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GERENCIAMENTO DE LIQUIDEZ

Em tempos de revisdo da estrutura de controles
internos das assets, vale destacar a divulgacdo pela
CVM de estudo relacionado ao gerenciamento da
liquidez das carteiras de fundos de investimentos
denominado “Ativos Liquidos: estimacdo da
liquidez de fundos de investimento (ICVM 555)”.

Este estudo foi baseado em pesquisas e dados de
mercado, a fim de propor aos gestores de carteiras com
ativos liquidos a adocdo de uma metodologia Unica
para estimacdo da liquidez das carteiras dos fundos de
investimento regidos pela ICVM 555.

Diante disso, vale a leitura com 0 objetivo de
identificar se a metodologia adotada esta de acordo
com o0 modelo proposto, posto que este sera utilizado
como ferramenta para que a CVM faca a comparacéo
entre a liquidez estimada e aquela informacéo prestada
pelos administradores dos fundos, tendo a CVM
deixado claro que podera questionar a adocdo de
metodologia diferente.

FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC

A Resolucdo do Banco Central do Brasil n® 4.469, de
25 de fevereiro de 2016 que alterou as Resolugdes n°
4.222, de 23 de maio de 2013 e a 3.792, de 24 de
setembro de 2009, aprovou o novo Estatuto do FGC.

Dentre as principais alteragcdes promovidas pelo novo
regulamento, cabe destacar a consolidacdo de
entendimento sobre o beneficiario final do fundo
garantidor de crédito, objeto de inUmeras discussdes
no ambito judicial por fundos de pensdo que tiveram
problemas com titulos emitidos por instituicoes
financeiras. Nessa linha, o FGC esclareceu que a
cobertura ordinéria de até R$ 250 mil por CPF/CNPJ
por instituicdo financeira ou conglomerado continua a
valer para todas as pessoas fisicas - sem excecdo, e
para pessoas juridicas que ndo se enquadrem nas
seguintes situacdes: instituicGes financeiras e demais
instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco
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Central do Brasil; entidades de previdéncia
complementar; sociedades seguradoras; sociedades de
capitalizacdo; clubes de investimento e fundos de
investimento; inclusive os créditos representados por
cotas de fundos de investimento ou que representem
quaisquer participagcOes nas entidades antes referidas
ou nos instrumentos financeiros de sua titularidade.

Os instrumentos financeiros cobertos pelo FGC de
titularidade das instituicbes acima mencionadas,
notadamente CDBs emitidos ou repactuados até o dia
25 de fevereiro de 2016, anteriormente garantidos pelo
FGC, sem qualguer indicio de fraude ou burla as novas
regras, continuam garantidos até os seus respectivos
vencimentos.

CODIGO DE FUNDOS ANBIMA

Entrard em vigor, em 01 de julho de 2016, a nova
versdo do Codigo ANBIMA para Fundos de
Investimento, divulgada em 02 de marco de 2016.

As alteracGes promovidas no texto tiveram por foco a
adaptacdo as diretrizes trazidas pela ICVM 558, que
regulamenta a atividade de administracdo de carteiras
de valores mobiliarios, dedicando especial atencdo as
rotinas dos gestores profissionais de recursos de
terceiros relacionadas a gestao dos riscos das carteiras,
e ao processo de selecdo de prestadores de servigo
pelos administradores fiduciarios.

Vale destacar ainda a definicdo da necessidade de
adesdo pelos gestores de recursos de terceiros que
optarem por assumir a responsabilidade pela
distribuigéo das quotas dos fundos de investimento sob
gestdo ao Codigo de Fundos ANBIMA na qualidade
de “Distribuidor”. Dentre outras responsabilidades, a
adesdo como Distribuidor implicara na necessidade de
certificacdo pelos profissionais que compuserem a
area comercial da gestora no CPA-10 ou CPA-20 da
ANBIMA, conforme o publico-alvo dos produtos
distribuidos.
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Inclusive, a ANBIMA ja esta envidando esforcos no
sentido de mapear as gestoras profissionais de recursos
de terceiros e aderentes ao Cddigo de Fundos
ANBIMA, tendo enviado as instituicdes participantes
Comunicado através do SSM a fim de identificar
aquelas que pretendem distribuir os fundos de
investimento sob gestéo.

FUNDOS DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACAQO - FIP

Terminou, no dia 17 de margo de 2016, o prazo para
manifestacdo a Audiéncia Publica CVM SDM n° 05-
2015 relacionado a constituicdo, funcionamento e
administracdo de FIPs, e Audiéncia Publica CVM
SNC n° 03-2015, sobre a elaboracéo e divulgagédo das
demonstracfes contabeis destes fundos.

Dentre as novidades trazidas, destacamos a
classificacdo dos FIPs, a possibilidade deste investir
até 20% do seu patrimonio liquido em ativos no
exterior.

Nosso escritério se manifestou em ambas as
Audiéncias, sugerindo adequacGes que julgamos
pertinente no texto das normas propostos pela CVM,
com especial destaque para as seguintes matérias:

Audiéncia Pablica CVM SDM n° 05-2015:

(i) possibilidade de utilizagéo dos ativos que menciona
tanto na integralizacdo quanto no resgate de cotas; (ii)
critérios de governanca para as companhias investidas;
(iii) segregacdo de atividades e responsabilidades entre
os administradores fiduciarios e 0s gestores das
carteiras; (iv) classificacdo dos FIPs e suas respectivas
peculiaridades, em especial no que tange ao seu
publico-alvo face as demais modalidades de
investimento disponiveis no mercado.

Audiéncia Pablica CVM SNC n° 03-2015:

(i) defesa do tratamento isonémico entre os fundos de
investimento, posto que a segmentacao proposta tende
a gerar uma concorréncia desigual em termos de custos
e tempo de estruturacdo aos FIPs; (ii) impactos para a
industria de FIPs da adogdo do critério do “valor justo”
para precificagdo dos ativos e a soberania dos cotistas.
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CODIGO ANBIMA PARA CERTIFICACAO
CONTINUADA

A minuta proposta pela ANBIMA traz inovagdes
relacionadas a renovacdo das certificacbes para
aqueles profissionais certificados, porém sem vinculo
com instituicdo aderente, 0os quais poderdo participar
de curso de atualizacdo online, ndo sendo mais
necessaria a realizacdo de novo exame de certificacao.

Ademais, os profissionais que atuam em instituicdes
financeiras ndo aderentes, de acordo com as sugestdes
da ANBIMA, poderdo realizar os exames de
certificados indicados no Caédigo.

Outro ponto relevante diz respeito a necessidade de
adocdo de controles e procedimentos internos
passiveis de verificacdo, relacionados a obtencdo e
manutencdo da certificacdo pertinente a todos os
profissionais que delas necessitem, tais como o CGA
para 0s gestores com poder de tomada de decisdo e o
CPA-10 ou CPA-20, conforme o caso, para aqueles
que atuarem na distribuicao.

CODIGO ANBIMA PARA OFERTAS PUBLICAS

A ANBIMA divulgou recentemente a entrada em
Audiéncia Publica do seu Codigo para Ofertas
Publicas, a fim de incluir no ambito da autorregulacdo
a oferta publica de agdes realizada com esforcos
restritos por meio da aplicacdo da Instrucdo CVM n°
476, incluindo, ainda, novas diretrizes para a oferta de
CRIs e outros titulos e valores mobiliarios que
utilizem-se do Prospecto.

De acordo com a ANBIMA, o objetivo das alteracdes
propostas no mencionado Cadigo consiste na outorga
de maior transparéncia e padronizacdo das
informagBes prestadas ao publico investidor,
indicando, no minimo: as caracteristicas da operacéo
(valor, quantidade, preco, publico-alvo, forma de
precificacdo, etc), descricdo da destinacéo de recursos,
detalnamento de relacionamento relevante entre
emissora com o coordenador lider e demais
coordenadores da oferta, informagdes sobre a
existéncia ou ndo de conflitos de interesse, descricdo
dos fatores de risco e informag0es sobre a contratacao
ou ndo de legal opinion.
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