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CVM edita instrucoes de fundos de
investimento e do novo conceito de
investidor qualificado

Comissao de Valores Mobiliarios

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) edita hoje, 17/12/2014, duas instrugdes. A primeira
substituira a Instrucdo CVM n°® 409/04, que trata da constituicdo, administracao, o funcionamento e a
divulgagao de informagdes dos fundos de investimento.

A CVM entende que, apos 10 anos de vigéncia da Instrugdo CVM n° 409, € o momento de aprimorar e
modernizar as regras aplicaveis aos fundos de investimento. Nesse sentido, parte expressiva da
presente reforma refere-se a valorizagdo dos meios eletrénicos de comunicagéo, a racionalizagédo do
volume, teor e forma de divulgagéo de informacdes e a flexibilizagdo dos limites de aplicagdo em
determinados ativos financeiros, em especial ativos financeiros no exterior.

Além desses pontos, a instrugéo trata dos seguintes itens:

+ criagdo do Fundo Simples para qual se dispensa a assinatura de termo de adeséo e a verificagédo
da adequagéo do investimento no fundo ao perfil do cliente para fundos que invistam mais de
95% de seu patrimoénio liquido em titulos da divida publica federal ou titulos de risco equivalente;

+ proibigdo do recebimento de remuneragéo que prejudique a independéncia na gestdo do fundo;

* maior transparéncia com relacéo a politica de distribuigao;

+ aprimoramento da regulamentagao da taxa de performance; e

* regras mais seguras para investimentos em ativos no exterior.

Em relagao a minuta colocada em audiéncia publica, a principal modificagéo foi a possibilidade de fundo
destinado exclusivamente a investidores qualificados investir até 100% da sua carteira em ativos no
exterior, desde que observadas determinadas regras.

A segunda instrugao introduz o novo conceito de investidor qualificado e de investidor profissional, que
passam a estar previstos na Instrugao CVM n°® 539/13, que dispde sobre o dever de verificagdo da
adequacao dos produtos, servicos e operacoes ao perfil do cliente.

A CVM estabelece que as pessoas juridicas e naturais sejam consideradas investidores profissionais
quando possuirem investimentos financeiros superiores a R$ 10 milhées, e investidores qualificados
qguando possuirem investimentos financeiros superiores a R$ 1 milhdo.
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A instrugdo também contempla a eliminagéo das regras que exigem investimento ou valor unitario
minimo nos valores mobiliarios regulamentados pelas instru¢gdes da Autarquia, que ndo eram uniformes
e podiam levar a arbitragens regulatérias.

Em relacdo a minuta colocada em audiéncia publica, as principais modificacdes foram:

» redugdo dos investimentos financeiros minimos para que a pessoa seja considerada investidor
profissional de R$ 20 milhdes para R$ 10 milhdes;

» reconhecimento, como investidores qualificados, de pessoas naturais que tenham sido aprovadas
em exames de qualificacio técnica ou possuam certificacbes aprovadas pela CVM; e

* restricdo a negociagdo no mercado secundario prevista pelo art. 15 da Instrugdo CVM n° 476/09
(oferta com esforgos restritos) continua relativa aos investidores qualificados, e ndo aos
investidores profissionais, como propunha a minuta.

Ambas as instrugdes editadas hoje entram em vigor em 1° de julho de 2015. A CVM ainda postergou a
entrada em vigor da Instrugdo CVM n° 539/13 (suitability) para a mesma data, tendo em vista que as
trés normas estao interligadas e acarretam a revisdo de procedimentos operacionais correlatos por
parte dos intermediarios.

Acesse a integra da Instrugao CVM n° 555/14, que dispde sobre a constituigcdo, administragao, o
funcionamento e a divulgagao de informacgdes dos fundos de investimento, e o Relatério de Audiéncia
Publica SDM n° 04/14. Veja, ainda, a apresentagao com mais informagdes a respeito da nova norma.

Acesse, também, as tabelas comparativas entre a Instrugdo CVM n° 555/14 e a Instrugdo CVM n°
409/04 e entre a Instrugdo CVM n°® 409/04 e a Instrugdo CVM n° 555/14.

Acesse a integra da Instrugao CVM n° 554/14, que altera a Instrugao CVM n° 539/13 (investidor
qualificado), e o Relatdrio de Audiéncia Puablica SDM n° 03/14.
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