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Breve Historico

Instrucao 409 - Dez anos

|

2004 2007 2008 2011 2012 2013
2004 L L 2014

——|nst. 411 ——|nst.450 L—Inst.465 Inst.512 —Inst.522 LInst.536

—|nst.413 —|nst.456 —|nst.524

9 instrucoes alteradoras
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Processo natural de evolucéao do
mercado de valores mobiliarios;

Oficios circulares da SIN e casos
julgados pelo Colegiado;

Subsidios da experiéncia
Internacional;

Discussfes da CVM com um amplo ICVM 555
rol de participantes;
Audiéncia publica com sugestoes de
32 participantes;
Aceitacao pela CVM de pontos que
nao foram foco Inicial.
\/
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A estrutura da ICVM 555 conta com:

Inclusdo de um Indice de Referéncia;
Novo capitulo com as principais Defini¢cles;
Reorganizacao dos Capitulos e Secoes;

Inclusao, exclusao e alteracao de Artigos.
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Em suma, o que buscamos?

Modernizacao
n

\_u_l

Reducao custo e
maior competicao
n

\_u_l

Transparéncia

—
—

Icvm 555
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Comunicacao do Fundo
e Cotas
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(9" 70)
INGIO E|G£L9U!CO




Desde que previsto em regulamento, &
possivel utilizar meio eletrénico para:

1 — Envio ou divulgacao de comunicados
v aos COtiStaS;

Meio Eletronico

(art. 10) 2 — "Manifestagao de voto”, “Ciéncia’,
“atesto” ou “concordancia” dos
cotistas;

3 — Fundos poderao ser totalmente
eletronicos.
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Calculada e divulgada com periodicidade:

1- Diaria

ou

2- Compativel com a liquidez do fundo




Para fundo aberto:

Novas possibilidades de

transferéncia de cotas
(art. 13)

« Sentenca arbitral,

» dissolucao da sociedade conjugal por via judicial ou escritura publica que
disponha sobre a partilha de bens; ou

» transferéncia de administracao ou portabilidade de planos de previdéncia.

Permisséo para resgate

compulsario
(art. 37, PU)

» desde gue o regulamento ou a assembleia geral autorize;
» seja realizado de forma equanime entre todos os cotistas; e

* nAao seja cobrada taxa de saida.

*
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Para fundo fechado:

Inicio das atividades durante o

periodo de distribuicao (art. 24, § 3°)

e uma vez atingido o nUmero minimo de cotas, €
permitido investir as importancias recebidas na forma
prevista no regulamento do fundo.

¢
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Documentos e
Informacoes dos Fundos



Cinco principais fatores de risco;

Texto limitado a 5.000 caracteres para
facilitar a leitura pelo investidor,

Maiores detalhes sobre risco podem ser

fermo de locados no formulario de informacdes
adesao e ciéncia COoloCados no formula G

de risco complementares;

(art. 25)

Dispensa de nova assinatura para aplicacao
de “ex-cotista™;

Eliminacéo do termo de ciéncia de risco
especifico do fundo de crédito privado.

* Caso o cotista efetue nova aplicacao em intervalo de tempo sem alteracdo do

respectivo regulamento. L‘A CVM



A ICVM 555 eliminou o prospecto evitando
duplicacao de informacao e custo para a
industria.
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Criado para substituir a atual Politica de
Divulgacao Informacoes e fornecer
Informacdes complementares;

Documento de natureza virtual;

Disponibilizado no site do administrador e
do distribuidor.




Nao é mais necessario convocar
assembleia para alterar o regulamento
em virtude da atualizacdo dos dados
cadastrais do administrador ou dos
prestadores de servicos do fundo.




Vedacao de qualguer outro material com o
mesmo nome;

O administrador e o distribuidor precisam
divulgar a lamina;

Lamina Dispensa de sua apresentagao em certas
Bl 42, circunstancias (p.ex. audio, video).

Necessidade de mencionar endereco na
web (art. 49);

Quaisqguer informacoes adicionais do fundo,
devem ser consistentes com a Lamina.
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Remuneracao dos
Prestadores de Servicos
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Deve abranger pelo menos:

1- A descricdo da remuneracéao dos distribuidores;

2- Se o principal distribuidor oferta, para o publico
alvo do fundo, preponderantemente fundos geridos
por um unico gestor, ou por gestoras ligadas a um
mesmo grupo econdmico;

3- qualquer informacéo que indique a existéncia de
conflito de interesses no esforco de venda, assim
como eventuais medidas para sua mitigacao.

Sera divulgada no:

1- Formulario de InformacOes Complementares; e

2- Lamina (resumidamente).
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A taxa de custodia maxima passa a ser

divulgada no regulamento do fundo (art. 44,
1X),;

A despesa com taxa de custddia passa a
ser informada no Demonstrativo de
Desempenho (Anexo 56).

*
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Taxa maxima

de administragao
(art. 85)

Obrigatoria para os fundos nao destinados a
Investidores qualificados;

Em seu calculo ndo sao consideradas as
cotas de:

 fundos imobiliarios negociados em mercados
organizados;

 fundos de indice negociados em mercados
organizados;

 fundos geridos por partes nao relacionadas ao
gestor do fundo investidor.
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A ICVM 555 inseriu um terceiro método
de célculo:

| — Método do “Ativo”

(Patrimonio Liquido)

Il — Método do “Passivo”
(Aplicacao/Certificado/Nota)

[l — Método do “Ajuste”

*
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Vedacao “explicita” da zeragem da cota (reset)

Para calcular a taxa de performance (Pfee), o valor da cota do
fundo € comparado com a cota base (linha d’agua) atualizada
pelo indice de referéncia até que ocorra a proxima cobranca.

Cota Base (Linh®\d’agua)

a
} Cobraria Pfee

Cota Fundo antes Pfee Cota Base atualizada ta com “Reset

Semestre 1 Semestre 2 Semestre 3
(ultima cobranca de pfee)
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Excecao a vedacio da zeragem da cota (reset)

Na hipotese de substituicao do gestor do fundo, caso o
regulamento do fundo contenha expressa previsao e o gestor
atual e anterior n&o pertencam ao mesmo grupo econdmico, &
permitido fazer a zeragem da cota (art. 86,84°).

Cota Base (Linh%d’agua)

Cota Fundo antes Pfee Cota Base atualizada ta com “Reset

Semestre 1 Semestre 2 Semestre 3
(ultima cobranca de pfee)
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Benchmark negativo

A taxa de performance é calculada pela diferenca entre valor da
cota do fundo e o valor da cota base atualizado pelo indice de

referéncia, limitada a diferenca entre a cota do fundo e a cota
base (linha d’agua).

Cota Fundo antes Pfee = 102,00‘ Calculo Pfee

L0 e

Cota Base (Linha d’agua) = 100,00 — 22,00 X 20% = 4,40 =2,00

Cota Base atualizada = 80,00

Semestre 1

Semestre 2
(ultima cobranca de pfee)

¢
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Fundo para Investidor

Profissional

Possuem total liberdade no calculo da taxa de performance.

Fundo para Investidor
Qualificado

S&o permitidas algumas dispensas as regras; e

Possibilidade de carregar a performance acumulada e n&o paga para
periodos futuros (varejo sé se usar o método do ajuste).

E necesséario divulgar as eventuais dispensas no
regulamento dos fundos, exemplos:

* nao respeito a linha d’agua,
* benchmark nao relacionado ao risco do fundo;e
» cobranca de performance inferior a seis meses.

¢
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Permitido pagar diretamente ao fundo investidor;

Vedado pagar ao administrador, gestor, consultor
ou parte relacionada que configure potencial
conflito de interesse;

Excecoes a regra:

1- FIC que invista mais de 95% do patrim6nio em um uUnico
fundo; ou

2- Fundos destinados aos investidores profissionais, desde
gue os cotistas assinem 0 anexo 92.
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Anexo 92:

“Ao assinar este termo, estou confirmando que tenho ciéncia de
que:

| — o administrador, o gestor, o consultor, ou partes a eles
relacionadas podem receber remuneracdo pela alocacdo dos
recursos deste fundo nos fundos investidos, bem como pela
distribuicGo de produtos nos mercados financeiro e de capitais nos
quais o fundo venha a investir.

Il — o recebimento da remuneragéo acima mencionada poderad

afetar a independéncia da atividade de gestdo em decorréncia do
potencial conflito de interesses”.
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5 Atribuicoes do gestor
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A diferenciacao entre o gestor e o
administrador sera enderecada de maneira
mais detalhada na nova Instrucao que
substituira a Instrucao CVM n° 306/99.
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Administrador ou gestor?

Contratacao de

corretoras (art. 78)

A redacao mudou para esclarecer que o gestor também possui competéncia para
contratar as corretoras dos fundos.

Grupamento e rateio de
ordens (art. 82)

A execucéao, critérios e controles sao responsabilidade do gestor, cabendo ao
administrador a respectiva supervisao. Administrador deve verificar, antes da
contratacao, existéncia dos processos de controle do gestor.

Gestao de liquidez (art. 91)

Deve ser desempenhada de maneira coordenada, ja que o administrador possui
informacdes pertinentes ao “passivo” e o gestor a respeito do “ativo”.
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Flexibilidade ao gestor

Envio documentos para o

administrador (art. 78, §49)

Os documentos que o gestor firmar em nome do fundo, podem ser enviados em
coOpia e ndo mais o documento original, sem prejuizo de outros arranjos entre as
partes.

Gestao compartilhada
(art. 78, §5°)

O Oficio-Circular CVM n° 10/2013, que reconhece a regularidade da constituicao
de fundos de investimento com gestdo compartilhada foi incorporado a norma.

¢
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6 Investimento no exterior
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Limite para investimento no exterior

Fundo destinado ao | Limite de investimento

Varejo Maximo de 20%

Maximo de 40%
ou

Minimo de 67% em fundo de
Investimento no exterior

Investidor Profissional Nao ha limites

,.
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Ativos Financeiros no exterior

Com o aumento dos
limites para investimento
no exterior, foram
incluidas exigéncias
para elevar a
confiabilidade da
existéncia e da correta
precificacao destes
ativos. Regra para
derivativos.

As novas atribuicoes
para gestores,
administradores e
custodiantes tem
como objetivo mitigar
rsScos e permitir o
adequado
desenvolvimento
desta modalidade de
Investimento.

¢
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Ativos no exterior (art. 98)

O gestor do fundo deve assegurar que a selecao de ativos no exterior
é compativel com o objetivo, politica de investimento e niveis de risco
do fundo.

Os ativos no exterior devem observar, ao menos, uma das seguintes
condicoes:




Derivativos no exterior (art. 98, § 3°)

No caso de Derivativos, as operacoes devem satisfazer ao menos uma
das seguintes condicoes:

1

2 Sejam informadas as autoridades locais;

3

Tenham, como contraparte, instituicao financeira (i) aderente as regras\
4 do Acordo da Basiléia, (ii) supervisionada por autoridade local /

reconhecida, (iii) com baixo risco de crédito pela avaliacao do gestor.




Fundos — Compra de Cotas de Fundos no Exterior (art. 99)

O administrador, diretamente ou por meio de custodiante
do fundo, deve certificar-se de que

o custodiante ou escriturador do fundo ou veiculo de
investimento no exterior possui

L) estrutura, processos e controles internos adequados
para desempenhar atividades como custodia,
escrituracao, verificacao da existéncia, regular
movimentacao dos ativos, veracidade dos registros
etc.



Fundos — Compra de Cotas de Fundos no Exterior (art. 99)

O gestor deve assegurar que o fundo ou veiculo de
investimento no exterior atenda as seguintes condicdes:
 Constituido, regulado, e supervisionado por autoridade local
reconhecida,;

 Cota calculada a cada resgate, aplicacdo, no minimo a cada
30 dias;

« Possua administrador, gestor, custodiante, demais prestadores
de servico, experientes, de boa reputacao e devidamente
autorizados a exercer suas funcoes pela CVM ou por
autoridade local reconhecida;

+ Seja auditado;

- Tenha politica de controle de riscos e limites de alavancagem
compativeis com o fundo investidor.
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Fundo no exterior para

Investidor Qualificado
(art. 101)

*
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Fundo no exterior para

Investidor Qualificado
(art. 101)

A CVM aceitou sugestao do mercado
para permitir a oferta de fundos para
Investidores qualificados que podem

aplicar a totalidade de seus recursos
no exterior.

¢
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Fundo no exterior para Investidor Qualificado (art. 101)

Para isso, algumas condicOes devem ser respeitadas:

* N0 Minimo 67% do patrimonio liquido no exterior;
* ser registrado nas classes da CVM de fundos (art. 108);

* 0 regulamento detalhe os tipos de ativo que pretende adquirir, regiao
geografica dos ativos, gestao ativa ou passiva, risco a que estao
sujeitos;

* as exigéncias adicionais no Anexo 101 incluem:

a. submissao a regulacao de autoridade local reconhecida,;

. regras para diversificacao dos investimentos

regras de liquidez, precificacao e diversificacao;

. regras sobre gestao de risco e alavancagem; e

. cotas divulgadas no minimo uma vez por més.

T Q O T
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Flexibilizacao dos
limites de concentracao
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Limite por modalidade de ativo financeiro

Limite*

Fundo de varejo Hoje "Nova 409"
_Cota _de fundo_ para Vedado 20%
Investidor qualificado

Cota de fundo para
. . . Vedado 5% dentro dos 20%
iInvestidor profissional

Cota de FIDC-NP Vedado 5% dentro dos 20%

+ Limite definido dentro de um conjunto com outros ativos

,.
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Classificacao de
Fundos




Motivos para a reclassificacao dos fundos

A CVM acatou proposta do mercado para a classificacao dos
fundos;

A classificacao deve transmitir uma nocao da natureza dos ativos
gue podem ser adquiridos pelo fundo;

Racionalizacao e simplificacao.

,.
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Classificacao nova

| - Renda Fixa
Il - Acoes
1l - Multimercado

IV - Cambial

,.
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Uso de sufixos nas classes da CVM

Classe | Sufixo possiveis
CutoPrazo
Renda Fixa Referenciado
Simples

Renda Fixa

o0 Crédito Privado
Multimercado Divida Externa

Investimento no exterior
BDR Nivel |

Investimento no exterior

Os sufixos podem ser cumulativos
(art. 108, §2°)

,.
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Fundo Simples

(art. 113)

¢
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Estimular a taxa de poupanca no Pais;

: Porta de entrada para o mercado de
FuNdo Simples e Ty

(art. 113)

Um fundo que seja de facil acesso e
baixo custo.

¢
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Principais caracteristicas do Fundo Simples

95% do PL = titulos publicos federais ou de IF com risco equivalente ao
Soberano. Permitidas operagcbes compromissadas com
esses lastros.

Limite de 50% do PL para titulos de IF
Dispensa do termo de adesao e ciéncia de risco;

Dispensa do suitability caso seja o primeiro investimento em
valor mobiliario;

Gestor deve adotar estratégias que protejam o fundo de
perdas e volatilidade.
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Fundos para Qualificado
ou Profissional

& cvm



Mais algumas dispensas concedidas:

Fundos para Investidor

Profissional

O fechamento do fundo para novas aplicacdes podera ser feito limitado
apenas a novos investidores (art. 19, § 3°);

O fundo de cotas pode adquirir cotas de quaisquer fundo de investimento
registrado na CVM, nos limites previstos em seu regulamento (art. 119, § 89).

Fundos para Investidor

Qualificado

O investimento em fundos fechados pode ser efetivado por meio de

compromisso, com a integralizacéo do capital ocorrendo posteriormente.
(art. 27, PU)
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Outras matérias




Outras materias —resultado da audiéncia publica

1. BDR s nivel | — acessivel ao investidor varejo através

dos fundos
(antes nao podia - art. 95-B, §3°, |, da ICVM 409)

2. ETFs — entendidos como um ativo final. Tratamento
especial na consolidacao e como ativo em fundo
referenciado.

,;
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10 Regras de transicao



Regras de transicao

Publicacéao

17/12/14

Data limite
Entrada em para
vigor adaptacao
01/07/2015 04/01/2016

Cotistas de fundos para qualificado ou profissional
(atual R$ 1 milhao) poderdo permanecer nos fundos e
realizar novas aplicacoes;

Na data de vigéncia, os fundos em funcionamento
podem manter a regra de cobranca de taxa de
performance anteriormente vigentes até a primeira
cobranca apos a adaptacao do regulamento.



Obrigada!

www.cvm.gov.br
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