo dos efeitos da sentenca arbitral,
notadamente para obstar o pagamento imediato do valor da condenacgdo. Pedido de Liminar
indeferido pelo Juizo competente. Fica evidenciada a inobservancia dos principios de solvéncia,
liquidez e diligéncia na escolha do Fundo de Investimento.




Possivel Infracdo: Artigos 12, § 19, incisos LILIII e IV, 102 e 122 da Resolucdo CMN

3.922/2010
Art. 12 Os recursos dos regimes préprios de previdéncia social instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n?
9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme as
disposi¢Bes desta Resolu¢do. (Redagdo dada pela Resolugdo n2 4.604, de
19/10/2017.)
§ 12 Na aplicagdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis
pela gestdo do regime proprio de previdéncia social devem:
I - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequacdo & natureza de suas obrigagBes e transparéncia;
Il - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
il - zelar por elevados padrdes éticos;
IV - adotar préticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigagdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados
o0s segmentos, limites e demais requisitos previstos nesta Resolucdo e 0s
pardmetros estabelecidos nas normas gerais de organizagdo e
funcionamento desses regimes.
(Paragrafo 12 incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)
§ 29 Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos
nesta Resolucdo, os responsdveis pela gestdo do regime préprio de
previdéncia social e os demais participantes do processo decisério dos
investimentos deverdo comprovar experiéncia  profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas
gerais desses regimes. (Incluido pela Resolugdo n? 4.604, de 19/10/2017.)

FUNDO DE INVESTIMENTO SICILIA RENDA FIXA LP

Fatos:

O regulamento do fundo estd DESENQUADRADO quanto ao disposto na Resolugio CMN ns
3.922/2010, ndo permitindo aporte de recursos pelos RPPSs {regulamento v. 17/06/20186), visto
que o mesmo permite a alocacio superior a 20% de concentragBo em ativos de uma mesma

pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e

de coligada ou quaisquer oulras sociedades.

O regulamento do fundo ndio determina, de forma textual, em qual (ais) fundo {s) o fundo pode

investir recursas.

A luz das exigéncias estabelecidas no Artigo 12° da Resolugio CMN n 3.822/2010, as
aplicagbes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de investimenic em cotas ﬁé
fundos de investimento serSo admitidas, desde que seja possivel identificar e demonstrar que
os respectivos fundos mantenham as composigtes, limites e garantias exigidas para os fundos
de investimento de que irata 2 Resoluglo 3.8922/2010. Em razio da composiclo da carleira do
fundo estar sujeita a alteragBes, a critéric do gestor & a qualguer momento, a analise quanto

a0s requisitos do arfigo 1 2" devera ser permanentemante monitorada pelo RPPS.



Possivel Infragdo: Artigos 12, § 19, incisos LILII e IV, 102 e 122

3.922/2010

da Resolugdo CMN

O quadro abaixo apresenta datas e valores iniciais de aplicagdes nos fundos iliquidos.
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No tocante aos fundos de investimentos, reportamo-nos ao ano de 2012 para iniciar uma
analise mais detalhada na linha temporal sobre a situagdo do IPREM. Naquele ano o
Patrimonio do IPREM somava R$187.350.906,59, distribuido 07 Bancos, que administravam 14
carteiras conforme quadro abaixo:

Total: R$187.350.906,59




Como podemos verificar, 4 exce¢do do FIDC Premium do Banco Rural, o IPREM mantinha suas
aplicagdes em 06 Bancos de primeira linha como CEF, Banco do Brasil, Santander, Bradesco,
HSBC (4 época) e ltau.

Ocorre que em junho daquele ano a situagéo comega a se alterar, com resgates nas aplicagdes
que mantinhamos no Banco do Brasil, CEF e Bradesco para alocagdo em um novo fundo
chamado FIRF DIFERENCIAL DE LONGO PRAZO.

Vejam a nova posicdo do IPREM no quadro abaixo, comparando abril com junho:

Obs: O montante total de saques da CEF, BB e Bradesco (destacados em suas cores de
identificacdio mercadoldgica) foi de R$30.343.376,73 - posi¢do de 29.06.2012, os quais foram
direcionados para o Fundo FIRF DIFERENCIAL LONGO PRAZO.

Ap6s levantamento dos papéis que compunham o Fundo identificamos 23,17% em CDB do
Banco Rural (Liquidagdo Extrajudicial), 24,46% em CDB do BDMG, 35,49% em CDB do Banco
Panamericano (salvo pela CEF) e 16,45% em Letras Financeiras dos Bancos BVA/Rural e 5,38%
em Letra Financeira da empresa Stielber Arquitetura e Incorporagdes Ltda.

Titulos Publlicos Federais e Operagdes Compromissadas lastreadas em Titulos Publicos
Federais: LFT e NTN B - 22,44%.

Menos de 02 meses apos esta movimentagdo, em 09.08.2012 ¢ decretada a liquidagdo
extrajudicial da Diferencial Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. pelo Banco Central
do Brasil.

Consequencia: Este episédio culminou com um reconhecimento de perdas no valor de
R$10.710.147,41 contabilizado em outubro de 2012 conforme ficha de escrituracdo abaixo.
No ato de Decretagdo da liquidagdo Extrajudicial da Diferencial os motivos alegados pelo
Banco Central do Brasil indicam graves violagdes as normas legais.

Em 2012 o IPREM era presidido por EDUARDO FELIPE MACHADO e SONIA MARCIA
GUIMARAES atuava como Diretora de RPPS, os quais assinaram juntamente com o Prefeito a
época, SR AGNALDO PERUGINI a Politica de Investimentos.

A Diretoria Executiva era formada por EDUARDO FELIPE MACHADO - Diretor Presidente,
SONIA MARCIA GUIMARAES - Diretora de RPPS, CRISTIANO LEMOS - Diretor Financeiro e de
Arrecadacio e AGUINALDO CLARET DE OLIVEIRA - Diretor de Contabilidade.

No mesmo ano, em 09 de novembro de 2012 foi criado o Comité de Investimentos, que
passou a ter como membros CRISTIANO LEMOS - Diretor de Financas e Arrecadagio,



EDUARDO FELIPE MACHADO - Diretor Presidente e AGUINALDO CLARET DE OLIVEIRA -
Diretor de Contailidade em conformidade com a Portaria n° 519 de 24 de agosto de 2011.

A partir de 2012 inicia-se um processo de redugdo dos investimentos nos grandes bancos
Oficiais e Privados com direcionamentos para diversos fundos aparentemente em desacordo
com o contido no artigo 1° da Resolucio CMN 3922/2010. Em 12 Fundos o prazo de resgate
passa a ser entre 1.000 dias e 1825 dias e em outros 05 fundos o resgate se dard no
vencimento.

A analise que fazemos é de devemos ter aplicagdes de longo prazo compativeis com as
necessidades de liquidez, politica de investimentos, riscos sistémicos e obrigagdes do instituto
mas, em patamares que assegurem seguranga e solvencia. Na pratica se acontece algo em
termos sistémicos ou seja, fora do controle como catastrofes, golpes de estado, guerras,
alteragéio nos meios de pagamentos, inflagdo, deflacdo, greves continuas, desabastecimento e
outros o cenario muda. Neste momento precisamos de agilidade, seguranga, rentabilidade e
liquidez nas aplicagdes para nos reposicionarmos rapidamente.

O quadro a seguir demonstra o que contabilizamos como despesa no més de outubro de 2012
em funcio da liquidagio da Direcional — R$10.710.147,71:




FATO RELEVANTE FUNDO DE INVESTIMENTO DIFERENCIAL RENDA FIXA LONGO PRAZO
( “Fundo” ) CNPJ/MF n° 11.902.276/0001-81

Nos termos do fato relevante divulgado em 23/10/2012, quando comunicamos que, na
abertura do dia 22 de outubro de 2012 ( “Data-base” ), foram realizadas provisoes para
perdas na carteira do Fundo em razao da deterioracao da capacidade financeira do emissor
Banco BVA S.A., esclarecemos que a provisao para a perda realizada, considerando o
somatério dos saldos devedores dos ativos que integram a carteira do Fundo na Data-base e ja
descontados os valores garantidos pelo Fundo Garantidor de Crédito, foi de 36,4% (trinta e
seis virgula quatro por cento) sobre o patrimonio liquido do Fundo antes do impacto da
provisao, o que representava RS 239.973.725,30 (duzentos e trinta e nove milhoes,
novecentos e setenta e trés mil, setecentos e vinte e cinco reais e trinta centavos) na referida
Data-base.

O quadro abaixo demonstra um aumento significativo na quantidade de fundos em 2016:

; 1.835.018,48 1956 570,25
cantander FICFH RF BATR RF SOMEOTEE 6169.550,18
e FIC Miowo Brash iWiaeB RFLE 7122282 74

hdo: oo Macional - SELC
Caiva F) Brasi DR 2B EPEDGESS
D082 852,30
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Registramos que em 29 abril de 2016 o IPREM mantinha seus investimentos em 28 Fundos dos
quais 11 ja fazendo parte da carteira de fundos iliquidos. Esta situagdo se alterou para 30



Fundos em 30.06.2016 com 12 fundos iliquidos. Em Junho daquele ano os fundos iliquidos
somavam R$128.222.082,74 ante um Patrimdnio Liquido de R$251.610.141,25.

Membros do Comité de Investimentos entre 2011 e 2016

NOME CARGO PERIDDO
EDUARDO FELIPE MACHADO |Diretor Presidente ¢ membro | 24/03/2011 aié
do connté de investimentos 12/2016 pelo menos
2 S ¢ o bR # ;»‘) -} -
CRISTIANO LEMOS f:iesto.% & membro do comitd de 0:3 f?’a 2012 até
mvesimmentos 12/2016 pelo menos
AGUINALDO CLARET DE Zﬁﬁ:ﬁ?ﬁfﬁfﬁi € Portaria de 2012/ até
OLIVEIRA o 1172016 pelo menos
wyvestunenios

Presid. Conselh. Deliberativo
WAGNER MARCIO DE SOUZA | e membro do comité de
mvesiimentos

Presid. Conselho Fiscal e
EDUARDC FERREIRA PINTO | membro do comité de
investimentos

Portaria de 2015/ até
1172016 pelo menos

Portaria de 2015/ até
11/2016 pelo menos

Pouso Alegre (MG) — 24 de agosto de 2018.

. /”’)
Renaldo Vietor de Castro
Diretor de Fingingas e Arrecada¢éo

Documentos referenciados

Atas das ReuniBes do Comité de Investimentos (anexo 5)
Portarias de nomeacdes dos Servidores (anexo 3)

Politicas de Investimentos

Demais documentos anexos

Relatdrio Fundamentalista elaborado pela Di Blasi Consultoria

Resolucdo CMN 3392 de 25.11.2010 atualizada pela Resolugdo CMN 4604 de 19.10.2017
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BANCO CENTRAL DO BRASIL

RESOLUCAO N° 3.922

Dispde sobre as aplicagdes dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social
instituidos pela Unido, Estados, Distrito
Federal e Municipios.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 9° da Lei n® 4.595, de 31 de dezembro
de 1964, torna publico que o Conselho Monetario Nacional, em sessdo realizada em 25 de
novembro de 2010, com base no pardgrafo unico do art. 1° e no inciso IV do art. 6° da Lei n°
9.717, de 27 de novembro de 1998,

RESOLVEU:

Art. 1° Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos pela
Unifo, Estados, Distrito Federal e Municipios nos termos da Lein®9.717, de 27 de novembro de
1998, devem ser aplicados conforme as disposi¢des desta Resolugdo. ( Redacdo dada pela
Resoluciio n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 1° Na aplicagdo dos recursos de que trata esta Resolugdo, os responsaveis pela
gestdo do regime proprio de previdéncia social devem:

I - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivagdo, adequagdo & natureza de suas obrigagdes ¢ transparéncia;

II - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
I - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar priticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigagdes,
respeitando, inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, limites
e demais requisitos previstos nesta Resolugio e os pardmetros estabelecidos nas normas gerais de
organizagdo e funcionamento desses regimes.

(Pardgrafo 1° incluido pela Resolugio n°® 4.604. de 19/10/2017.)

§ 2° Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos nesta
Resolucdo, os responséveis pela gestio do regime proprio de previdéncia social e os demais
participantes do processo decisorio dos investimentos deverdo comprovar experiéncia
profissional e conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais desses
regimes. (Incluido pela Resolucio n°® 4.604, de 19/10/2017.)
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Secdo I
Da Alocagdo dos Recursos e da Politica de Investimentos

Subsecdo 1
Da Alocacdo dos Recursos

Art. 2° Observadas as limitagdes ¢ condigdes estabelecidas nesta Resolugdo, os

recursos dos regimes proprios de previdéncia social devem ser alocados nos seguintes segmentos

de aplicacao:

I - renda fixa; e (Redacio dada pela Resolucio n° 4.604, de 19/10/2017.)

II - renda varidvel e investimentos estruturados. {Redacio dada pela Resolucio n°

4.604, de 19/10/2017.)

estruturados:

social,

III - {(Revogado pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017)

Pardgrafo unico. Para efeito desta Resolugdo, sdo considerados investimentos

I - fundos de investimento classificados como multimercado; ¢
IT - fundo de investimento em participacdes (FIP).

(Paragrafo tinico incluido pela Resolucio n® 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 3° Para efeito desta Resolugdo, sdo considerados recursos:
I - as disponibilidades oriundas das receitas correntes ¢ de capital;

II - os demais ingressos financeiros auferidos pelo regime proprio de previdéncia

I - as aplicagdes financeiras;
IV - os titulos € os valores mobilidrios;
V - os ativos vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social; e

VI - demais bens, direitos e ativos com finalidade previdencidria do regime

proprio de previdéncia social.

Resolugdo n® 3.922, de 25 de novembro de 2010 2



&t

BANCO CENTRAL DO BRASIL

Subsegdo 11
Da Politica de Investimentos

Art. 4° Os responsaveis pela gestdo do regime proprio de previdéncia social, antes
do exercicio a que se referir, deverdo definir a politica anual de aplicagdo dos recursos de forma
a contemplar, no minimo:

I - o modelo de gestio a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a
contratacdo de pessoas juridicas autorizadas nos termos da legislagio em vigor para o exercicio
profissional de administragdo de carteiras;

II - a estratégia de alocaciio dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagao
e as respectivas carteiras de investimentos;

Il - os pardmetros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas obrigagdes, tendo em vista a necessidade de busca e
manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificagdo e concentragéo
previstos nesta Resolugao; e

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos ¢ valores mobilidrios de
emissdo ou coobriga¢io de uma mesma pessoa juridica.

V - a metodologia, os critérios € as fontes de referéncia adotados para precificagdo
dos ativos de que trata o art. 3° e para avaliagdo dos riscos. (Incluido pela Resolucdo n°® 4.604, de

19/10/2017.)

§ 1° Justificadamente, a politica anual de investimentos podera ser revista no
curso de sua execucdio, com vistas a adequacdo ao mercado ou a nova legislagao.

§ 2° As pessoas naturais contratadas pelas pessoas juridicas previstas no inciso I
deste artigo e que desempenham atividade de avaliagdo de investimento em valores mobiliarios,
em cardter profissional, com a finalidade de produzir recomendagdes, relatorios de
acompanhamento e estudos, que auxiliem no processo de tomada de decisdo de investimento
deverio estar registradas na Comissio de Valores Mobilidrios.

Art. 5° A politica anual de investimentos dos recursos do regime proprio de
previdéncia social e suas revisdes deverfio ser aprovadas pelo 6rgdo superior competente, antes
de sua implementacao.

Secdo 11
Dos Segmentos de Aplicacdo e dos Limites

Art. 6° Para fins de computo dos limites definidos nesta Resolugdo, sio
consideradas as aplicagbes de recursos de que tratam os incisos I, II, IIT e IV do art. 3° desta
Resolucdo, excluidos os recursos de que tratam os incisos V e VI daquele artigo, as
disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e as cotas de fundos de investimento
imobiliario de que trata o § 8° do art. 8°. (Redacfo dada pela Resolugio n° 4.604, de 19/10/2017.)

Paragrafo unico. As aplicagdes e a continuidade dos investimentos nos ativos de .
que trata o art. 3° deverdo observar a compatibilidade dos ativos investidos com os prazos e taxas

Resolugdo n° 3.922, de 25 de novembro de 2010
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das obrigacdes presentes e futuras do regime proprio de previdéncia social. (Incluido pela
Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Subsecido I
Segmento de Renda Fixa

Art. 7° No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos dos regimes
proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 100% (cem por cento) em:

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

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
“referenciado”, conforme regulamentacfo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), constituidos sob a forma de condominio aberto, que apliquem seus recursos
exclusivamente em titulos definidos na alinea “a”, ou compromissadas lastreadas nesses titulos, €
cuja politica de investimento assegure que o patrimdnio liquido esteja investido em ativos que
acompanham indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia, cuja carteira tedrica
seja composta exclusivamente por titulos publicos (fundos de renda fixa); (Redacdo dada pela

Resolucio n® 4.604, de 19/10/2017.)

c) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa,
negociaveis em bolsa de valores, conforme regulamentagdo estabelecida pela CVM, cuja carteira
seja composta exclusivamente por titulos publicos federais, ou compromissadas lastreadas nesses
titulos, que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indice de renda fixa néo atrelados a
taxa de juros de um dia, cuja carteira tedrica seja composta exclusivamente por titulos publicos
(fundos de indice de renda fixa); (Incluido pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

II - até 5% (cinco por cento) directamente em operagdes compromissadas,
lastreadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a” do inciso I; (Redac@o dada pela
Resolucio n® 4.604, de 19/10/2017.)

I1I - até 60% (sessenta por cento) no somatorio dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
“referenciado”, conforme regulamentacio estabelecida pela CVM, constituidos sob a forma de
condominio aberto e cuja politica de investimento assegure que o patrimdnio liquido esteja
investido em ativos que acompanham indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia
(fundos de renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa,
negocidveis em bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as
variages e rentabilidade de indice de renda fixa cuja carteira tedrica seja composta por titulos
ndo atrelados & taxa de juros de um dia, conforme regulamentagdo estabelecida pela CVM
(fundos de indice de renda fixa);

(Inciso III com redacio dada pela Resolugio n® 4.604, de 19/10/2017.)

Resolugdo n° 3.922, de 25 de novembro de 2010 4
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IV - até 40% (quarenta por cento) no somatorio dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa constituidos sob
a forma de condominio aberto, conforme regulamentagdo estabelecida pela CVM (fundos de

renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa,
negocidveis em bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que busquem refletir as
variacdes e rentabilidade de indices de renda fixa, conforme regulamentacio estabelecida pela
CVM (fundos de indice de renda fixa);

(Inciso IV com redacdio dada pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

V - até 20% (vinte por cento) em: (Redacdo dada pela Resolucdo n° 4.392, de

19/12/2014.)
a) (Revogada pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

b) em Letras Imobilidrias Garantidas (LIG); (Redacdio dada pela Resolugdo n®
4,604, de 19/10/2017.)

VI - até 15% (quinze por cento), limitado ao montante garantido pelo Fundo
Garantidor de Créditos (FGC), nos seguintes instrumentos financeiros:

a) Certificado de Deposito Bancario (CDB); ou
b) depdsito de poupanga.

(Inciso VI com redaciio dada pela Resolugio n°® 4.604, de 19/10/2017.)

VII - até 5% (cinco por cento) em: (Redacdo dada pela Resolugdo n® 4.392, de

19/12/2014.)

a) cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos credit6rios
(FDIC); (Redagdo dada pela Resolucio n° 4.604, de 19/10/2017.)

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
“crédito privado” constituidos sob a forma de condominio aberto, conforme regulamentagio
estabelecida pela CVM (fundos de renda fixa); (Redagdo dada pela Resolucdo n® 4.604, de

19/10/2017.)

¢) cotas de fundo de investimento de que trata art. 3° da Lei n° 12.431, de 24 de
junho de 2011, que disponha em seu regulamento que 85% (oitenta e cinco por cento) do
patriménio liquido do fundo seja aplicado em debéntures de que trata o art. 2° da Lei n® 12.431,
de 2011, observadas as normas da CVM. (Incluido pela Resolucdo n°® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 1° As operagdes que envolvam os ativos previstos na alinea "a" do inciso I deste
artigo deverdo ser realizadas por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), nas suas respectivas areas de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisigdes em ofertas -
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publicas do Tesouro Nacional por intermédio das institui¢des regularmente habilitadas, desde
que possam ser devidamente comprovadas.

§ 2° As aplicagdes previstas nos incisos IIT e IV deste artigo subordinam-se a que
a respectiva denominagéo ndo contenha a expressdo "crédito privado”.

§ 3° As aplicagdes previstas nos incisos III ¢ IV e na alinea "b" do inciso VII
subordinam-se a que o regulamento do fundo determine:

I - que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem suas carteiras ou os
respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, entre outros
critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco registrada na CVM ou
reconhecida por essa autarquia; (Redaco dada pela Resolugio n°® 4.604, de 19/10/2017.)

IT - que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica, de sua
controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cento).

§ 4° As aplicagdes previstas na alinea “a” do inciso VII deste artigo subordinam-
se a: (Redacio dada pela Resolugio n® 4.604, de 19/10/2017.)

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 classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; (Redacdo dada pela
Resolugio n® 4.604, de 19/10/2017.)

II - que o regulamento do fundo determine que o limite méximo de concentragdo
em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte
por cento);

I1I - que seja comprovado que o gestor do fundo de investimento ja realizou, pelo
menos, dez ofertas ptblicas de cotas seniores de fundo de investimento em direitos creditorios
encerradas e integralmente liquidadas; (Incluido pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

IV - que o total das aplicagdes de regimes proprios de previdéncia social
represente, no maximo, 50% (cinquenta por cento) do total de cotas seniores de um mesmo
fundo de investimento em direitos creditérios; ¢ (Incluido pela Resolucdo n® 4.604, de

19/10/2017.)

V - que o regulamento do fundo de investimento em direitos creditérios determine
que o devedor ou coobrigado do direito creditério tenha suas demonstragdes financeiras
auditadas por auditor independente registrado na CVM e publicadas, no minimo, anualmente.
(Incluido pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 5° (Revogado pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 6° Os responsaveis pela gestio de recursos do regime proprio de previdéncia
social deverdio certificar-se de que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem as
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carteiras dos fundos de investimento de que trata este artigo e os respectivos emissores sio
considerados de baixo risco de crédito. (Incluido pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 7° Os fundos de investimento de que trata este artigo néo poderdo manter em
seu patrimdnio aplicagdes em ativos financeiros no exterior, assim definidos pela CVM em
regulamentacio especifica. (Incluido pela Resolugo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 8° Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos
fundos de investimento de que tratam a alinea “a” do inciso III, a alinea “a” do inciso IV e as
alineas “b” e “c” do inciso VII deste artigo devem:

I - ser emitidos por instituigio financeira autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil;

I - ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que
operacionais e registradas na CVM,

III - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditorios
classificado como de baixo risco de crédito por agéncia classificadora de risco registrada na
CVM ou reconhecida por essa autarquia; ou

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as
condicdes do inciso I ou do inciso II deste paragrafo.

(Paragrafo 8° incluido pela Resolucio n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 9° Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Resolugdo, aplicam-se
aos fundos de investimento de que trata este artigo os limites de concentragdo por emissor ¢ por
modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela CVM em regulamentagéo
especifica. (Incluido pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Subsecio 11
Do Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estruturados
(Denominacio da subsecio alterada pela Resolu¢io n° 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 8° No segmento de renda variavel e investimentos estruturados, as aplicagdes
dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:
(Redacdio dada pela Resolugio n°® 4.604, de 19/10/2017.)

I - até 30% (trinta por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto
cuja politica de investimento assegure que o seu patriménio liquido esteja investido em ativos
que acompanham indices de renda varidvel, divulgados por bolsa de valores no Brasil,
compostos por, no minimo, cinquenta ag¢des, correspondentes bonus ou recibos de subscri¢io ¢
de certificados de depdsitos de tais agdes, conforme regulamentagdo estabelecida pela CVM
(fundos de renda varidvel);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda varidvel,
negociaveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que

£
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busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices de renda variavel, divulgados por bolsa
de valores no Brasil, compostos por, no minimo, cinquenta agdes, correspondentes bonus ou
recibos de subscricdo e de certificados de depdsitos de tais agdes, conforme regulamentacdo
estabelecida pela CVM (fundos de indice de renda variavel);

(Inciso I com redacio dada pela Resolucfio n® 4.604, de 19/10/2017.)

II - até 20% (vinte por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento classificados como agdes, constituidos sob a
forma de condominio aberto, conforme regulamentagio estabelecida pela CVM (fundos de renda
variavel);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado varidvel, negocidveis
em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que busquem refletir
as variagOes e rentabilidade de indices de renda variavel, conforme regulamentagio estabelecida
pela CVM (fundos de indice de renda variavel);

(Inciso II com redacdo dada pela Resolucio n° 4.604, de 19/10/2017.)

III - até 10% (dez por cento) em cotas de Fundos de Investimento classificados
como multimercado, constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos regulamentos
determinem tratar-se de fundos sem alavancagem (fundos de renda variavel); (Redacdo dada pela
Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

IV - até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento em participagdes (FIP), constituidos sob a
forma de condominio fechado, vedada a subscrigdo em distribuicdes de cotas subsequentes,
salvo se para manter a mesma propor¢ao ja investida nesses fundos;

b) cotas de fundos de investimento imobilidrio (FII) com presenca em 60%
(sessenta por cento) nos pregdes de negociagdo em mercados regulamentados de valores
mobiliarios no periodo de doze meses anteriormente a aplicagdo.

(Inciso IV com redacio dada pela Resolugio n°® 4.604, de 19/10/2017.)

V - {Revogado pela Resoluciio n® 4.604, de 19/10/2017.)

VI - (Revogado pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Paragrafo tnico. (Revogado pela Resolucdio n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 1° As aplicagQes previstas neste artigo limitar-se-3o, cumulativamente, a 30%
(trinta por cento) da totalidade das aplica¢des dos recursos do regime proprio de previdéncia
social. (Incluido pela Resolucédo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 2° Os fundos de investimento de que tratam os incisos II e III deste artigo
poderio manter em seu patriménio aplicagdes em ativos financeiros no exterior, observado o
disposto nos §§ 3° e 4° deste artigo e os limites definidos pela CVM para os fundos destinados a0
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plblico em geral, em regulamentagdo especifica. (Incluido pela Resolugdo n°® 4.604, de

19/10/2017.)

§ 3° Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos
fundos de investimento de que tratam a alinea “a” do inciso I, a alinea “a” do inciso I, o inciso
III e o inciso IV deste artigo devem:

I - ser emitidos por instituicio financeira autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil;

Il - ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que
operacionais e registradas na CVM;

IIT - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditorios,
classificado como de baixo risco de crédito por agéncia classificadora de risco registrada na
CVM ou reconhecida por essa autarquia; ou

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as
condicdes do inciso I ou do inciso II deste paragrafo.

(Paragrafo 3° incluido pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 4° Para fins do disposto no § 3° deste artigo, ndo sio considerados ativos
financeiros as agdes, os bonus ou recibos de subscri¢do, os certificados de deposito de agdes, as
cotas de fundos de agdes ¢ as cotas dos fundos de indice de agdes. (Incluido pela Resolucéo n®
4.604, de 19/10/2017.)

§ 5° As aplicacdes previstas na alinea “a” do inciso IV deste artigo subordinam-se

I - que o fundo de investimento seja qualificado como entidade de investimento,
nos termos da regulamentacio especifica da CVM;

II - que o regulamento do fundo determine que:

a) o valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem objeto de
integralizagdo de cotas, deve estar respaldado em laudo de avaliagdo elaborado por Auditores
Independentes ou Analistas de Valores Mobilidrios autorizados pela CVM;

b) o valor justo dos ativos emitidos, direta ou indiretamente, por cada uma das
companhias ou socicdades investidas pelo fundo corresponda a, no méaximo, 25% (vinte e cinco
por cento) do total do capital subscrito do fundo;

¢) que a cobranga de taxa de performance pelo fundo seja feita somente ap0s o
recebimento, pelos investidores, da totalidade de seu capital integralizado no fundo, devidamente
atualizado pelo indice de referéncia ¢ taxa de retorno nele previstos;

d) que o gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo
grupo econdmico, mantenham a condigdo de cotista do fundo em percentual equivalente a, no
minimo, 5% (cinco por cento) do capital subscrito do fundo, sendo vedada clausula que

9
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estabeleca preferéncia, privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza em relagdo
aos demais cotistas;

€) que as companhias ou sociedades investidas pelo fundo tenham suas
demonstra¢des financeiras auditadas por auditor independente registrado na CVM e publicadas,
no minimo, anualmente;

III - que seja comprovado que o gestor do fundo ja realizou, nos Gltimos dez anos,
desinvestimento integral de, pelo menos, trés sociedades investidas no Brasil por meio de fundo
de investimento em participagdes ou fundo mutuo 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 indice de referéncia e taxa de retorno previstos no regulamento.

(Paraerafo 5° incluido pela Resolucio n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 6° Os limites e condigdes de que trata o § 5° ndo se aplicam a fundos de
investimento em cotas de fundo de investimento desde que as aplicagdes do fundo de
investimento em participagBes observem tais limites. (Incluido pela Resolucdo n° 4.604, de

19/10/2017.)

§ 7° Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Resolugdo, aplicam-se
aos fundos de investimento de que trata este artigo os limites de concentragdo por emissor € por
modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela CVM em regulamentagdo
especifica. (Incluido pela Resolucdo n°® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 8° Os limites previstos na alinea “b” do inciso IV deste artigo e no art. 14 desta
Resolugio nfio se aplicam as cotas de fundos de investimento imobilidrio que forem admitidas a
negociagio no mercado secundario, conforme regulamentacio da CVM, e que sejam
integralizadas por iméveis legalmente vinculados ao Regime Préprio de Previdéncia Social.
(Incluido pela Resolu¢do n°® 4.604, de 19/10/2017.)

(Subsecio I revogada pela Resoluciio n° 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 9° (Revogado pela Resolugdio n® 4.604, de 19/10/2017.)

Paragrafo Gnico. (Revogado pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Secao HI
Dos Limites Gerais e da Gestio

Subsecdo I
Dos Limites Gerais

Art. 10. Para verificagio do cumprimento dos limites, requisitos e vedacdes
estabelecidos nesta Resolucdo, as aplicagdes dos recursos realizadas diretamente pelos regimes
proprios de previdéncia 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
posicdes das carteiras proprias e carteiras administradas. (Redacfo dada pela Resolucdo n® 4.604.
de 19/10/2017.)

Resolugdo n° 3.922, de 25 de novembro de 2010 10



L
v

BANCO CENTRAL DO BRASIL

Paragrafo tnico. (Revogado pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 11. As aplicagdes dos recursos referidas no art. 7°, incisos V e VI, ficam
igualmente condicionadas a que a instituigdo financeira ndo tenha o respectivo controle
societario detido, direta ou indiretamente, por Estado. (Redac3o dada pela Resolucfio n® 4.604, de

19/10/2017.)

Art. 12. As aplicagdes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde que seja possivel
identificar ¢ demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composi¢Oes, limites e
garantias exigidas para os fundos de investimento de que trata esta Resolug@o.

Art. 13. As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento ou fundo de indice, a que se referem o art. 7°,
incisos Il e IV, e art. 8, inciso I, nio podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicagbes dos
recursos do regime proprio de previdéncia social. (Redacdo dada pela Resolugdo n° 4.392, de

19/12/2014.)

Art. 14. O total das aplicacdes dos recursos do regime proprio de previdéncia
social em um mesmo fundo de investimento devera representar, no méaximo, 15% (quinze por
cento) do patriménio liquido do fundo, observado o disposto no art. 12. (Reda¢o dada pela
Resolucdo n°® 4.604. de 19/10/2017.)

§ 1° O limite de que trata o caput sera de até 5% (cinco por cento) do patrim6nio
liquido dos fundos de investimento de que tratam os incisos VII do art. 7°, III e IV do art. 8°.
(Redacio dada pela Resolucdio n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 2° Para aplicagdes em fundos de investimento em direitos creditorios, a serem
efetuadas a partir de 1° de janeiro de 2015, o limite estabelecido no caput passa a ser calculado
em proporgdo do total de cotas de classe sénior e ndo do total de cotas do fundo. (Incluido pela
Resolucio n° 4.392. de 19/12/2014.)

§ 3° Em caso de os limites de que tratam o caput ¢ o § 1° deste artigo serem
ultrapassados em decorréncia de resgate de cotas do fundo por outros cotistas, o regime proprio
de previdéncia social deverd adequar-se em até 120 dias. (Incluido pela Resolucdo n°® 4.604, de

19/10/2017.)

Art. 14-A. O total das aplicag¢des dos recursos do regime proprio de previdéncia
social em fundos de investimento e carteiras administradas ndo 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 econdmico, assim definido pela CVM em regulamentagio
especifica. (Incluido pela Resolugdo n°® 4.604, de 19/10/2017.)

Subsegdo 11
Da Gestdo

Art. 15. A gestdo das aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de
previdéncia social podera ser propria, por entidade autorizada e credenciada ou mista.

§ 1° Para fins desta Resolug¢do, considera-se:

/
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I - gestdo propria, quando as aplicagdes sio realizadas diretamente pelo 6rgéo ou
entidade gestora do regime préprio de previdéncia social;

1 - gestdo por entidade autorizada e credenciada, quando as aplicagdes sdo
realizadas por intermédio de institui¢do financeira ou de outra institui¢do autorizada nos termos
da legislagdo em vigor para o exercicio profissional de administracdo de carteiras; e

ITI - gestdo mista, quando as aplicag3es sdo realizadas, parte por gestdo propria €
parte por gestio por entidade autorizada e credenciada, observados os critérios definidos no
inciso IL

§ 2° Os regimes proprios de previdéncia social somente poderdo aplicar recursos
em carteira administrada ou em cotas de fundo de investimento geridos por instituigdo
financeira, demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pessoas
juridicas autorizadas pela CVM para o exercicio profissional de administragdo de carteira
considerada, pelos responsaveis pela gestdo de recursos do regime proprio de previdéncia social,
com base, entre outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco
registrada ou reconhecida pela CVM, como: (Redagdo dada pela Resolucdio n® 4.604, de

19/10/2017.)

I - de baixo risco de crédito; ou

11 - de boa qualidade de gestfio e de ambiente de controle de investimento.

§ 3° As aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social por
meio de entidades autorizadas e credenciadas deverdo observar os limites, condigdes e vedagdes
estabelecidos nesta Resolugdo e deverdo ser consolidadas na forma do art. 10 para verificagdo do
cumprimento desta Resolugdo. (Incluido pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 4° A gestio dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social por
entidade autorizada e credenciada devera observar os requisitos estabelecidos nas normas gerais
desses regimes. (Incluido pela Resolucfio n® 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 16. Na aplicacfio dos recursos do regime proprio de previdéncia social em
titulos e valores mobiliarios, conforme disposto nos incisos I ¢ III do § 1° do art. 15, o
responsavel pela gestdo, além da consulta & institui¢do financeira, a institui¢do autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridicas autorizadas pela Comissdo de
Valores Mobilidrios para o exercicio profissional de administragdo de carteira, deverd observar
as informacSes divulgadas, diariamente, por entidades reconhecidamente idéneas pela sua
transparéncia e elevado padrdo técnico na difusdo de pregos e taxas dos titulos, para fins de
utilizagio como referéncia em negocia¢des no mercado financeiro, antes do efetivo fechamento
da operacao.
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Secdo IV
Das Disposi¢des Gerais

Subsecdo 1
Do Custodiante
(Denominacio da subsecdo alterada pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 17. A atividade de custodiante e responsavel pelos fluxos de pagamentos e
recebimentos relativos as operagdes realizadas no ambito dos segmentos de renda fixa e de renda
varidvel e investimentos estruturados devera observar a regulamentacdo especifica da CVM.
(Redacio dada pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

Subsecdo 11
Das Outras Contratagoes

Art. 18. Na hipotese de contratagio objetivando a prestagio de servigos
relacionados a gesto dos recursos do regime proprio de previdéncia social: (Redago dada pela
Resolucio n® 4.604, de 19/10/2017.)

I - a contratacdo devera recair sobre pessoas juridicas; (Incluido pela Resolugdo n®
4.604, de 19/10/2017.)

II - a regulamentagio especifica da CVM para os prestadores de servigo por esta
regulados devera ser observada; (Incluido pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

III - a contratagdo sujeitard o prestador e as partes a ele relacionadas, direta ou
indiretamente, em relacdo as aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social, a
fim de que:

a) ndo recebam qualquer remuneragio, beneficio ou vantagem que potencialmente
prejudiquem a independéncia na prestagdo de servigo;

b) ndo figurem como emissores dos ativos ou atuem na originagio e estruturagio
dos produtos de investimento.

(Inciso I incluido pela Resolucio n° 4.604, de 19/10/2017.)

Subsecdo 111
Do Registro dos Titulos e Valores Mobiliarios

Art. 19. Os titulos e valores mobilidrios integrantes dos diversos segmentos de
aplicagdo dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social devem ser registrados no
Sistema Especial de Liquidagdo e de Custodia (SELIC), em sistemas de registro e de liquidacdo
financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil ou mantidos em conta de deposito
individualizada em institui¢io ou entidade autorizada a prestacdo desse servigo pela Comissdo de
Valores Mobiliérios.
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Paragrafo unico. Os registros devem permitir a identificagdo do comitente final,
com a consequente segregagdo do patrimdénio do regime proprio de previdéncia social do
patriménio do custodiante e liquidante. (Redacdo dada pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Subsegdo [V
Do Controle das Disponibilidades Financeiras

Art. 20. Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social, representados
por disponibilidades financeiras, devem ser depositados em contas proprias, em institui¢Ges
financeiras bancarias devidamente autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco Central do Brasil,
controlados e contabilizados de forma segregada dos recursos do ente federativo.

Subsecido V
Dos Enquadramentos

Art. 21. Os regimes proprios de previdéncia social que, em decorréncia da
entrada em vigor desta Resolugdo ou de suas alteragdes, passem a apresentar aplicagdes em
desacordo com o estabelecido, poderdo manté-las em carteira por até 180 dias. (Redacdo dada
pela Resolugio n® 4.604, de 19/10/2017.)

Paragrafo unico. (Revogado pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 1° As aplicagBes que apresentem prazos para vencimento, resgate, caréncia ou
para conversdo de cotas de fundos de investimento previstas em seu regulamento entdo vigente
poderfio ser mantidas em carteira at¢ a respectiva data, caso superior ao prazo previsto no caput.
(Incluido pela Resolugio n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 2° Até o enquadramento nos limites e condi¢des estabelecidos nesta Resolugéo,
ficam os regimes proprios de previdéncia social impedidos de efetuar novas aplica¢des que
onerem os excessos porventura verificados, relativamente aos limites ora estabelecidos. (Incluido
pela Resolucio n°® 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 22 Nio serdo considerados como infringéncia dos limites de aplicagdes
estabelecidos nesta Resolugfio os eventuais desenquadramentos decorrentes de valorizagdo ou
desvalorizacio de ativos financeiros: (Redacfo dada pela Resolucdo n° 4.392, de 19/12/2014.)

I - que ndo excedam 25% (vinte e cinco por cento) do limite definido nos incisos
VIe VIIe § 5° do art. 7° e nos incisos IV, V e VI do art. 8°; (Incluido pela Resolucdo n® 4.392,
de 19/12/2014.)

IT - pelo prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, no caso dos demais limites.
(Incluido pela Resolucdo n® 4.392, de 19/12/2014.)

Paragrafo tnico. Enquanto perdurar os excessos em relagdo aos limites
estabelecidos nos arts. 7° e 8°, o regime proprio de previdéncia social ficard impedido de efetuar
novas aplicagdes que onerem os excessos verificados, relativamente aos limites excedidos.
(Incluido pela Resolugdo n® 4.392, de 19/12/2014.)
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Subse¢do VI
Das Vedagdes

Art. 23. E vedado aos regimes proprios de previdéncia social:

I - aplicar recursos na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento cuja atuagéo
em mercados de derivativos gere exposi¢io superior a uma vez o respectivo patriménio liquido;

IT - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de investimento,
em titulos ou outros ativos financeiros nos quais ente federativo figure como emissor, devedor ou
preste fianca, aval, aceite ou coobrigagdo sob qualquer outra forma; (Redacdio dada pela
Resolucio n® 4.604, de 19/10/2017.)

III - aplicar recursos na aquisigdo de cotas de fundo de investimento em direitos
creditérios ndo padronizados;

IV - praticar diretamente as operagdes denominadas day-trade,
independentemente de o regime prdprio possuir estoque ou posigdo anterior do mesmo ativo,
quando se tratar de negociagdes de titulos publicos federais realizadas diretamente pelo regime
préprio de previdéncia social; (Redacio dada pela Resolugdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que ndo os previstos nesta Resolugdo;

VI - negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcdo; (Incluido pela
Resolugio n® 4.392, de 19/12/2014.)

VII - aplicar direta ou indiretamente recursos na aquisi¢do de cotas de fundo de
investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, quando nio
atendidos os critérios estabelecidos em regulamentagdo especifica; (Incluido pela Resolugio n°
4.604, de 19/10/2017.)

VIII - remunerar quaisquer prestadores de servigo relacionados direta ou
indiretamente aos fundos de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma
distinta das seguintes:

a) taxas de administragdo, performance, ingresso ou saida previstas em
regulamento; ou

b) encargos do fundo, nos termos da regulamentagdo da CVM;

(Inciso VIII incluido pela Resolucio n° 4.604, de 19/10/2017.)

IX - aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cujos
prestadores de servigo, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente, figurem como
emissores dos ativos das carteiras, salvo as hiplteses previstas na regulamentagdo da CVM.
(Incluido pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 24. Esta Resolu¢do entra em vigor na data de sua publicacdo.

Resolugio n® 3.922, de 25 de novembro de 2010
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Art. 25. Ficarevogada a Resolugio n° 3.790, de 24 de setembro de 2009.

Sdo Paulo, 25 de novembro de 2010.

Henrique de Campos Meirelles
Presidente
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PARECER TECNICO

CONFIDENCIAL

ANALISE E DIAGNOSTICO DA CARTEIRA DE FUNDOS
DE INVESTIMENTOS - 17 FUNDOS DE
INVESTIMENTOS

Instituto de Previdéncia Municipal de
Pouso Alegre (MG) - IPREM

Rio de Janeiro (RJ), 15 de Agosto de 2018.

Anexos: Quadro Panorama Geral dos Fundos de Investimentos
Relatério Fundo de Investimento Pyxis Institucional IMA-B
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Prezado Sr. Interventor,

Em atencdo a solicitacdo formal de V.Sas. a respeito da analise e diagnoéstico
de alguns fundos da carteira de investimentos, posicdo oficial de Julho 2018
(relatério “Visdao Geral e “DAIR” enviado ao Ministério da Previdéncia Social) com
intuito de avaliar analise e diagnostico sobre o perfil dos investimentos, séo
apresentadas, a seguir, as consideragoes.

Destaca-se, primeiramente, que a lista de fundos de investimentos foi fornecida
pelo proéprio Instituto e a coleta das informacées aqui reportadas foi efetivada via
consulta piiblica ao sitio da Comissio de Valores Mobilidrios - CVM, érgao
regulador do mercado de fundos de investimentos no Brasil, fatos relevantes
divulgados para o mercado; informacoes fornecidas pelo préprio IPREM e
relatérios de auditoria disponibilizado pelo Gestor (caso especifico do Fundo de
Investimento Pyxis Institucional IMA-B).

Os dispositivos legais que regulam as aplicacdes de recursos dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social estdo disciplinados na Lei 9717/98, Resolucao CMN
3922/10 e Portaria MPS 519/11, texto consolidado.

Importante destacar que as aplicacées em fundos de investimentos tém o
carater de condominio de cotistas. O IPREM, enquanto investidor de determinado
fundo, apresenta poder de deliberacdo (voto) em Assembleia Geral de Cotistas - AGC
proporcional ao volume de recursos investido em cada fundo de investimento. Via de
regra, as deliberacdes nos fundos de investimentos séo tomadas por maioria simples
de voto com base nas cotas emitidas.

A legislacdo original disposta na Resolucdo CMN 3922/10 para os regimes
proprios de previdéncia estabelece vedacdes em relagdo aos tipos de ativos que
determinado regime pode carregar em carteira propria. Em termos gerais, sao
permitidos somente investimentos em cotas de fundos de investimentos e titulos
publicos federais.

Portanto, por via administrativa, qualquer tomada de decisdo em relagéo aos
fundos de investimentos por deliberacdo dos cotistas (investidor) devera ser
precedida de deliberacdo em AGC, respeitado o quérum de defini¢do previsto no
regulamento de cada fundo de investimento.
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O quadro a seguir, mostra visdo parcial da carteira de investimentos do IPREM,
composta por fundos de investimentos iliquidos:

EICTMIFIRENDAFIXA 1, 1507 6753.307,77  1,66% 1 33.976.403,46 - o 100%
LONGOPRAZOIMAB

FUNDO DE

INVESTIMENTO 5 o i
INVESTIMENTO D . 18.010337; 4415 &
MULTIMERCADO +1440 1801033728  4A1% Art 82, it

SINGAPORE FUNDO DE

INVESTIMENTO RENDA D+ 1891 1255551268

FUNDODE , ‘
INVESTIMENTO EM D+1825 1347999589 330% . 1 0.25%
DIREITOS CREDITORIOS

EIDC PREMIUM
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a

D 1601 » 3533944’ a3 . Ale 180%

: : . Art 7, Vil
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FUNDODE Art 79,11
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INVESTIMENTO -
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CAM THRONE FUNDO
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SHOPPING CENTERS

TOTAL SALDO FUNDOS ILIQUIDOS: R$ 170.170.518,40

Observacoes:

a) Os Fundos de Investimentos administrados pela Corretora Gradual estao com posi¢do de maio/2018:
INX Barcelona RF, Sculptor Multimercado e Atico Gestao Empresarial.

b) O FIDC ILLUMINATI esta com posigao atualizada até 17.07.2018
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Em relacdo aos 17 fundos de investimentos apresentados, verifica-se um
mesmo padrio técnico de alocacdo dos investimentos:

Parcela relevante do patriménio liquido do Instituto (42%), perfazendo um
total aproximado de R$ 170 milhées de reais, foi alocada em Gestores
Independentes (ndo ligados a bancos ou conglomerados financeiros), em fundos de
investimentos ILIQUIDOS (conforme clausulas de travamento de resgate previstas
em Regulamento), cujas carteiras sdo compostas, parcial ou totalmente, por ativos
potencialmente de risco, tanto no segmento de renda fixa quanto no segmento de
renda variavel. Esses ativos sdo representados por Crédito Privado, Ativos
Imobilidrios e Participagdes Societarias. Considera-se como ativo potencialmente
de risco toda a parcela investida fora de titulos publicos federais (ativos por
definicdo considerados como de baixo risco).

Por fundos de investimentos ILIQUIDOS entendam-se produtos cujo resgate
total ou parcial somente sera permitido depois de decorrido o cumprimento de
prazos de caréncia e/ou conversdo de cotas, estabelecidos entre 04 (quatro) e 12
(doze) anos, ou, ainda, produtos de prazo indeterminado, sem qualquer mecanismo
de resgate ou amortizacdo de cotas contra o fundo (resgate somente em mercado

secundario, caso haja negociacéao).

Em alguns fundos, ha clausula prevista em Regulamento para resgate antes
de decorrido o prazo de caréncia ou conversao de cotas. Contudo ha necessidade do
cotista pagar uma de “taxa de saida”, uma espécie de pedagio sobre o saldo a ser
resgatado. Estas taxas de saida oscilam entre 15% e 50% e estdo sujeitas a
aprovacdo prévia do gestor do fundo de investimentos.

O risco de LIQUIDEZ fica bem evidenciado na medida em que, num eventual
desempenho positivo de algum produto, fica impossibilitada a realizagdo de lucros
(resgates) ou, caso os fundos comecem a sofrer perdas {(como ja efetivamente
ocorrido), o0 mecanismo conhecido como “stop loss” (estancamento das perdas) néao
podera ser utilizado. Num sentido figurado, nio hi como “pular da barca”, seja
porque a mesma alcancou terra firme ou porque esta para naufragar.

Ademais, os ativos sdo considerados potencialmente de risco, pois,

conceitualmente, ndo apresentam mecanismos de protecédo do capital investido e,
em alguns casos, o cotista IPREM podera ser chamado para aportar capital em caso
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de patriménio liquido negativo.

Outro fator relevante para analise da carteira de investimentos do Instituto €
que ha participacdes cruzadas/fundos em cascata entre alguns fundos de
investimentos ja integrantes do rol de produtos investidos, potencializando a
exposicdo de risco para o IPREM e, extrapolando, de forma indireta, os controles e
limites de investimentos permitidos na legislacéo.

O Anexo Quadro Panorama Geral dos Fundos de Investimentos detalha os
fundos que apresentam participacoes cruzadas e fundos em cascata.

A este respeito, o artigo 12 da Resolucdo CMN 3922/10, abaixo transcrito,
alerta para o risco de descumprimento dos limites de alocacdo com base neste
mecanismo:

Art 12. As aplicacées dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde que seja
possivel identificar e demonstrar que os respectivos fundos mantenham as
composicées, limites e garantias exigidaspara os fundos de investimento de que trata
esta Resolucdo.

Também pode ser observado, dentro do padrdo técnico das aplicagbes, que
quase todos os fundos investidos sdo direcionados para INVESTIDORES
QUALIFICADOS, nos termos da ICVM CVM N° 554, de 17 de Dezembro de 2014,
com as alteracdes introduzidas pela ICVM N° 564/15 e ICVM 566/15. Ha também,
fundo destinado a INVESTIDORES PROFISSIONAIS.

“Art. 9°-C Os regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido,
pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municipios sdo considerados investidores
profissionais ou investidores qualificados apenas se reconhecidos como tais conforme
regulamentagdo especifica do Ministério da Previdéncia Social. ” (NR)

Ao longo dos ultimos anos também pode ser observado que houve diversas
incorporacées e mudancas de nomenclatura em alguns dos fundos de investimentos
aplicados.

Em Assembleia Geral de Cotistas do FUNDQO DE INVESTIMENTO DE RENDA
FIXA PYXIS INSTITUCIONAL IMA-B, foi efetivada a substituicio da FMD Gestao de
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Recursos pela Brasil Plural — BRPP Gestao de Produtos Estruturados Ltda. Ato
continuo, foi possivel a elaboracdo de relatério detalhado dos ativos integrantes da
carteira do referido fundo (vide relatério Fundo de Investimentos Pyxis

anexado).

Foram identificadas diversas fragilidades em relacédo a formalizacéo e ao lastro
do fundo de investimento Pyxis, a destacar: a) concentracédo de ativos em emissores
com controle comum: b) desenquadramento do Fundo; c) identificacdo de
fragilidades relativamente as garantias de cessdo fiduciaria de recebiveis nao
especificados e nao precificados e referentes a alienacdo fiduciaria de imoével; d)
compra de CCI para financiar a construcado de empreendimento com obras ja em
atraso, no momento da aquisicdo do papel pelo Fundo e) auséncia de relatérios de
rating atualizados para algumas operacoes.

Dentre os prestadores de servigos para os fundos de investimentos do IPREM,
tanto na figura do Administrador quanto a da Gestora, houve, recentemente, a
liquidacdo extrajudicial da Corretora GRADUAL CCTVM S/A, com impactos
sobre o caixa do fundo de investimento INX BARCELONA RENDA FIXA.

A propésito, o fundo INX Barcelona apresenta irregularidade, com aplicagao
indireta da carteira no INX SSPI BONDS FIDC NAO PADRONIZADOS, em
desrespeito ao artigo 23, Il da Resoluciao CMN 3922 /10 abaixo transcrito:

Art 23. E vedado aos regimes préprios de previdéncia social:

I - aplicarrecursos na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento em direitos
creditérios ndo padronizados;

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que ndo os previstos nesta Resolucdo.

O quadro adiante sumariza a distribuicdo dos recursos do IPREM dentre os
diversos Administradores de Fundos de Investimentos:
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No que se refere aos custos, a maioria dos fundos de investimentos cobra
taxas de administracdo em patamares superiores aos praticados por fundos
similares em mercado, além de adicionarem taxas de performance e taxas de saida,
ocasionando aumento substancial nos custos imputados ao IPREM na gestdo dos
investimentos em comparacdo aos produtos ofertados pelas instituicdes financeiras
reconhecidamente como de primeirissima linha.

2. DESENQUADRAMENTOS LEGAIS - RESOLUCAO CMN 3922/10

Nao obstante a aplicacio em fundos de investimentos com participacoes
cruzadas anteriormente mencionadas, ha apontamentos de desenquadramentos de
limites na Resolucdo CMN 3922/10 em 03 (trés) FIDC - Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios, abaixo listados, por conta de percentual superior a 5% do
limite total permitido no Art. 7°, inciso VII, alinea "a™:
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EUNDO DE INVESHMENTO M DIREITOS CREDITORIOS :
FIDC PREMIUM : 13.479.995,89 3 DESENQUADRADO

CNPJ:06.018.364/0001:85

HLUMINATI EUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS . -
CREDITORIOS 13.,403.908,85 3,29% DESENQUADRADD

CNPJ: 23.083.577/0001:03

SALDO DO DESENQUADRAMENTO: RS 35.522.849,57 8,71%

SALDO TOTAL DA CARTEIRA: RS 408.015.271,34

3. CONSIDERACOES FINAIS

Segue, em anexo, quadro resumo com panorama dos fundos que detalhou
algumas caracteristicas dos fundos de investimentos aqui analisados, bem assim, o
levantamento de questdes técnicas direcionadas especificamente para o FIDC -
Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios e para os prestadores de servigos
dos fundos de investimento, em especial, para o Administrador e para o Gestor.

Verifica-se que as aplicacdes nos fundos de investimentos foram efetivadas
seguindo um padréo de alocagdo que elevou substancialmente o risco da carteira de
investimentos do Instituto. Em alguns casos, houve alocagdo em fundos novos, com
poucos cotistas, sem histérico de desempenho, onde o IPREM figura praticamente
como um dos “fundadores” do investimento.

Por conta da promulgacdo da Resolucdo CMN 4.604, de outubro de 2017,
foram determinadas diversas caracteristicas e exigéncia para aplicagées em fundos
de investimentos similares aos abordados neste relatério, com vedagdo de novas
aplicacoes nos referidos fundos.

Ademais, os fundos ainda estdo em periodos de caréncia e/ou prazos de
conversio de cotas, sem a necessidade imediata de honrar resgates para os cotistas.
Neste cenario, vislumbra-se dificuldades de monetizacdo dos recursos aplicados e
retorno, em dinheiro, do capital investido. Ha previsdo regulamentar de
fechamento do fundo de investimento para resgates em caso de liquidez insuficiente
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e, ainda, de pagamento dos resgates mediante a entrega de ativos (ao invés de
pagamento em dinheiro).

Na via administrativa, o IPREM pode participar junto aos demais investidores
em Assembleias Gerais de Cotistas, sendo certo que todas eventuais decisoes devem
ser tomadas no condominio de cotistas, através do mecanismo de voto, conforme
mencionado anteriormente. O exemplo de medida tomada em relacdo ao Fundo de
Investimento Pyxis Institucional Ima-B, com a substituicdo da Gestora do fundo
ilustra abordagem pontual em relacdo a situacdo especifica da carteira de
investimentos.

Medidas complementares que fornecam detalhamento mais aprofundado da
carteira de ativos integrantes dos fundos de investimentos, com o acesso aos
documentos, aos contratos firmados, aos investimentos efetivados nas empresas-
alvo, nos projetos mobiliarios, nos ativos de crédito adquiridos pelos fundos de
investimentos podem ser avaliadas internamente.

Recomenda-se ainda, verificar através de avaliacdo atuarial do IPREM se o
mesmo tera liquidez para honrar compromissos futuros, principalmente os de curto
e médio prazo.

Atenciosamente,
&+ od .
Aol A
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