“CIABIPEM

AE—S-GC'AE.%.I.‘.' BRASILENEA D INSTTUICOES
DE FREVIDENLCLA ESTADUATS B MUNCIALE

Prezados Senhores,

Em contribuicdo a esta Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) que colocou em
audiéncia publica desde o dia 24/07 a minuta de norma que propde alteragdes nas
Instru¢cbes CVM 356, 476, 521, 555 E 578, sendo que o0 prazo para manifestacdo ¢ até a
data de hoje 23/08.

Observamos que a CVM colocou que o principal motivo dessas alteracGes propostas é
sobre a alocacdo de recursos dos RPPS, e de maneira a complementa-la a CVM pretende
disciplinar melhor a aplicagcdo de fundos de investimento que possuam RPPS como
cotistas preponderantes. Sendo a principal alteracdo que fundos que possuam RPPS que,
isolada ou conjuntamente, direta ou indiretamente, tenham participacéo superior a 15% do
seu patrimonio liquido figuem impedidos de adquirir valores mobiliarios que ndo tenham
sido objeto de oferta publica de distribuicéo registrada.

Fazemos os seguintes considerandos:

-Levando em consideracdo que a Resolugcdo 3922/2010 que rege os investimentos dos
RPPS foi recentemente alterada pela 4604/2017 , onde trouxe suas principais mudangas na
questdo de percentuais de participacdo e governanca que deveriam existir nos fundos de
investimentos em participacBes (FIPS) Fundos Imobiliarios, e FIDC’s, que ja acabou
restringindo o mercado em poucos Gestores e Administradores devidamente habilitados
para nossa participacdo nestes fundos estruturados;

-Que a nova Resolucdo ja trouxe que o RPPS podera alocar em cotas de um fundo de
investimento que adquira ativos emitidos por companhia fechada, observadas as excecoes:
acOes, bonus ou recibos de subscricéo, certificado de depdsito de aces, cotas de fundos de
acoes e de cotas de fundos de indice de acgdes;

Que o RPPS tem meta atuarial a cumprir , mas deve ter em sua carteira de ativos a
diversificacdo e duration necessaria a longo prazo para o pagamento das aposentadorias e
pensdes, e limitando ainda mais a nossa participacdo nestes fundos, compromete ainda
mais o cumprimento deste objetivo,

-Que o motivo elencado pela CVM em restringir as fraudes que houveram nos Gltimos
tempos em concentrar produtos somente para os RPPS, entretanto os problemas
ocorreram nas Entidades de Previdéncia Complementar ocasionando um rombo nos
cofres publicos e ainda assim ndo tem restricdes de percentuais em participacdo em fundos
de investimento;
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-Que hoje os Regimes de Previdéncia sdo um dos maiores segmentos detentores da
sustentacdo desses produtos estruturados, e que regem e equilibram o mercado econémico
e financeiro do Brasil;

- Que a CVM criando a restricdo para que as Instituicdes Financeiras limitem a
participagdo dos RPPS nos fundos em até 15% do patriménio liquido estara limitando este
mercado aos RPPS, pois as instituicGes financeiras ndo terdo condi¢des administrativas de
fazer compliance dos limites na carteira comparativamente com os demais investidores
onde a alternativa sera restringir o acesso do produto, limitando ainda mais a
diversificacdo da carteira;

-Que apesar da proposta ser apresentada as novas aquisicdes e que as anteriores ndo
precisardo se desfazer de sua posicdo atual, ainda assim, acreditamos que nao seja esta
metodologia melhor a ser aplicada no momento; pois como exemplo os FIPS é hoje o
principal veiculo utilizado no Brasil para investimento em operacGes de private equity,
modalidade de investimento de longo prazo consagrada internacionalmente e considerada
essencial, e que com esta regra outros investidores ndo irdo investir em fundos que
permitam a participacdo de RPPS, ocasionando um problema ao RPPS e aos demais
segmentos.

SUGESTOES

Que esta normativa referente a limitar o percentual de participacdo do RPPS em
Fundos na modalidade de Oferta 476, ndo seja aplicada neste momento,
principalmente porque ainda ndo temos o resultado e os impactos causados nas
principais mudancas ja realizadas recentemente na Resolugdo 3922/2010 alterada
pela 4.604/2017 na questdo da alocacdo dos recursos em investimentos.

Que a CVM estimulasse ainda mais a participacdo dos RPPS em fundos destinados a
outros tipos de investidores, e ndo o inverso, pois a restricdo colocada acabara
limitando ainda mais o portfélio de produtos adequados e enquadrados para este
segmento.

Atenciosamente,

Sergio Luiz Miers

Vice Presidente Regido Sul - ABIPEM
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