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OF. DIR—-027/18
S3do Paulo, 01 de novembro de 2018.

Ilmos. Srs.

Marcelo Barbosa
Presidente
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Antonio Carlos Berwanger
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado (SDM)
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Assunto: Audiéncia Publica SDM 06/18
Prezados senhores,

Gostariamos inicialmente de agradecer pela oportunidade de participar deste importante projeto estratégico
e de nos manifestarmos nesta audiéncia publica, que tem o propdsito de reduzir progressivamente o custo de
observancia entre os participantes do mercado de capitais.

A ANBIMA corrobora com a proposta apresentada no Edital de Audiéncia Publica SDM 06/18 (“edital”) de
buscar eficiéncia na regulacdo, sem desconsiderar os riscos que tais iniciativas possam representar para a
protecao dos investidores e de maximizar o bem-estar econdmico decorrente da competicao plena, eficiente
e integra entre seus participantes.

Ao analisarmos as propostas apresentadas para as 14 instrugdes dispostas no edital, percebemos que grande
parte das alteracGes traduzem os pleitos discutidos no ambito dos grupos de trabalho da ANBIMA que ja
foram enderegados a esta autarquia. Neste sentido, apresentamos, a seguir, apenas pequenos ajustes que
foram discutidos nos féruns da Associacdo a luz deste edital.
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Instrucao CVM 472

Alinhamento a dindmica de alterag6es de regulamento com o disposto na ICVM 555

Art. 17-A. O regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral, sempre que tal
alteracao:

| — decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da CVM ou de entidades
autorreguladoras ou de entidades administradoras do mercado organizado em que o fundo tenha suas cotas
admitidas a negociacdo ou de adequac¢do a normas legais ou regulamentares;

Il — for necessarias em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do administrador ou dos prestadores de
servico do fundo, tais como altera¢do na razao social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e
telefone; e

lIl — envolver reducdo da taxa de administracdo ou da taxa de performance.

§19 As alteragOes referidas nos incisos | e Il devem ser comunicadas aos cotistas, no prazo de até 30 (trinta)
dias contado da data em que tiverem sido implementadas.

§29 A alteracdo referida no inciso Il deve ser imediatamente comunicada aos cotistas.

§32 A disponibilizacdo dos comunicados aos cotistas mencionados neste artigo na pagina do administrador na
rede mundial de computadores é considerada suficiente para atendimento do disposto neste artigo.

Justificativa: tendo em vista a dificuldade para obtencéo de qudérum em assembleia de cotistas de fundos
imobiligrios e a frequente formula¢cdo de exigéncias por entidades autorreguladoras e entidades
administradoras de mercado organizado nos documentos dos fundos, que geralmente buscam maior clareza
para os investidores, sugerimos permitir que alteracdes de regulamento decorrentes de exigéncias formuladas
por estas entidades sejam realizadas sem a necessidade de assembleia. Adicionalmente, sugerimos a incluséGo
de § 39, a fim de esclarecer que os comunicados aos cotistas das alteracbes de requlamento mencionadas no
art. 17-A podem ser efetuadas mediante publicagdo da respectiva informagdo na pdgina do administrador na
internet.

Instrucdo CVM 539

Alteracgao da periodicidade de elabora¢ao do relatério de controles internos

Art. 72 As pessoas mencionadas no art. 12 desta Instrugao que se organizarem sob a forma de pessoa juridica
ficam obrigadas a: (...)

§ 22 O diretor a que se refere o inciso Il do caput deve encaminhar aos 6rgdos de administragao das pessoas
referidas no art. 19, até o ultimo dia util do més de abril janeire, relatério relativo ao ano civil anterior;
contendo:

Justificativa: tendo em vista que a sugestdo de alteragdo na periodicidade de elaborag¢do do relatdrio foi
trazida pela autarquia na Instrugdo n® 505, que se encontra em audiéncia publica, e visando seguir com a
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harmonizagdo entre os normativos, propomos estabelecer mesma data para a entrega dos relatorios de
controles internos, considerando o ultimo dia util do més de abril. Destacamos que além, da ICVM 505,
levamos em considera¢Go a equiparacdo na periodicidade e envio do relatério previsto na ICYM 542, que
prevé base anual de elaboragéo e entrega também em abril dos relatdrios.

Instrucao CVM 543

Transferéncia de ativos escriturais para o depésito centralizado
Art. 21. O escriturador deve: (...)

IV — efetuar, no menor prazo possivel e sem prejuizo da seguranga necessaria, as transferéncias, inscri¢coes e
averbacdes nas contas de valores mobilidrios, sendo que, quando se tratar de transferéncia para conta de
mesma titularidade no depdsito centralizado, esta deve ser efetuada no prazo méximo de 7 (sete) dias uteis
contado do recebimento da documentacdo completa do cliente;

XVII — divulgar, na sua pagina na rede mundial de computadores, os documentos necessdrios para a
realizacdo da transferéncia a que se refere o inciso IV.

Paragrafo Unico. O escriturador deve informar ao cliente, no menor prazo possivel, a ndo conformidade da
documentacgdo entregue ou a eventual necessidade de documentacdo adicional para fins da efetuagao da
transferéncia a que se refere o inciso IV.” (NR)

Justificativa: sugerimos a inclusdo de mencdo ao depdsito centralizado de modo a esclarecer que a
transferéncia aludida no inciso IV, a qual deve ser realizada no prazo mdximo de sete dias uteis, é aquela
efetuada nos livros de escrituragdo para o depdsito centralizado. Além disso, é importante a inclusdo no
pardgrafo unico de maneira que o escriturador possa, caso necessdrio, solicitar documentos adicionais ao
cliente de forma a esclarecer possiveis inconsisténcias encontradas na documentagdo anteriormente entregue
ou mesmo complementar a andlise da documentag¢do anteriormente entregue. Um exemplo simples é a
possibilidade de solicita¢Go de certiddo de nascimento caso seja encontrada divergéncia no nome do cliente.
Outro exemplo seria o documento inicialmente solicitado mencionar condigcdo tratada em outro documento.
Entendemos que um documento como este néo deve ser inserido na lista de documentos conforme o inciso
XVII; contudo, o escriturador deve ter liberdade para solicitd-lo no caso de identificagcdo de inconsisténcias ou
necessidade de complementagdo.

Instrucao CVM 555

Transformagodes de fundos

Art. 141. Considera-se infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 39, da Lei n.2 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, as seguintes condutas em desacordo com as disposi¢des desta Instrugao:

(...)
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Justificativa: sugerimos a exclusGo da mengdo ao artigo 137, visto que este foi revogado, dada a eliminagdo
da necessidade de autorizagéo prévia para as transformacgoes de fundos.

Instrucao CVM 578

Consolidacdo dos relatérios do art. 39, VII, e do art. 40, Il

No que se refere a proposta de consolidagdo em um Unico documento de informagdes de carater
complementar e produzido em periodicidades distintas, mediante a unificacdo dos relatérios previstos nos
arts. 39, IV, e 40, lll, da Instrucdo CVM 578, esclarecemos que, apesar de entender que os relatdérios possam
conter informagdes complementares, as informacgdes exigidas para o relatério previsto no art. 39, IV, estdo
mais ligadas a atividade de controle e disponibilidade de informacgdes, enquanto as informacgdes exigidas para
o relatério previsto no art. 40, lll, estdo mais ligadas a atividade estratégica de investimento.

Destacamos ainda a existéncia de FIP com cotistas que ndo tém interesse na disponibilizacdo das informacbes
previstas no art. 40, lll, na mesma periodicidade das informacGes previstas no art. 39, IV, notadamente os FIPs
destinados a clientes private.

Por fim, lembramos a existéncia de mecanismos de controle dos interesses do fundo, dos cotistas e situagdes
de conflito de interesses previstos no paragrafo unico do art. 40, por meio dos quais o gestor pode submeter
a assembleia geral a conveniéncia da disponibilizagdo das informacGes previstas no art. 40, Ill.

Diante do exposto, entendemos que a proposta de consolidacdo dos relatérios previstos no art. 39, IV, e art.
40, Ill, da Instrugdo CVM 578 podem gerar aumento do custo de observancia para fundo e retrocesso a
festejada segregacdo de responsabilidades de administrador e gestor de FIP, iniciada com a publicacdo da
desta instrucdo, de forma que, neste momento, sugerimos a manutencdo de sua redagdo atual sem quaisquer
alteracgGes.

Outras sugestoes:

1. Fundos 555

Gostariamos de sugerir a possibilidade de a CVM analisar a proposta abaixo de ajuste na redac¢do do art. 47
da Instru¢ao CVM 555.

Art. 47. O regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral, sempre que tal
alteracdo:

| — decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da CVM ou de adequagao
a normas legais ou regulamentares;

Il — for necessdria em virtude da atualizagdo dos dados cadastrais do administrador ou dos prestadores de
servicos do fundo, tais como alteragdo na razdo social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e

telefone; e
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lIl — envolver redugdo da taxa de administragao ou da taxa maxima de custddia ou da taxa de performance;
IV — envolver redugdo ou supressao da taxa de performance, ingresso ou saida;

V — ocasionar mudancas nas regras de aplicacdo, permanéncia ou resgate que tragam reducdo de valores
minimos ou outras condi¢des mais favordveis aos cotistas;

VI — ensejar outras mudancas no regulamento que tragam condi¢cdes mais favordveis aos cotistas.

§12 Para fins do disposto nos incisos V e VI, a Superintendéncia de Relagdes com Investidores Institucionais —
SIN podera esclarecer as situacdes de mudangas que se caracterizem como condi¢cdes mais favoradveis aos
cotistas ou os critérios para tal caracterizacao.

§129 As alteragOes referidas nos incisos | e Il devem ser comunicadas aos cotistas, no prazo de até 30 (trinta)
dias contado da data em que tiverem sido implementadas.

§232 A alteracdo referida no inciso lll deve ser imediatamente comunicada aos cotistas.

Justificativa: a proposta tem o intuito de viabilizar, de forma mais dgil e tempestiva, eventuais alteracbes de
regulamento pelos administradores que sejam benéficas aos cotistas, mas que néo estejam entre os casos
atualmente previstos no art. 47.

2. Fundos estruturados

Sugerimos a extensdao da aprova¢do automatica de demonstragdes contdbeis, observadas as condigdes
propostas no edital para as demais modalidades de fundos de investimento, notadamente FIP, FIDC e fundos
imobilidrios.

Justificativa: sugerimos equiparagdo das normas, considerando o disposto nas “Consideragbes sobre a
Instrugdo CVYM 555” deste oficio.

Desde ja, agradecemos e permanecemos a disposicdo para debatermos as propostas aqui apresentadas.

Atenciosamente,

ORIGINAL ASSINADO POR:

José Carlos Doherty Patricia Vieira de Castro Herculano
Superintendente Geral da ANBIMA. Superintendente de Representagdo Institucional da
ANBIMA.
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