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1. Introducao

Os investimentos dos recursos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social - RPPS inserem-
se entre os principais pilares da sustentabilidade atuarial e financeira do sistema previdenciario
publico. A adequada alocacéo dos recursos deve observar as condi¢cdes de seguranca, protecéo
e prudéncia financeira previstas no art. 6°, paragrafo Unico, inciso I, da Lei n® 9.717, de 27 de
novembro de 1998, e no art. 43, § 1°, da Lei Complementar n° 101, de 04 de maio de 2000,
além dos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia, de que
trata o art. 1°, 8 1° inciso I, da Resolugdo CMN n° 4.963, de 25 de novembro de 2021,
atualmente vigente.

A evolucdo do mercado financeiro e a modernizacao da industria de fundos de investimento,
especialmente apoés a edicdo da Resolucdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, exigiram
a harmonizacdo da estrutura de tipos de ativos dos RPPS com o novo marco regulatorio dos fundos
de investimento. Essa convergéncia foi um dos fatores que motivou a edi¢céo da Resolu¢cdo CMN
n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, com vigéncia a partir de 2 de fevereiro de 2026, a qual
substituira a Resolucdo CMN n° 4.963/2021, introduzindo ajustes técnicos relacionados a
classificacdo dos ativos, a atualizacdo dos limites prudenciais e a estrutura de risco, retorno e
governanca.

O presente documento tem por objetivo apresentar, de forma comparativa e didatica, a
correspondéncia entre os tipos de ativos definidos na Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e os
previstos na Resolugdo CMN n° 5.272/2025, destacando as principais altera¢des prudenciais
e operacionais que orientam essa transicdo normativa.

Ressalta-se que, nos termos do art. 27, 8 2°, da Resolugdo CMN n° 5.272/2025, foi estabelecido
prazo de até dois anos, ou prazo maior quando o vencimento do ativo assim exigir, para a
adequacao dos atuais investimentos. Dessa forma, ndo ha exigéncia de desinvestimentos
forcados e permitindo que sejam avaliadas, de forma planejada, as melhores estratégias de
ajuste ao novo normativo. Durante esse periodo, os recursos aplicados regularmente conforme
a legislacao vigente a época poderdo ser mantidos sem caracterizacdo de desenquadramento.

Ademais, a Portaria MPS n° 2.582, de 26 de dezembro de 2025, prorrogou o prazo de envio
do Demonstrativo da Politica de Investimentos — DPIN de 2026 para 30 de abril de 2026, bem
como dos Demonstrativo de Aplicacdes e Investimentos de Recursos - DAIR referentes a
fevereiro e marco de 2026, que passarem a ser, respectivamente, 30 de abril de 2026 e 31 de
maio de 2026.



2. Estrutura e Fundamentos da Resolu¢do CMN n° 5.272/2025

A Resolugdo CMN n° 4.963/2021 havia estruturado os investimentos dos RPPS em seis
segmentos:
1. Renda Fixa;

Renda Variavel;
Investimentos no Exterior;
Investimentos Estruturados;

Fundos Imobiliarios; e
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Empréstimos Consignados.

Embora a arquitetura dos segmentos tenha sido mantida pela Resolu¢gdo CMN n° 5.272/2025,
a nova regulamentacdo promoveu mudancas significativas dentro de cada um deles, buscando
alinhar o marco prudencial dos RPPS a evolucdo do mercado de capitais e a estrutura de
classes de fundos introduzida pela Resolucdo CVM n° 175/2022, além de harmonizar as
regras com a Resolu¢cdo CMN n°4.994, de 24 de marco de 2022, alterada pela Resolugdo CMN
n° 5.202, de 27 de marco de 2025, que dispe sobre as diretrizes de aplicacao dos recursos das
entidades fechadas de previdéncia complementar.

As principais inovagdes introduzidas pela Resolugdo CMN n° 5.272/2025 concentram-se na
criacdo de novos tipos de ativos elegiveis, especialmente nos segmentos de renda fixa e de
investimentos estruturados, acompanhadas de uma reclassificacdo e consolidacdo das
categorias ja existentes. Também foram ajustados os limites de aplicacdo por tipo de ativo, de
modo a refletir a complexidade e o nivel de risco associado a cada investimento, e esses limites
foram vinculados aos diferentes niveis de aderéncia do Pro-Gestdo RPPS, relacionando-os a
governanca, diversificacdo da carteira e exposicado a risco.

Assim, a nova estrutura de investimentos dos RPPS estd alicercada em quatro fundamentos
centrais:

e Harmonizagdo regulatéria com a Resolucdo CVM n° 175/2022, que redesenhou a
estrutura da inddstria de fundos;

e Simplificacdo da tipologia de ativos, eliminando sobreposicGes e consolidando
categorias;

e Fortalecimento dos pardmetros prudenciais, com limites mais proporcionais a natureza e
ao risco dos ativos; e

e Relacdo da governanga, com vinculacao dos limites de aplicacdes de recursos aos niveis
de aderéncia do Pro-Gestdo RPPS.



3. Comparativo “De-Para” dos Tipos de Ativos

A Resolugdo CMN n° 5.272/2025 manteve a segmentacgéo tradicional dos investimentos dos
RPPS, renda fixa, renda variavel, investimentos no exterior, investimentos estruturados, fundos
imobiliarios e empréstimos consignados, mas promoveu ajustes relevantes na composicao e na
classificacdo dos ativos elegiveis em cada segmento, alinhando a regulamentacéo
previdenciaria a estrutura de classes de fundos vigente na industria de investimentos, prevista
na Resolugcdo CVM 175/2022.

O novo modelo adota uma categorizacdo baseada na natureza econdmica € no risco
predominante dos ativos, além de calibrar os limites de aplicacdo para refletir o nivel de
complexidade de cada investimento e o nivel de governanca do RPPS, aferido pelo Pro-Gestao.

Os quadros comparativos a seguir apresentam, para cada segmento, a correspondéncia
(“De—Para”) entre os dispositivos da Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e os dispositivos equiva-
lentes da Resolugdo CMN n° 5.272/2025, evidenciando as principais altera¢@es conceituais, a
reclassificacdo dos tipos de ativos e 0s novos limites prudenciais. Essa comparacdo oferece
uma visdo sistematica da transicdo normativa, servindo de apoio a revisdo das politicas de
investimento e ao adequado (re)enquadramento das carteiras de cada RPPS.

A revisdo e a atualizacdo das politicas de investimento dos RPPS devem refletir a nova
estrutura de tipos de ativos e os respectivos limites de aplicacdo. Esse processo inclui a
reclassificacdo das aplicacdes existentes conforme as novas categorias, especialmente nos
segmentos de renda fixa e de investimentos estruturados, onde houve ampliacdo de ativos
elegiveis.

A nova politica de investimentos dos RPPS devera observar, a partir de 2 de fevereiro de 2026,
os limites prudenciais e os parametros estabelecidos pela Resolucdo CMN n° 5.272/2025,
compatibilizados com os niveis de aderéncia do Pr6-Gestdo RPPS



Quadro 1 — Renda Fixa: De-Para dos tipos de ativos e limites (Resolucdo CMN 4.963/2021 vs. Resolu¢cdo CMN 5.272/2025)

DE

PARA

Resolugdo CMN n° 4.963/2021

Resolugdo CMN n° 5.272/2025

Nivel
. . . . Limite . . . .
Dispositivo Tipo de Ativo Maximo Dispositivo Tipo de Ativo
Sem Pro-Gestéao | 1 1 v
Art. 7°, 1, a | Titulos Publicos do Tesouro Nacional — SELIC 100% Art. 7°, 111 | Titulos Publicos — Oferta Balcdo — 100% | 100% | 100% | 100%
T —
Art. 7° 1. b | Fundo/Classe 100% Titulos Publicos SELIC 100% | Art. 791 _FrL,’\I“dO/ Classe 100% Titulos Pdblicos ou ETF TP 100% 100% | 100% | 100% | 100%
- e - _ 0 ’ ’ -
Art. 79,1, ¢ Fundo/QIasse de: Investimento em Indices (ETF) 100% Art. 79, 1 Fundo/Classe 100% Titulos Publicos ou ETF TP 100% 100% | 100% | 100% | 100%
100% Titulos Publicos TN
Art. 79, 11 | Operagdes Compromissadas — SELIC 5% Art. 79, 1V | OperacGes Compromissadas com TP TN — 5% | 5% | 5% | 5%
Art. 79, 111, a | Fundo/Classe Renda Fixa Geral 60% | Art 70,y |Fundo/Classe de Investimento em Renda _ — | 80% | 80% | 80%
Fixa/ETF sem Crédito Privado
Art. 7°, 111, b | Fundo/Classe em indices de Renda Fixa 60% | Art 70,y |Fundo/Classe de Investimento em Renda _ — | 80% | 80% | 80%
Fixa/ETF sem Crédito Privado
Art. 7°, IV | Ativos de Renda Fixa Emitidos por IF 20% Art. 7°, VI | Ativos Renda Fixa com obrigacdo de IF — — | 20% | 20% | 20%
Art. 7°, V, a | FIDC Sénior 5% Art. 79, IX | Fundo/Classe FIDC Subclasse Sénior — — — — | 20%
At 7° V, b | Fundo/Classe Renda Fixa Crédito Privado 5% | Art. 70 VII E;’&‘/‘;‘;’O Classe de Investimento em Credito _ = | 20% | 20%
Art. 7°,V, ¢ | Fundo/Classe Debéntures de Infraestrutura 5% Art. 7°, VIII Fundo/Classe de Investimento em Debéntures — — — | 20% | 20%
Infraestrutura
Sem correspondéncia direta na Res. CMN n° 4.963/2021 Art. 7, 11 | Titulos Publicos — Oferta Priméria/Plataformas 100% 100% | 100% | 100% | 100%

Fonte: Resolugdo CMN n° 4.963/2021; Resolu¢cdo CMN n° 5.272/2025.
Nota: — =N&o autorizado.




Quadro 2 — Renda Variavel: De-Para dos tipos de ativos e limites (Resolucdo CMN 4.963/2021 vs. Resolu¢cdo CMN 5.272/2025)

DE PARA
Resolucdo CMN n° 4.963/2021 Resolucdo CMN n° 5.272/2025
o Nivel
. . . . Limite . - . .
Dispositivo Tipo de Ativo Maximo Dispositivo Tipo de Ativo
Sem Pro-Gestao I 1 i v

Art. 8% 1 | Fundo/Classe de Investimento em Acdes 30% Art. 8%, 1 | Fundo/Classe de Investimento em Acdes — — 40% | 40% | 40%
Art. 8°, Il | Fundo/Classe ETF de Ac¢bes 30% Art. 8% Il | Fundo/Classe ETF de Acdes — — 40% | 40% | 40%
Art. 8° Il | Fundo/Classe BDR-Agdes* 30% Art. 8% Il | Fundo/Classe BDR—Ac¢Bes e BDR-ETF — — — 10% | 10%
Art. 8%, IV |Fundo/Classe BDR-ETF* 30% Art. 8° 11l | Fundo/Classe BDR-A¢Ges e BDR-ETF — — — 10% | 10%

Sem correspondéncia direta na Res. CMN n° 4.963/2021 Art. 8, IV 'Iznutzsr?a{gfr?;? de Investimento em ETF — — — 10% | 10%

Fonte: Resolugdo CMN n° 4.963/2021; Resolu¢cdo CMN n° 5.272/2025.
Notas: * Migracao de ativos para renda varidvel realizada em atendimento & Resolugcdo CVM n° 175/2022 no CADPREV.

— =Ndo autorizado.



Quadro 3 — Investimentos no Exterior: De-Para dos tipos de ativos e limites (Resolucdo CMN 4.963/2021 vs. Resolucdo CMN 5.272/2025)

DE PARA
Resolucdo CMN n° 4.963/2021 Resolucdo CMN n° 5.272/2025
- Nivel
. . . . Limite . - . .
Dispositivo Tipo de Ativo Maximo Dispositivo Tipo de Ativo
Sem Pro-Gestéao I 1 i v
Art. 9 | Fundo/Classe Renda Fixa — Divida 10% Art. 9, | Fundo/Classe Exterior RF — Divida - - - 10% | 10%
Externa Externa (Investidor Qualificado)
Art. 99, 11 Fundc_J/CIasse de Investimento no 10% Art. 9. 11 Fundc_J/CIasse de_,\ Investimento no - - - 10% | 10%
Exterior Exterior (Investidor Qualificado)
Sem correspondéncia direta na Res. CMN ne 4.963/2021 Art. o, 11 | Fundo/Classe de Investimento no — — | — | 10% | 10%
Exterior (Investidor Geral)

Fonte: Resolugcdo CMN n° 4.963/2021; Resolugdo CMN n° 5.272/2025.
Notas: O art. 9°, inciso II1, referente ao Fundo/Classe “A¢des BDR Nivel [’da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, foi reclassificado para o segmento de Renda Varidvel no Cadprev,

em conformidade com a atualizacio promovida pela Resolugdo CVM n° 175/2022.
— =N&o autorizado.



Quadro 4 — Estruturados: De-Para dos tipos de ativos e limites (Resolu¢cdo CMN 4.963/2021 vs. Resolu¢cdo CMN 5.272/2025)

DE PARA
Resolucdo CMN n° 4.963/2021 Resolucdo CMN n° 5.272/2025
. Nivel
. .. . . Limite . .. . .
Dispositivo Tipo de Ativo Maximo Dispositivo Tipo de Ativo
Sem Pro6-Gestéao | 1 11 v
Art. 10, | Fund_o/CIasse de Investimento 10% Art. 10, | Fund_o/CIasse de Investimento - - 15% | 15% | 15%
Multimercado Multimercado
Art. 10, 11 Fun(_jo_/CIa~sse de Investimento em 506 Art. 10, 111 Func_jq/CIa:sse de Investimento em - - - - 10%
Participac®es (FIP) Participac@es (FIP)
Art. 10, 111 Fundo/glasse Ac¢des — Mercado de 10% Art. 10, IV Fundo/glasse Acdes — Mercado de - - - - 10%
Acesso Acesso
Sem correspondéncia direta na Res. CMN n° 4.963/2021 Art. 10, 11 E:J/Rtéoécolasse de Investimento em — — — 5% 5%

Fonte: Resolu¢cdo CMN n° 4.963/2021; Resolugdo CMN n° 5.272/2025.
Nota: — = Né&o autorizado.




Quadro 5 — Imobiliarios: De-Para dos tipos de ativos e limites (Resolu¢cdo CMN 4.963/2021 vs. Resolucdo CMN 5.272/2025)

DE:

PARA:

Resolucdo CMN n° 4.963/2021

Resolucdo CMN n° 5.272/2025

Imobiliario

Imobiliario (FII)

%

Nivel
Dispositivo Tipo de Ativo Limite Maximo | Dispositivo Tipo de Ativo
Sem Pro6-Gestéao | IV
Fundo/Classe de .
Art. 11 Investimento 506 Art. 11 Fundo/Classe de Investimento o | 120]20

%

Fonte: Resolugdo CMN n° 4.963/2021; Resolugdo CMN n° 5.272/2025.

Nota: — =Néo autorizado.




Quadro 6 — Empreéstimo Consignado: De-Para dos tipos de ativos e limites (Resolugdo CMN 4.963/2021 vs. Resolugdo CMN 5.272/2025)

DE: PARA:
Resolugdo CMN n° 4.963/2021 Resolugdo CMN n° 5.272/2025
. . . . . L . . . . Nivel
Dispositivo Tipo de Ativo Limite Maximo | Dispositivo Tipo de Ativo
Sem Proé-Gestéo | m |
Art. 12 Empréstimos Consignados 5%* Art. 12 Empréstimos Consignados 5% 10% | 10% | 10% | 10%

Fonte: Resolugdo CMN n° 4.963/2021; Resolu¢cdo CMN n° 5.272/2025.
Nota: * Na Resolucdo CMN n° 4.963/2021 o limite de aplicacdo era igualmente de 10% para os RPPS detentores de algum nivel de certificacdo institucional do Pr6-
Gestao.
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