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ANBIMA: EQUIPE DE GESTAO DE
FIP/FIEE

O Conselho Anbima de Regulagdo e Melhores
Préaticas de FIP/FIEE emitiu, no dia 13 de janeiro,
em linha com o que versa o Codigo de FIP/FIEE,
que solicita indicacdo da equipe de gestdo ou
descricdo do perfil desta no Regulamento do
Fundo ou no Compromisso de Investimento, o
Parecer de Orientacdo n° 01, orientando as
Instituicdes Participantes no que se refere a essa
indicacao.

Inicialmente, o Conselho diz entender que a
melhor pratica € mesmo a indicacdo dos membros
da equipe de gestdo envolvidos na gestdo do
FIP/FIEE. Assim, a sugestdo é que o documento
constitutivo do fundo abranja os seguintes itens:

a) Quadro resumo, indicando os membros da
equipe-chave, dedicacdo de tempo, respectivas
funcbes que ocupam e atividades que
desenvolvem no dmbito do FIP/FIEE;

b) Prazos para comunicacdo aos investidores do
FIP/FIEE, em caso de alteracdo da equipe-chave;

c) Tratamento e prazo para substituicdo de
membros;

d) Tratamento e prazo para recusa, pelos
investidores, do substituto indicado;

e) Instancias de governanca e quoruns para
deliberacdo do evento de substituicdo na equipe-
chave; e

f) Tratamento no caso de descumprimento dos
prazos de substituicéo.
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Como segunda alternativa, caso se opte pela
descricdo do perfil da equipe, é sugerida a
indicacao dos seguintes pontos:

a) Numero de profissionais dedicados a gestdo de
determinado FIP/FIEE;

b) Cargo/Funcdo exercido na Instituicdo
Participante (analista junior, pleno, sénior, etc.);

c) Formacdo académica (area de conhecimento,
nivel - graduacéo, p6s-graduacéo,
CertificacGes/Autorizacbes — CGA, CEA, CFP,
CFA, etc.);

d) Experiéncia profissional em gestdo de
FIP/FIEE, sociedades investidas e outros ativos
(area, tempo, cargos ocupados, porte da
sociedade, segmento de atuacdo, participacdo em
projetos/operacdes, quantidade de fundos e/ou
sociedades investidas, investimentos,
desinvestimentos, etc.); e

e) Participacdo em entidades de classe,
profissionais e/ou outras (ANBIMA, ABVCAP,
IBGC, CRC, OAB, etc.).

O parecer entrou em vigor quando da sua
publicacdo, pelo que sugerimos que as
instituicOes que estdo em processo de adaptagédo
de Regulamento dos Fundos a Instrucdo CVM
578/16, e que desejem realizar essa indicagdo no
Regulamento, em vez de no Compromisso de
Investimento, j& se atentem para as sugestdes
supracitadas, de modo a majorar a eficiéncia do
processo.
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MANIFESTACAO NA AUDIENCIA
PUBLICA DE PLDFT

Encerrou-se, no dia 16 do més de fevereiro, 0
prazo para manifestacdo na Audiéncia Publica
SDM n° 09/2016, que discutiu sobre as praticas e
procedimentos de prevencdo a lavagem de
dinheiro e ao financiamento do terrorismo a
serem adotadas pelos participantes do mercado
regulados pela CVM.

Mais uma vez, no0s, da Benzecry & Pitta,
buscamos colaborar com o aperfeicoamento das
normas que regem o mercado de capitais e seus
players, pelo que nos manifestamos na Audiéncia
comentando, precipuamente, as  seguintes
questoes:

(1) melhor definigdo da abrangéncia da norma, de
forma a dispensar do cumprimento desta 0s
participantes habilitados que ndo exercam as
funcBes para as quais encontram-se habilitados; a
pessoa fisica dos diretores responsaveis pelas
pessoas juridicas habilitadas; 0s agentes
autbnomos vinculados a instituicdo contratante,
posto que ja Ihe seria aplicavel os procedimentos
adotados por esta.

(if) adaptacdo da estrutura de governanca, em
especial da diretoria, a estrutura, porte e
complexidade da instituicdo e seus produtos,
prevendo expressamente a possibilidade de
cumulacdo da funcéo de diretor responsavel pelo
cumprimento das normas da instrugdo com a de
administracdo ~ de  carteiras,  consultoria,
distribuicéo e suitability, quando for o caso, sem
prejuizo da responsabilidade do diretor de
compliance na verificagdo da efetivacdo dos
controles adotados.

(ili) abordagem das variaveis decorrentes da
existéncia ou ndo do relacionamento final com o
investidor.
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Ainda, o escritorio sugeriu outros ajustes, de
modo a tornar a norma menos abstrata e mais
precisa, e incluir o monitoramento das
contrapartes das operacdes realizadas, com vistas
a colaborar com a seguranca juridica para 0s
regulados e do mercado como um todo. Em caso
de interesse, a nossa manifestagdo na citada
audiéncia encontra-se disponivel agui.

OFICIO CIRCULAR n° 01/2017/CVM/SRE —
ENTENDIMENTOS SOBRE OFERTAS
PUBLICAS

A Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, por
meio de sua Superintendéncia de Registro de
Valores Mobiliarios — SRE, langou, em 06 de
marco de 2017, o Oficio-Circular n°
01/2017/CVMI/SRE, que consolidada diversos
entendimentos ja exarados pela Autarquia e
oficios-circulares relativos as ofertas publicas de
valores mobiliarios.

O documento € bastante informativo e abrange
diversos aspectos sobre o assunto, pelo que
destacaremos abaixo 0s pontos que ao nosso ver
impactam de forma mais significativa na atuagéo
das gestoras:

DISTRIBUICAO PELO GESTOR: Em seu item
17, o Oficio esclarece as seguintes questdes
relativas a prerrogativa dada pela Instrucdo CVM
n° 558/15, que permite que o gestor distribua os
fundos sob gestdo: (i) o administrador de carteiras
que ndo seja instituicdo autorizada pelo Banco
Central do Brasil ndo pode contratar agente
autdbnomo de investimento, outra instituicdo ou
liderar pool para distribuir cotas de fundos de
investimento; e (ii) em caso de oferta com
esforgos restritos, o diretor de Distribuicdo da
gestora deve enviar o comunicado sobre inicio e 0
encerramento da oferta via CVMWeb, com senha
propria.
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REGISTRO DE OFERTAS PUBLICAS: O item
seguinte do Oficio esclarece que as instituicGes
aderentes a Anbima poderdo registrar as ofertas
publicas de determinados valores mobiliarios
mediante processo simplificado, em que a propria
Anbima fard as analises prévias e relatorios
técnicos relativos ao pedido de registro.
Alternativamente, a instituicdo pode solicitar,
diretamente & CVM, o processo ordinério.

OFERTA PUBLICA COM ESFORCOS
RESTRITOS: A questéo trazida pelo item 23 do
oficio é a interpretacdo dada ao artigo 9° da
Instrucdo CVM 476/09, que versa sobre a
impossibilidade de realizacdo de oferta publica
com esforcos restritos da mesma espécie de
valores mobiliarios do mesmo emissor dentro de
4 (quatro) meses do encerramento da oferta
anterior. Segundo a SRE, os valores mobiliarios
deverdo ser considerados sempre como tendo
uma espécie Unica, a menos que a lei ou
regulacdo  crie,  expressamente,  especies
diferentes. Assim, mesmo que sejam diferentes as
emissdes/séries/classes do  mesmo  valor
mobiliario, estas devem ser consideradas como
fazendo parte de uma Unica espécie, para fins de
atendimento ao artigo 9° supracitado. Ainda, as
ofertas concomitantes de diferentes
emissdes/séries/classes serdo consideradas em
conjunto para atendimento aos limites de
investidores  procurados (maximo de 75
investidores) e subscritores (maximo de 50
investidores), constantes do artigo 3° da referida
instrucéo.

PARTICIPACAO DE INVESTIDORES NAO
PROFISSIONAIS EM OFERTAS COM
ESFORCOS RESTRITOS: A ICVM 555 permite
a permanéncia e a realizacdo de aplicacOes
adicionais por cotistas que deixem de se
enquadrar como investidores qualificados ou
profissionais, desde que tenham ingressado no
fundo em concordancia com os critérios de
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admissdo anteriormente vigentes. Isto posto, a
area técnica da CVM entendeu que tais
investidores poderdo participar de ofertas
publicas realizadas com esforgos restritos, ainda
que ndo atendam a qualificacdo exigida pela
norma. Ademais, a participacdo destes ndo deve
ser considerada nos limites definidos para a
quantidade de investidores procurados ou que
efetivamente tenham adquirido os valores
mobiliarios objeto de oferta.

MATERIAL DE OFERTA (ICVM 400): Ao fim
do Oficio, a CVM expde diversas orientagdes
sobre a divulgacdo de prospectos e materiais
publicitérios, inclusive a de que, para fins de
atendimento a Instrucdo CVM n° 400/03, os
materiais publicitarios devem ter, em todas as
paginas, a seguinte adverténcia “LEIA O
PROSPECTO E O FORMULARIO DE
REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A
OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO FATORES
DE RISCO” ou “LEIA O PROSPECTO E O
REGULAMENTO DO FUNDO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A
SECAO FATORES DE RISCO”, conforme o
caso.

Recomendamos a leitura da integra do Oficio,
que pode ser acessado agqui.

DECLARACAO NEGATIVA (COAF) E
AGENTES AUTONOMOS DE
INVESTIMENTO

A CVM publicou, no dia 24 de janeiro, o Oficio
Circular n° 1/2017/CVM/SMI/CME,
esclarecendo que NAO HA necessidade de envio
da declaracdo negativa mencionada no art. 7°-A
da Instrucdo CVM n° 301/99 por parte dos
agentes autbnomos de investimento — AAl, tendo
em vista que a instituicdo do qual sdo prepostos ja
cumpre essa obrigacao.
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Em que pese a interpretacdo da CVM ser
admissivel, acreditamos que impord um grande
desafio as instituicBes financeiras que contam
com Agentes Autbnomos de Investimento e
também aos agentes, na medida em que toda
comunicacéo de indicio de Lavagem de Dinheiro
deve ocorrer em 24 horas. Assim, ndo podendo 0s
agentes fazer o reporte direto ao COAF, estes
deverdo estar preparados para viabilizar a
comunicacdo no tempo habil, via instituicdo
financeira. Um fator adicional de complicacao
sera a atuacdo na intermediacdo de fundos de
investimento, vinculado a diferentes instituigdes,
pois, no limite, tais comunicados deverdo ser
dirigidos a diversos parceiros/contratantes neste
curto espaco de tempo.

Pelo exposto, chamamos a atencdo que também
0s Agentes Auténomos de Investimentos, mesmo
atuando como prepostos da instituicOes
financeiras, devem ter rotinas internas, assim
como conhecer muito bem os procedimentos,
manuais e regras de conduta das instituicdes as
quais estdo vinculados, para ndo assumir risco
excessivos no que tange ao cumprimento da Lei
9.613 e Instrugdo CVM n° 301/99.

MANIFESTACAO NA AUDIENCIA
PUBLICA DE CONSULTORIA

Encerrou-se, no dia 20 do més de margo, 0 prazo
para manifestacdo na Audiéncia Publica SDM n°
11/2016 da Comissdo de Valores Mobiliarios —
CVM, que debate a atividade de consultoria de
valores mobiliarios, bem como propbe a norma
que ird regular a referida atividade.

A Benzecry & Pitta enviou seus comentarios no
ambito da Audiéncia, buscando auxiliar na
producdo de uma norma objetiva, clara, simples e
alinhada com as demais Instrugdes da CVM.
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Ademais, apontamos questfes de redacdo, carater
pratico e conceitual, de forma a colaborar com o
mercado de capitais e a valorizacdo da atividade
de consultoria de valores mobiliarios, em especial
daqueles com atuacgdo independente.

Neste contexto, o Escritdério buscou também
elementos para que o consultor de valores
mobiliarios receba tratamento isondmico com
outras atividades e tenha na transparéncia da sua
forma de remuneracdo o ponto central para
prevencdo dos potenciais conflitos de interesse,
colocando em debate inclusive se ndo faria
sentido retornar a possibilidade do consultor
habilitado ter papel também na distribuicéo.

Assim, para 0s eventuais interessados, a

manifestacdo da Benzecry & Pitta na citada
audiéncia ja pode ser acessada, clicando aqui.

DISTRIBUICAO: TO DO OR NOT TO DO?

O mercado de gestdo independente no Brasil vem
passando por um periodo de transicdo decorrente
da prerrogativa trazida pela Instrugdo CVM n°
558/15 — ICVM 558 que permitiu as gestoras o
desempenho da atividade de distribuicdo dos
préprios fundos. Este cenario trouxe a baila uma
série de preocupacOes até entdo alheias ao dia-a-
dia dos gestores, em especial no que se refere aos
procedimentos operacionais e limites de sua
responsabilidade, sem prejuizo dos passos a
serem seguidos para a estruturagdo e
implementacdo desta atividade.

Inicialmente, € bom ter em mente que a
distribuicdo s6 pode vir de forma conjunta com
outras  atividades, como a criacdo de
procedimentos de cadastro de clientes, Suitability
e normas internas de prevencdo e combate a
lavagem de dinheiro ndo s6 relacionadas as
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contrapartes das operagfes, mas também com
relagdo a figura dos cotistas dos fundos sob
gestdo. O desenvolvimento dessas atividades
adicionais requisitara a elaboracdo de novas
politicas e manuais internos, bem como o
treinamento dos colaboradores da gestora para o
devido cumprimento e observancia dos controles
internos  definidos. Também sera necessario
investir em recursos humanos e sistemas voltados
para a area de distribuicdo, que precisardo ser
desenvolvidos internamente ou contratados
perante terceiros.

Caso a gestora, apés a analise de todos esses
fatores, decida pela distribuicdo, faz-se necessaria
a nomeacdo dos Diretores de Distribuicdo e
Suitability. Neste caso, lembramos que estas
atividades podem ser exercidas cumulativamente,
e, inclusive, com a atividade de Diretor de
Gestdo. A composicdo da nova Diretoria devera
ser informada pela gestora via CVMWeb, sendo
realizado o upload no sistema do ato societario
que formalizou esta alteracdo, devidamente
arquivado no érgdo competente.

Estas alteracBes estruturais e de governanca
impactam  diretamente  nas  informacdes
constantes do Formulario de Referéncia, o qual
deve ser devidamente atualizado e enviado a
Comissédo de Valores Mobiliarios — CVM. Ainda,
0 site da gestora devera ser atualizado, para que
dele passem a constar as informacg6es obrigatdrias
requisitadas pela regulacdo e autorregulacéo, se
for o caso.

Caso a instituicdo seja aderente & Anbima, é
preciso solicitar também o pedido de adesdo ao
Codigo de Fundos na categoria de Distribuidor.
Nessa fase, é necessario lembrar que, nos termos
do Codigo Anbima para o Programa de
Certificagdo Continuada, os profissionais da
equipe de distribuicdo deverdo ser certificados no
CPA-20 ou, alternativamente, possuir o CFP.
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Por fim, destaca-se ainda a importancia de
revisdo dos termos do contrato de gestdo firmado
com cada fundo de investimento, a fim de que
sejam pactuadas as regras para o desempenho da
atividade de distribuicdo pelo gestor, ja
estabelecendo os procedimentos de troca de
informagdes entre as duas institui¢des.

Apesar de repleto de incertezas, o processo de
implementacdo da atividade de distribuicdo pelas
gestoras ja € uma realidade e deve ser visto como
um avanco na independéncia da atuacdo do
gestor, premiando aqueles que, de forma
organizada e transparente, conseguirem alinhar
suas expectativas com aquelas de seus
investidores.
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