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Introducao

Este documento tem como objetivo esclarecer as duvidas e interpretac6es do mercado
sobre os entendimentos relacionados a adaptacao a Resolucao CVM 175/22.

Perguntas e Respostas
Acordo operacional

1. De quem é a responsabilidade pela elaboracao do acordo operacional?

O acordo operacional é de responsabilidade dos prestadores de servico essenciais-
ou seja, do gestor e administrador. Geralmente o processo de elaboracao é iniciado
pelo administrador, que envia 0 documento para avaliacao do gestor.

2. Caso os fundos sejam adaptados sem que o acordo operacional esteja assinado,
como ficam as disposicdes dos fundos adaptados (obrigacoes, taxas, etc)?

E recomendavel que o acordo operacional seja assinado entre as partes previamente
a adaptacao dos fundos.

3. Caso o gestor e administrador nao encontrem um consenso sob os termos do
acordo operacional, o administrador tem a palavra final?

Considerando que o gestor e 0 administrador sao prestadores de servico essenciais
do fundo, deve-se buscar alinhamento sobre os termos do acordo.

4. Quando o administrador e gestor sao a mesma instituicao, é necessario o
acordo operacional?

Esta avaliacao deve ser realizada pela instituicao. Poderia ser estabelecido um SLA,

por exemplo, em substituicao ao acordo operacional caso a instituicao entenda que
nao é necessario a formalizacdo através do acordo operacional.
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Transparéncia na remuneracao

5. Considerando que os assessores de investimento sao contratados pelos
distribuidores e nao pelos gestores, eles devem ser incluidos na lista de
distribuidores contratados no sumario de remuneracao?

Nado. A transparéncia informacional contida no sumario refere-se somente as taxas
pagas aos prestadores de servicos do fundo (administracdo, gestdo, maxima de
distribuicdo e estruturacdo de previdéncia). A transparéncia sobre os arranjos de
remuneracao entre distribuidores e seus respectivos assessores de investimento sao
regulados pelas Resolucdes 178 e 179 da CVM, ficando fora do escopo da Resolucao 175
e, portanto, do ambito do sumario.

6. Ha alguma excecdo para a transparéncia de taxas para fundos destinados a
investidor profissional?

Nao. Todos os fundos, independentemente de seu publico-alvo, precisam oferecer
transparéncia sobre suas taxas. A divulgacao das taxas por meio do sumario deve ser
feita para todos os publicos (varejo, qualificado e profissional). Ficam excetuadas as
distribuicoes que ndo sao continuas, como, por exemplo, as realizadas por distribuidores
contratados pontualmente para fazer emissdes de cota em fundos fechados. Nestes
casos, o regulamento ou o0 sumario, conforme aplicavel, devera dispor apenas sobre a
taxa de gestao e de administracao fiduciaria. Por outro lado, estruturas que possuam
remuneracao a eventual distribuidor que atue de forma continua para uma classe ou
subclasse (i.e distribuidor por conta e ordem), e cuja remuneracdo nao seja relacionada
ao valor especifico captado em determinada oferta, mas sim ao patriménio do fundo,
classe ou subclasse, conforme o caso, continuam sujeitas a taxa maxima de distribuicao
prevista no regulamento do fundo.

7. Caso a decisao seja pela transparéncia das taxas através do regulamento do
fundo (taxa segregada), é necessario que o administrador, gestor ou ambos,
divulguem o regulamento em seu site?

Independentemente se mantida taxa global ou taxas segregadas no regulamento, a
CVM estabelece no art. 61 da Parte Geral da RCVM 175 e no item 14 do Oficio Circular
Conjunto n° 1/2023/CVM/SIN/SSE que o regulamento deve estar disponivel no
website do fundo, do administrador ou do gestor.
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8. E permitido o pagamento de performance ao distribuidor em fundos para varejo?

Sim, o pagamento de performance ao distribuidor em fundos destinados ao
publico em geral podera ser mantido. Neste caso, o gestor deve disponibilizar a
simulacdo de cenarios no dando transparéncia da possivel remuneracao
do distribuidor.

9. Para FIFs, é possivel incluir no sumario que a remuneracao do administrador
é de, por exemplo, RS 900 e a do gestor de 0,70%, subtraidos os RS 900 do
administrador?

Sim. Neste caso, deve ser dada a transparéncia das taxas no campo "Outras
observacbes" do sumario na aba "Remuneracao do Distribuidores e Gestores".
Exemplo: a remuneracao do gestor é o resultado de 0,70% a.a., reduzido do valor
mensal de RS 900 devido ao administrador.

10. Em relacao a taxa de estruturacao de previdéncia, é possivel estabelecer uma
taxa maxima em regulamento e adotar taxas diferentes entre os investidores?

Nao, a RCVM 175 nao prevé o conceito de taxa maxima para a taxa de estruturacao de
previdéncia.

11. No caso de classe que investe em cotas de outras classes (CIC), é necessario
dar transparéncia no regulamento da taxa do fundo e dos fundos investidos,
conforme estabelecido no art. 98 da RCVM 175. Neste caso, é possivel unificar as
taxas maximas de administracao e gestao?

Sim, alinhou-se como pratica do mercado que essa opcao e possivel.
Exemplo da transparéncia das taxas maximas em regulamento

Taxa de administracao minima: 0,03%;

Taxa de gestao minima: 0,67%;

Taxa maxima de administracao e de gestao: 2,50%

Taxa maxima de distribuicao: 0,30%.


https://www.cognitoforms.com/ANBIMA/Sum%C3%A1rioDaRemunera%C3%A7%C3%A3oDePrestadoresDeServi%C3%A7os
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12. No caso de um fundo exclusivo que optou por segregar as taxas no
regulamento é possivel indicar que a taxa de distribuicao fixa de R$ 1.000
mensais sera descontada da taxa de gestao, definida como um percentual
anual do patriménio liquido?

Sim, oinciso lll do Art. 113 da RCVM 175 indica que é possivel calcular e cobrar as taxas
previstas na regulamentacdao consoante conforme qualquer critério estabelecido
em seu regulamento. Considerando esse dispositivo, entende-se que este artigo da
liberdade para que classes de cotas restritas adotem critérios flexiveis com relacao
ao calculo e cobranca de taxas. Dessa forma, seria possivel realizar a segregacao da
taxa via regulamento, desde que haja o devido disclosure.

13. Se for adotada a taxa global, os materiais de divulgacao, como laminas e
paginas do site, devem remeter diretamente a pagina que contém a segregacao
das taxas ou é suficiente que essa informacao esteja no regulamento?

O documento de Regras e Procedimentos do Codigo de AGRT da ANBIMA sinaliza
no art. 12 que "Caso os Prestadores de Servicos Essenciais optem pela utilizacao
da Taxa Global, nos termos do S1° inciso Il, acima, devera incluir no Anexo-Classe
ou Apéndice-Subclasse do regulamento a informacao de que as taxas segregadas
poderao ser acessadas no website do Gestor de Recursos juntamente com o link
para acesso ao website".

14. Uma vez que o fundo foi 100% adaptado e optou-se pela taxa global, é
possivel alterar para taxa segregada (ou vice e versa) por meio de IPA? Ou
é necessario realizar uma AGC para alterar a forma de divulgacao das taxas
(segregado ou global)?

Sim, é possivel a alteracao através de IPA, desde que nao incorra em aumento de
taxas para os cotistas. Lembrando que caso ainstituicao opte pelo uso de taxa global,
€ necessaria a segregacao via sumario de remuneracao.


https://www.anbima.com.br/data/files/FD/D4/4C/A3/1EEA591036202959B82BA2A8/2.%20Regras%20e%20Procedimentos_Codigo%20AGRT_v_12_03_2025.pdf
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Limitacao de responsabilidade

15. Existe alguma restri¢cao, como, por exemplo, participacao maxima
para fundos com responsabilidade limitada investirem em fundos com
responsabilidade ilimitada?

Nao, contudo, conforme item 84 do topico 1.28 do Oficio Circular Conjunton®1/2023/
CVM/SIN/SSE, é necessario que o gestor do fundo investidor mantenha controles de
riscos adequados para monitoramento do investimento de modo a ndo incorrer em
situacdes de patriménio liquido negativo em funcao de um investimento relevante
em outro fundo que incorra nesse risco.

16. Para fundos criados sob 0 amparo da antiga norma, sera possivel a limitacao da
responsabilidade dos cotistas?

Sim, a adaptacao diz respeito a todos os fundos de investimento anteriormente
regidos pelas instrucées que foram revogadas, conforme o artigo 141 da Parte Geral
da RCVM 175. Inclusive, a CVM ja esclareceu, por meio do Oficio-Circular-Conjunto
n° 1/2023/CVM/SIN/SSE, que nao ha necessidade de assembleia para limitar a
responsabilidade dos cotistas durante o periodo de adaptacao.

Contrato de distribuicao

17. E permitido celebrar um tinico contrato de distribuicio entre gestor e
distribuidor para fundos 175, listando fundos de diferentes administradores?

Fica a critério das partes (gestor e distribuidor) estabelecer a forma e os termos do
contrato.


https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/oficios-circulares/sin/anexos/oc-sin-sse-0123.pdf
https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/oficios-circulares/sin/anexos/oc-sin-sse-0123.pdf
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-sse-0123.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-sse-0123.html
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Due diligence pelo gestor

18. 0 gestor deve fazer due diligence de todos os prestadores de servicos
contratados ou somente do administrador?

A RCVM 175 nao trata sobre a due diligence de prestadores de servigcos contratados,
mas sim sobre anecessidade de fiscalizacdao sobre prestadores contratados que nao
sejamum participante de mercadoregulado pela CVM. Ja a autorregulacao da ANBIMA
estabelece em seu documento de Regras e Procedimentos de Administracdao e
Gestao de Recursos de Terceiros adue diligence entre gestores e administradores
(KYP entre Essenciais) e regras de due diligence para a contratacdo de terceiros.

Subcontratacao do administrador

19. 0 gestor pode subcontratar o administrador?

A subcontratacao de prestadores de servico pode ocorrer caso acordado entre as
partes. Contudo, aresponsabilidade sobre a atividade perante o regulador permanece
sendo do gestor se assim determinado na RCVM 175.

Inclusao de novos ativos nos regulamentos

20. E permitida a inclusio dos novos ativos previstos na RCVM 175 no
regulamento dos fundos via IPA quando da adaptacao?

N3o,ndo épermitidaainclusao de ativos nao previstos anteriormente no regulamento.
O Fiagro, que ja era permitido dentro dos limites de Flls, FIDCs e FIPs, pode ser incluido
na politica via IPA.


https://www.anbima.com.br/data/files/FD/D4/4C/A3/1EEA591036202959B82BA2A8/2.%20Regras%20e%20Procedimentos_Codigo%20AGRT_v_12_03_2025.pdf
https://www.anbima.com.br/data/files/FD/D4/4C/A3/1EEA591036202959B82BA2A8/2.%20Regras%20e%20Procedimentos_Codigo%20AGRT_v_12_03_2025.pdf
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Classes exclusivas

21.E possivel a constituicio de uma classe exclusiva de investidores em geral
(ndo qualificados ou profissionais)?

Nao, os fundos exclusivos passaram a contar com possibilidades para investidores
profissionais e qualificados. Nao estdao abarcados os investidores gerais.

Calculo do PL em estruturas de classes/subclasses

22. Na hipotese de o fundo possuir subclasses, o calculo do patrimonio é
realizado tendo como base as subclasses ou a classe?

O calculo do PL deve ser realizado com base na classe.

Prazo para adaptacao

23. Considerando o prazo para a conclusdo de adaptacao e o baixo percentual de
fundos que foram adaptados, a CVM acredita ser factivel manter o prazo?

De acordo com a RCVM 175, o prazo para adaptacao é 30/06/25.

24. 0 prazo para adaptacao dos FIPs sera no fim de junho mesmo com a audiéncia
publica em andamento para esse tipo de fundo?

Sim, o prazo para adaptacado de todas as categorias € 30/06/25. A excecao é o FIDC,
cujo prazo de adaptacdo se encerrou em 29/11/24.
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