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RESOLUCAO CMN 3.922/2010 E NA PORTARIA 519/2011

Padrao Art. 1° Fica estabelecido que os recursos dos regimes proprios de previdéncia

Geral de social instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios, nos
Conduta do termos da Lei n°® 9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados

Gestor conforme as disposicOes desta Resolucao, tendo presentes as condi¢des de
Fiduciario seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

Art. 3° A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios deverdo observar
na gestdo dos recursos de seus RPPS as seguintes obrigacdes, aléem daquelas
previstas na Resolucao do CMN que dispbe sobre a aplicacdo dos recursos dos
RPPS: (...)
lll - realizar avaliacdo do desempenho das aplicacbes efetuadas por entidade
_ autorizada e credenciada, no minimo semestralmente, adotando, de imediato,
Monitora- medidas cabiveis no caso da constatacédo de performance insatisfatoéria;
mento dos IV - zelar pela promocdo de elevados padrdes éticos na conducdo das
Riscos operacdes relativas as aplicacdes dos recursos operados pelo RPPS, bem como
pela eficiéncia dos procedimentos técnicos, operacionais e de controle das
aplicacgoes; (...)
VI - asseqgurar-se do desempenho positivo de qualquer entidade que mantiver
relacdo de prestacao de servicos e ou consultoria nas operagdes de aplicacdo dos
recursos do RPPS e da regularidade do registro na Comissao de Valores Mobiliarios
- CVM.
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RESOLUCAO CMN 3.792/2009
Art. 4° Na aplicacao dos recursos dos planos, os administradores da EFPC
Padréo devem:

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

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

_ e lll - zelar por elevados padrdes éticos; e

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

Geral de
Conduta do
Gestor

Art. 9° Na aplicacéo dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar e
monitorar 0s riscos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,
operacional, legal e sistémico, e a segregacdo das funcOes de gestao,
administracao e custodia.

Monitora-

mento de
Riscos

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

(...)

Controles Art. 11. A EFPC deve adotar regras, procedimentos e controles internos,
Internos observados o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestdo de
cada plano por ela administrado, que possibilitem que limites, requisitos,
condicbes e demais disposicdes estabelecidos nesta Resolucdo sejam
permanentemente observados.
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21. Espera-se que os membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal assumam
suas responsabilidades como os primeiros supervisores da entidade, nao
apenas pela obrigacdo legal, mas pela consciéncia da importancia de sua
funcao.

22. Esses agentes, juntamente com a Diretoria Executiva, devem buscar ampla
participacdo nas diversas etapas do processo de investimento, no que
couber as suas respectivas competéncias, buscando sempre a melhor decisao
de investimento para o participante. (...)

41. A politica de investimento deve ser consistente com o conceito de homem
prudente, com os limites quantitativos impostos pela legislacdo e com os
objetivos especificos do plano de beneficios. (...)

90. Os mecanismos de controle interno e externo devem ser parte do sistema
de gerenciamento de riscos inerentes ao processo de investimento. Todos 0s
agentes intervenientes do processo devem agir como fiscalizadores do
cumprimento da responsabilidade fiduciaria da EFPC.
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Exame dos ativos a
serem investidos

 atomada de
providéncias juridicas
em caso de default ou
desvios (medidas
extrajudiciais, judiciais,
repactuacoes,
estabelecimento de
novas garantias, etc.)

elementos de natureza
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juridica (seguranca

juridica, riscos de
contratacao, riscos de
crédito — fraude a
credores ou a
execucao — condicoes
em caso de default,
etc.)
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1 PROCESSO DE INVESTIMENTO

INVESTIMENTOS VIA FUNDOS

3 OPERACOES COM LASTRO IMOBILIARIO




MELHORES PRATICAS JURIDICAS NA
ANALISE DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS

(a) Fundo-Veiculo — Equiparacao (EFPC: arts. 46 e 47 da
Resolucéo 3.792/2009; RPPS: art. 10, Resolucao 3.922/10)
| - Revisao de

Regulamentos

(b) Fundo-Cota - Ativo final (EFPC: investimentos
classificados no segmento estruturados)

(c) Politica de Derivativos (EFPC: art. 44 da Resolucéao
3.792/2009)
Il - Regras

Especiais

(d) Taxa de Performance (EFPC: art. 51 da Resolucéao
3.792/2009; RPPS: Portaria 519/2011)




MELHORES PRATICAS JURIDICAS
-TERCEIRIZACAO DE GESTORES (I) ———

Tipo de Gestao Gestéao Interna Gestao Externa

De quem é a
Responsabilidade responsabilidade? Os
dos Agente responsavel dirigentes dos RPPS e das
administradores EFPC tem alguma

responsabilidade?

69. A responsabilidade pela gestdo dos recursos dos planos
de beneficios é dos profissionais da EFPC, representados
pelos Conselheiros Deliberativos, Conselheiros Fiscais e
Diretores  Executivos. A contratacdo de  servigos
especializados ndo exime os conselheiros e dirigentes de
responsabilidades e eles atribuidas pela legislacao em vigor.

Guia PREVIC
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- TERCEIRIZACAO DE GESTORES (ll)

Nota Técnica SPC-DELEG 100/2007

52. Voltando ao exemplo do art. 64 do Decreto n°® 4.942/03, resta evidente que o
dirigente da entidade fechada de previdéncia complementar que terceirizou a
aplicacao de seus recursos no mercado financeiro nao pode ser
responsabilizado por “aplicar em desacordo com as diretrizes do CMN”, ja que
qguem aplica, no caso, nao é ele. (...)

63. Isto nao significa, porem, que os dirigentes das entidades fechadas da
previdéncia complementar ndo possam ser punidos em virtude de praticas
irregulares que venham a ser perpetradas pelos administradores dos fundos de
investimento. (...)

64. Ocorre que a responsabilizacao administrativa na hipotese versada néo se
dara com fundamento no cogitado art. 64 do Decreto n° 4.942/03, devendo ser
efetivada, conforme o caso concreto, com base nos arts. 79, 90 ou 110 do mesmo
Decreto.
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- TERCEIRIZACAO DE GESTORES (lll) ———

Nota Técnica SPC-DELEG 100/2007 (continuac&o)

65. Devera ser verificado, em cada caso concreto, se o dirigente da entidade
atuou com diligéncia no acompanhamento da gestao do fundo de investimento,
se adotou medidas para evitar a pratica de irregularidades pelo administrador do
fundo de investimento (especialmente através da insercdo de clausulas
restritivas no contrato celebrado), bem como se tomou as providéncias
pertinentes quando a pratica vedada chegou ao seu conhecimento.

(...)

72. A SPC, tendo noticia do ilicito praticado pelo gestor do fundo de
investimentos tem o dever de comunicar a CVM, enviando a autarquia todos os
elementos (...)
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- TERCEIRIZACAO DE GESTORES (1V) ———

Politica Padréo de Consequéncias (Guia PREVIC)

Monitora- Durante a vigéncia do contrato a EFPC deve acompanhar,
mento da monitorar e controlar continuamente os resultados obtidos pela
Gestao gestao propria e terceirizada.

Contratacao de medidas para evitar a pratica de irregularidades
pelos servicos terceirizados de investimentos (clausulas restritivas "

L ~ Praticas
no contrato celebrado), bem como possibilitar a adocdo de

providéncias pertinentes quando uma pratica vedada chegar ao seu
conhecimento.

Preventivas

A negociacao entre a entidade e seus prestadores de servicos deve
Clausulas incluir, nos contratos, clausulas sobre penalidades e condi¢cbes

Necessarias para rescisao antecipada, quando se verificar o descumprimento
dos mandatos.
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Pontos Regulatorios Relevantes - Historico

Pressupostos CVM ABIMA
Carater subjetivo Oficio — Parametro para o
do dever de Circular/CVM/SIN/ Codigo ANBIMA
diligéncia dos N° 02/2010 \ de Regulacéo e
Gestores R Melhores Préticas
(art. 65-A, | da o — Fundos de

ICVM 409/04) Investimento

Estabelece 8
principais :
oo e | ExiensEo paraa
aquisicao de aquisicao de :

Padronizacao de
procedimentos

para a aquisicéo i credito privado qualquer crédito :
de crédito privado (notag%rgente as i : privado, incluindo
| CeE s | i imobilidria.....
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Pontos Regulatorios Relevantes Oficio — Codigo ANBIMA

Somente adquirir Crédito Privado caso tenha sido garantido o acesso as
informacgdes que o gestor julgar necessarias a devida analise de crédito para
compra e acompanhamento do ativo - demonstracdes financeiras auditadas.

Acesso as
Informacgodes

Dispor em sua estrutura, ou contratar de terceiros, equipe ou profissionais
especializados nas analises juridica, de crédito, de compliance e de riscos de
operacdes com Crédito Privado, que possibilitem a avaliagcdo do negocio e o
acompanhamento do titulo apos sua aquisicao.

Avaliacéo e
Acompanha-
mento

Exigir o0 acesso aos documentos integrantes da operacdo ou a ela acessoérios
e, nas operacdes com garantia real ou fidejussoria, a descricdo das condicdes
aplicaveis ao seu acesso e execucao.

Modelagem

da Garantia

Monitorar o risco de credito envolvido na operacédo, bem como a qualidade e
capacidade de execucao das garantias, enquanto o ativo permanecer na
carteira do Fundo.

Monitora-
mento Risco

Em operacgdes envolvendo empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou
sob controle comum da Instituicao Participante gestora e/ou administradora do
Fundo, observar os mesmos critérios que utiliza em operacdes com terceiros.

Bases
Equitativas
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ANALISE DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

Complexidade propria (societario, mercado de capitais, imobiliario,

contratual, normas CVM e CMN, regulacédo das EFPC, jurisprudéncia
administrativa CVM, CRSFN e CNPC, etc)

2 Due diligence juridica — validacao do lastro e das garantias

Revisao dos instrumentos contratuais interligados (obrigacdes das partes,
3 declaracbes e garantias, hipdteses de vencimento antecipado, covenants
financeiros, etc)

4 Analise dos fundamentos da nota do Rating

A EFPC deve ter procedimentos de verificacao dos lastros incluidos em
5 operacOes estruturadas antes de sua compra e um acompanhamento do
mesmo durante a vigéncia do instrumento (Guia PREVIC)
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Due Diligence \ Boa Modelagem de \ Mitigar danos em
bem elaborada Garantia caso de Default

EMENTA

RECURSO DE AGRAVO DE INSTRUMENTO — RECUPERACAO JUDICIAL - CERTIFICADOS
DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO (CDCA) - LIBERACAO E SUBSTITUICAO
DAS GARANTIAS E VALORES VINCULADOS - IMPOSSIBILIDADE - GARANTIAS POR
ALIENACAO FIDUCIARIA - § 3° DO ARTIGO 49 DA LEI 11.191/2005 - CAMARAS DE
SERVICOS DE COMPENSACAO E DE LIQUIDACAO FINANCEIRA - CETIP S.A. - ARTIGOS
193 E 194 DA LEI DE REGENCIA - SUBSTITUICAO DE GARANTIA - NECESSIDADE DE
ANUENCIA DO CREDOR - INTELIGENCIA DO § 1° DO ARTIGO 50 - RECURSO PROVIDO.

Por forcado § 3° , art. 49, da Lei n® 11.101/05, o crédito garantido por alienacéo fiduciaria
n&ao se submete aos efeitos da recuperacéo judicial.

Os Certificados de Direitos Creditorios do Agronegocio (CDCA) que se encontram registrados no
ambito das Camaras de Servicos de Compensacao e de Liquidacdo Financeira, a exemplo da
CETIP S.A., nao estado sujeitos aos ditames da Lei 11.101/05, conforme disposto nos
arts.193 e 194.

AGRAVO DE INSTRUMENTO N° 74498/2009 - PRIMEIRA CAMARA CIVEL - CLASSE CNJ - 202 - COMARCA DE LUCAS DO RIO VERDE - Nimero do Protocolo: 74498/2009 - Data de
Julgamento: 19-10-2009
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Due Diligence \

insuficiente Risco Elevado mm) | Perda da garantia

EMENTA

PROCESSUAL CIVIL. RECURSO ESPECIAL REPRESENTATIVO DE CONTROVERSIA. ART.
543-C, DO CPC. DIREITO TRIBUTARIO. EMBARGOS DE TERCEIRO. FRAUDE A EXECUCAO
FISCAL. ALIENACAO DE BEM POSTERIOR A CITACAO DO DEVEDOR. INEXISTENCIA DE
REGISTRO NO DEPARTAMENTO DE TRANSITO - DETRAN. INEFICACIA DO NEGOCIO
JURIDICO. INSCRICAO EM DIVIDA ATIVA. ARTIGO 185 DO CTN, COM A REDACAO DADA
PELA LC N.° 118/2005. SUMULA 375/STJ. INAPLICABILIDADE.

(...)

Conclusivamente: (a) a natureza juridica tributaria do crédito conduz a que a simples
alienacdo ou oneracédo de bens ou rendas, ou seu comeco, pelo sujeito passivo por quantia
inscrita em divida ativa, sem a reserva de meios para quitacdo do débito, gera presuncéao
absoluta (jure et de jure) de fraude a execucao (lei especial que se sobrepbe ao regime do
direito processual civil) (...)

RECURSO ESPECIAL N° 1.141.990 — PR (2009/0099809-0) - PRIMEIRA SEGCAO DO SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTIGA — STJ - Data de Julgamento: 10-11-2010.
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