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Resolu¢cdo CMN n° 5.272/2025

Novas diretrizes para aplicagéo
dos recursos dos RPPS




Arcabougo Normativo Pnetabucis Socid

Constituicao Federal

Lein®9.717/1998

' Resolucao CMN n© 5.202/2025

Portaria MTP n© 1.467/2022




Constituicao e Emenda Constitucional et et MiPS

Os RPPS terao carater contributivo e solidario, mediante contribuicao dg
respectivo ente federativo, de servidores ativos, de aposentados g
pensionistas, observado o Equilibrio Financeiro Atuarial (art. 40, cap

E vedada a existéncia de mais de um RPPS e de mais de uma UG des

CO N STITU I(;AO em cada ente, que serao responsaveis pelo seu financiamento, obse

critérios, os parametros e a natureza juridica definidos em LC feqs

FEDERAL 20

E vedada a instituicdo de novos RPPS, sendo que Lei Complementar Federal
estabelecera, para 0s que ja existam, normas gerais de organizacao dispondo,
entre outros aspectos, sobre modelo de aplicagao dos recursos (art. 40 § 22
c/cll)

EMENDA CONSTITUCIONAL Até que entre em vigor LC que discipline o § 22 do art. 40 da CF,
N° 103/2019 aplicam-se aos RPPS o dispos@ia L ei n©9.717/1998




Marco Normativo et ot Mi=S

o Lei 13.846/2019: par. unico art. 6° da Lei 9.717: No estabelecimento das
condicoes para aplicacao de recursos dos RPPS, o CMN devera considerar,
dentre outros aspectos:

 Natureza publica dos recursos
* Principios de seguranca, protecao e prudéncia financeira;

* Critérios relacionados
* boaqualidade de gestao
= ambiente de controle interno
= histdrico e experiéncia de atuacao
= solidez patrimonial
= volume de recursos sob administracao
= outros destinados a mitigacao de riscos -




Credenciamento e Selecéo de prestadores de servigos = MiFS

Art. 19, 8 19, VI — desde que observado o disposto no art. 21, 8 29, inciso I:

Gestores e Administradores de fundos Instituicao financeira bancaria

Avaliacao dos gestores e administradores Carteira administrada/mista ou investimento
de fundos de quanto a capacidade técnica e em ativos de emissao bancaria: solidez
historico de performance

Intermediarios Custodiantes

Selecao de instituicdes financeiras para Instituicdes contratadas pelo RPPS para
intermediacao direta de compra e venda de custodia dos ativos do regime

ativos

Parametros minimos para credenciamento (art. 1°, § 3°):

« Histodrico e experiéncia de Exposi¢ao a risco reputacional + Cumprimento de condi¢des

atuacao no mercado « Padrao ético de conduta regulatorias
* Volume de recursos sob gestao . Aderéncia de rentabilidade a « Capacidade operacional -
« Solidez patrimonial comprovada « penchmarks « Sistema de controles internos




Aporte de bens e destinacao de receitas futuras ao RPPS

art. 39, § 4°

Estudo técnico constante de processo
Transparente de avalicao

Analise de viabilidade
economico-financeira

Compatibilidade com os prazos,
montantes e taxas das obrigacoes
atuariais presentes e futuras —
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Aplicacoes em renda fixa - art. 7°

——

100% Titulos TN 100% Titulos TN 5% operagoes

- I . compromissadas
| - Fundos 100% titulos Aquisicao direta via mercado Operacoes diretas com
Il - Aquisicao direta em oferta de balcao

primaria ou plataformas eletrénicas 0O (U SEeE

—0—0—0 0 —

80% fundos RE  20% Titulos emitidos ~ 20% fundos credito 20% fundos
Fundos de renda por bancos privado Debéntures infraestrutura
fixa ou ETE | etras financeiras’ Fundos de renda fixa Leis 12.341/2011 e

CDB ou ETF 14.801/2024
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Formas de Aquisicao de Titulos Publicos Federais

3 modalidades para aquisicao direta de titulos publicos federais

= o

Plataformas Eletronicas Ofertas Publicas Mercado de Balcao

Negociacdo em ambientes digitais autorizados Participacdo direta nos leildes do Tesouro Operacdes intermediadas por instituicoes
autorizados pelo Banco Central ou CVM, com Tesouro Nacional por meio de instituicoes instituicoes financeiras habilitadas e

com registro publico de ofertas, formagao instituicoes financeiras habilitadas e credenciadas, realizadas no mercado
formagao competitiva de pregos e participagao credenciadas pelo RPPS, garantindo acesso as secundario com observancia aos requisitos de
participacdo de no minimo trés instituigoes acesso as emissoes primarias de titulos. requisitos de qualificacao estabelecidos.

instituicdes credenciadas.

e Ofertas Publicas do Tesouro Nacional ou Mercado de Balcao: Permitidas operacoes apenas
com instituicoes S1/S2

 Plataforma Eletronica: Habilitacao de no minimo 3 instituicoes S1/S2, mas fechamento com
qualquer outra que ofereca a melhor negociacao ao RPPS ‘ |
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Ampliacao dos Ativos de Crédito Privado (art.7°,, § 59)

— o —— 0 —0—

Instituicdes Financeiras Companhias abertas FIDC Sénior
Instituic&o financeira bancaria Companhias abertas Cotas de subclasse
autorizada pelo Banco Central operacionais registradas senior classificadas

na CVM como baixo risco de
E crédito
Classes de demais fundos Securitizadoras Companhias Fechadas
cozoeclaseode | Tiuksgeemistonis " gt i on
fundos cujos ativos J p coordenador instituicao

observem essas condigcoes Lei 14.430/2022 financeira S1 ou S2
estabelecidas
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Ativos emitidos por Instituicoes Financeiras (LF/CDB)

 Duvidas de Interpretacao esclarecidas pelo Parecer MPS n® 47/2026

* RPPS so0 pode adquirir ativos financeiros de emissao bancario de forma direta se a
instituicao for S1/S2.

 As demais instituicoes (S3, em diante) s6 podem compor a carteira dos RPPS estando
dentro de fundos de investimento, e nos limites e critérios da Resolucgao.

e Limite Total: até 20% do total de recursos
* Limite por instituicao: 5% se S1/S2/ 2,5% demais (forma indireta - fundos)

e Instituicao nao pode ter controle societario detido, direta ou indiretamente, por

qualquer Estado/DF —

Fonte: Cadprev (DAIR) e CVM‘ . .
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Aplicacoes em Renda Variavel - art. 8°

Limite global de 50% e limites especificos por tipo de ativo:

S 40% 40%
Fundos de AcoOes ETF de AgoOes
Cotas de fundos tipificados como "Ac¢oes” Cotas de ETF de acdes negociaveis em bolsa

em regime aberto

) 10% e 10%
BDR ETF Internacional

Fundos com 67% ou mais em BDR-Acoes ETF internacional admitido a negociacao

ou BDR-ETF no Brasil




Investimentos no Exterior- art. 9°

MINISTERIO DA M 's
PREVIDENCIA SOCIAL |

Divida Para Investidores
Externa Qualificados

Fundos tipificados como Fundos com mais de 40% em
"Renda Fixa — Divida Externa" cotas de fundos no exterior

Requisitos para Fundos no Exterior

Experiéncia do Gestor
Minimo de 5 anos de atividade e US$ 5 bilhdes sob gestao

Historico de Performance
Fundos no exterior devem possuir historico superior a 12 meses

Supervisao Local
Ativos registrados e supervisionados por autoridades competentes no pais de origem

Estrutura Indireta
Aquisicao de ativos no exterior via cotas de fundos ou ETF constituidos no exterior

Para Investidores

em Geral

Fundos com mais de 20% em
cotas de fundos no exterior
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Requisitos para FIP -art. 10, § 2° snevivtnen soci. MIFS

Qualificacao ¢/ Entidade de Investimento
Com regras p/ avaliacao, elaboracao e

divulgacao de demonstragoes contabeis Participacdo do Gestor

o Gestor ou grupo econdémico deve manter
Tratamento Igualitario minimo de 5% do capital subscrito

Vedacao a privilégios ao gestor em g

relagac aos demais cotistas Independéncia dos Cotistas

Limite de Participacdo RPPS ? Cotistas RPPS ndo podem ter influéncia na

administracao das investidas
Os RPPS nao podem deter mais de 40% do * :

patriménio liquido de uma mesma classe L. i i
Historico de Desinvestimentos

* Gestor deve comprovar trés
desinvestimentos integrais bem-sucedidos
nos ultimos 10 anos

Fundo de Fundos de FIP
Permissao para requisitos serem
observados apenas no fundo investido . .




Fundos Imobiliarios - art. 11 meviotnei socic MIFS

* Limite de até 20% em cotas de Fll negociadas em bolsa de valores

Requisitos Principais
* (Cotas negociadas nos pregoes de bolsa de valores.
e Ativos de emissores privados devem observar criterios de renda fixa e variavel

* Aquisicao em oferta primaria condicionada a disponibilizacao para negociacao em
bolsa

* Para cotas de Fll integralizadas com imoveis vinculados ao RPPS nao se aplicam aos

limites da Resolucédo, podendo o RPPS ser o Unico cotista, mas recursos (R$)
integralizados seguem todos os limites!
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Empréstimos Consignados Art. 12

e Limite de até 5% ou 10% (sem/com certificacdo no Pro-Gestao)

e Osencargos financeiros devem ser superiores a meta de rentabilidade, acrescidos de taxas
de administracao, custeio de fundos garantidores e adicional de risco.

* Critérios para mitigacao de riscos

Prazos Limitados
1 Nao superiores aos do RGPS e baseados na expectativa de sobrevida do segurado

Inelegibilidade

Histérico de inadimpléncia ou beneficio com requisito de cessacao impedem concessao

Capacidade de Pagamento - Capag do Ente
3 Concessao a servidores ativos ou beneficiarios de Fundo em Reparticao se ente tiver

Fundos de Protecao
4 Constituicao baseada em estudo atuarial para cobrir perdas por desvinculacao ou por
meio de contratacao de seguros

“Portabilidade”
° Tomador pode pegar o empréstimo e RPPS quitar a sua divida junto a instituicao financeira ‘ . .




MINISTERIO DA M -s
PREVIDENCIA SOCIAL |

Limites por Emissor e Concentracéao art. 18

e \Verificados de forma direta ou indiretamente via fundos

« Empresas do mesmo grupo economico sao consideradas como um unico emissor para
fins de verificacao dos limites.

e Limites calculados em relagao ao patrimoénio liquido do proprio RPPS

Direta ou Indiretamente Apenas Indiretamente
eooee 100% (via fundos de investimento)
Tesouro Nacional 50
® 20% Demais Emissores Privados
Cotas de uma mesma classe
de fundo ou ETF 2 50
- i
5% IF Bancaria S3 em diante |
IF Bancaria S1/S2 ‘..
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Limites de Concentracao em Fundos ou Emissores

* Limites calculados em relacao ao patrimonio liquido da classe de fundos
ou instituicao emissora (art. 19):

'Até 5% do PL de fundos RF creédito privado, infraestrutura e FIDC

Até 15% do PL dos demais fundos e ETF (exceto 100% Titulos Publicos)

' Até 10% do patrimonio liquido de instituicoes financeiras
l Até 25% de uma mesma emissao de ativos financeiros de renda fixa

* Adicionalmente, o total das aplicacoes do RPPS nao pode exceder 5% do volume
total de recursos geridos por um mesmo gestor ou grupo econdomico (art.20).
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Limite de Participacao Total do conjunto dos RPPS -art. 19, § 2°

Os fundos de investimento devem limitar a participacao total dos RPPS
em até 50% de seu patrimonio liquido, com excecoes especificas:

1 2 3
Periodo Inicial Fundos RF 100% Tit. Publicos Situacoes Especiais
Durante os 12 meses Classes de fundos Outras situacoes
iniciais, desde que exclusivamente em titulos expressamente
garantida liquidez para do Tesouro Nacional estabelecidas na

desinvestimento Resolugao (FIP)




MINISTERIO DA Ml's
PREVIDENCIA SOCIAL |

Requisitos para Fundos de Investimento - art. 21, § 2°

Segmentacao do
Administrador ou Gestor o

Instituicao autorizada pelo Banco
Central, classificada como S1 ou S2

® Limite de Recursos RPPS

Administrador nao pode deter mais de

; i 50% de recursos de RPPS sob sua
Credenciamento Previo o administracao

Com base nos critérios do art. 1°, § 3°:
solidez patrimonial, exposi¢ao a risco , .
reputacional, padrao ético de conduta. e Qualidade de Gestao

Avaliacao positiva de qualidade de
gestao e ambiente de controle de
Investimento

Requisitos aplicam-se apenas fundos que receberam diretamente as aplicacoes do RPPS.




Intermediacao das operacoes
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art. 21,§§8°e 10, c/c art. 7°, § 1°, VI, “c”

il I
Classificacao Bacen Operacao Direta
Apenas instituicoes Realizadas de forma
financeiras S1/S2 ou do direta, sem prepostos
mesmo conglomerado
prudencial

PREPOSTOS

oo
ojoo
o|oo

Estrutura Propria

Com estrutura propria e
responsavel técnico pela
atividade

=  Questao em analise: Possibilidade em emissao primaria de cotas de fundos (subscri¢ao).

= Pontos incontroversos: a) vedado para mercado secundario de fundos; b) vedado para demais ativos de
aquisicao direta (LF e TPF); c) necessaria vinculacao a instituicao S1/S2; d) precisa de credenciamento
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Negociacao Titulos Publicos ou Privados - art. 22

RPPS deve manter registro detalhado de todas as operacoes:

—O—0—0—

Registro Completo Consulta Prévia Multiplas Propostas
Valor e volume negociado,

. Verificacao de precos em entidades Convite a pelo menos trés
propostas recebidas e efetuadas, idéneas, sistemas eletrénicos e instituigdes, incluindo 2
inclusive recusadas, e valor de participantes de mercado dealers do Tesouro para

mercado dos ativos titulos publicos

———— 00— 00—

Sigilo e Competitividade Decisdo Fundamentada

Manutencao de sigilo das
propostas e identificacao dos
participantes

Fechamento baseado em vantajosidade
e analises de risco, custo e retorno
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Empréstimos de valores mobiliarios - art. 23

Os ativos emprestados continuam sendo considerados para verificacao
dos limites estabelecidos na Resolucao.

Camaras Autorizadas Contraparte Central

Operacoes exclusivamente em camaras  Registro em bolsa de valores que atua
ou prestadores autorizados pelo Banco como contraparte central
Central ou CVM

Taxa Aderente Liquidez Adequada

Remuneracao aderente ao preco Prazo adequado as condicdes de
referencial e limites da camara liquidez do RPPS
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Desenquadramentos Passivos -art. 27 mevistves socit MIPS

= Alteracoes normativas (CMN/ CVM / Bacen)

= Resgates de outro cotista

= Valorizacao/Desvalorizacao

= Reorganizacao do fundo de investimento (incorporacao, fusao, cisao e transformacao)

= Eventos de riscos que prejudiquem a formacao das reservas ou decorrentes de revisao do
plano de custeio e segregacao de massa

= Perda de categoria de investidor qualificado ou profissional

= Ativos financeiros que deixarem de observar os requisitos e condicoes previstos na
Resolucao

= Processos de recuperacao judicial

= Recebimento de ativos decorrentes da liquidacao de fundos
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Prazos para Enquadramento - art. 27, 88 1° ao 4°

Prazo de Eliminacao Aplicacoes Anteriores
Dois anos da ocorréncia do Manutencao de aplicacoes realizadas antes
desenquadramento para eliminacao dos da Resolucao até o prazo de vencimento
EXCessos
1 2 3

Impedimento Temporario

Vedacao a investimentos que agravem
excessos ou novas aplicagcoes em ativos
desenquadrados

Ficam vedadas novas aplicacoes de recursos do RPPS em
desacordo com as normas da Resolucao.




Qualificacao da Gestao
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« RPPS terao acesso a mais produtos financeiros conforme aumentam o nivel de
qualificacao da Gestao (avaliada pela Certificacao do Pro-Gestao)

Certificagao Pro-Gestao

Segmento Dispositivo

Tipos de Ativos

Limite Global

Art. 8°1

Art. 8°1l

LT ERVETIEET
Art. 821

Art. 1011

Estruturado

Art. 10111

Empréstimo

Art. 7°1 Classes de fundos renda fixa e ETF 1009% Titulos Publicos 100%
Art. 7211 Titulos Publicos Federais - Oferta Puablica e Plataforma Eletrénica 100%
Art. 7¢° 11 Titulos Publicos Federais - Intermediacao - Balcao 100%
Art. 7° IV Operacoes Compromissadas com titulos publicos 5%
Art. 7°V Classes de fundos de renda fixa e ETF - Demais 80%
Art. 7°VI1 Titulos de Instituigoes Financeiras 20%
Art. 7°VII Classes de fundos de renda fixa - Crédito Privado 20%
Art. 7° VI Classes de fundos de debéntures Infraestrutura 20% 35%
Art. 7° IX Sublasses sénior de FIDC ou FIC-FIDC 209%
Classes de fundos de Agoes 40%
Classes de ETF de Agoes 40% 50%
Classes de ETF BDR-Acgoes 10%
Art. 8° IV Classes de ETF - Internacional (novo) 10%
PSS QPRI Fiiororta primaris ou progao de bolsadevatores | | || 20% | |no oo
Art.101 Classes de Fundos Multimercado 15%
Classes de FIAGRO (novo) 5% 20%
Classes de FIP e FIC-FIP 10%
Art. 101V Classes de fundos - Agoes Mercado de Acesso 10%
Art. 9°1 Classes de fundos Renda Fixa - Divida Externa 10%
Exterior Art. 9°11 Classes de fundos - Invest. Exterior - invest. Qualificados 10% 10%
Art. 92111 Classes de fundos - Invest. Exterior - Invest. em geral 10%
Empréstimos Consignados 5% 10%

Art. 1211

Consignado




Programa de Certificacao Institucional
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Sem Certificacao
Acesso limitado aos ativos mais basicos e seguros

Nivel |
Ampliacao para titulos do Tesouro e operac0es compromissadas

Nivel Il
Acesso arenda variavel e fundos de renda fixa

Nivel Il
Investimentos estruturados e no exterior

Nivel [V
Acesso completo incluindo FIP e FIDC sénior
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Critérios do Programa de Certificacao

Aprimoramento Continuo

Eficiéncia, seguranca, prudéncia,
diligéncia, transparéncia e governanca
na gestao dos investimentos

Controles Eficientes

Procedimentos técnicos, operacionais
e de controle das aplicacoes

Padroes de Mercado

Alinhamento com praticas
reconhecidas no mercado financeiro e
na gestao de recursos previdenciarios

Capacitacao

Treinamento continuado das pessoas
envolvidas na gestao

Independéncia Técnica

Critérios para andlise,
credenciamento e alocacoes
baseados em requisitos técnicos e de
forma independente




Resumo das Principais Alteracoes
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Prazo de reenquadramento
de 2 anos

Apenas instituicoes
financeiras S1 ou S2

]

.

<

(i,

Flexibilizacao de empréstimos h
[consignadgos para Cappag «g ]\ RCMN n© ! Restricdo a utilizacao de
5.272/2025 L prepostos )
/ N Y .
Novos limites do PL do RPPS \ Novos limites por emissor e
em diversos tipos de fundos / \ por concentracao PL )

Pro-Gestao como
balizador/nivelador de acesso
a veiculos de investimento

|

Conjunto dos RPPS no
maximo 50% do PL de FI
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Resumo das Principais Alteracoes

[Critérios para contratacao de

assessorias/consultorias ] Analise dos aspectos ASG
\ nos investimentos
/ /

N 0
Empréestimos de valores RCMN n _| Aporte de bens direitos
mobiliarios 5.272/2025 e demais ativos
/\ Limitacdo de
Aquisicao de TPF via responsabilidade do
mercado de balcao cotistaem Fl
[Cotas de FlI mtegrallzadas AqU|S|gao de Fllem ]
com imdveis oferta primaria ‘. .




e s MIPS
brigado!!!
Obrigado!!!
MINISTERIO DA Ml's
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Ciro Miranda Caetano Milliole
Auditor Fiscal da Receita Federal do Brasil
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