Em atenção ao edital em referência e no intuito de contribuir com os trabalhos desta Superintendência, submetemos os comentário abaixo para considerações:

1. No §1° do Artigo 25 da Minuta, há limitação ao tamanho máximo do Termo de Adesão e Ciência de Risco, fixado em 5.000 caracteres. Em razão das alterações dispostas na Minuta acerca do Prospecto, notadamente a transferência de determinada parte de seu conteúdo para o mencionado Termo de Adesão, entendemos que o total máximo de caracteres sugeridos não se adequa ao pretendido, de forma que poderá das ensejo à omissão de informações relevantes aos investidores. 

Desta forma, fazemos a seguinte sugestão de redação:

               “ (...) art. 25

(...) §1° O termo de adesão deve expor apenas os 5 (cinco) principais fatores de risco inerentes à composição da carteiro do fundo, sendo que todo o documento deverá ter no máximo 5.000  (cinco mil) 10.000 (dez mil) caracteres e nos termos do art. 40,§5°.”

2. Por sua vez, no art. 39, § 2º da Minuta, ficou estabelecido que deverá transcorrer prazo superior a 5 (cinco) dias consecutivos de fechamento do Fundo por iliquidez para que seja convocada Assembleia de cotistas pelo administrador. Com a devida vênia, o prazo sugerido mostra-se exagerado, principalmente sob a visão dos cotistas. Desta forma, levando-se em conta a hipótese do problema de liquidez ser sanado rapidamente, a fixação de um prazo de 2 (dois) dias parece mais adequado.  
Assim, fazemos a seguinte sugestão de redação: 

              “(...) art. 39

(...)§2º  Caso o fundo permaneça fechado por período superior a 5 (cinco) dias consecutivos período superior a 2 (dois) dias consecutivos, o administrador deve obrigatoriamente, além da divulgação de fato relevante por ocasião do fechamento a que se refere o § 1° acima, convocar no prazo máximo de 1 (um) dia, para realização em até 15 (quinze) dias, assembleia geral extraordinária para deliberar (...)”

3. No § 4° do art. 70 da minuta, encontra-se uma diferenciação entre fundo aberto e fechado que, considerando o restante da minuta, bem como os conceitos envolvidos em cada um de tais tipos de fundos, não se justifica. Desta forma, uniformização do ponto parece a saída mais adequada. 

Assim, sugerimos que seja utilizada a seguinte redação:

“Art. 70. As deliberações da assembleia geral são tomadas por maioria de votos, cabendo a cada cota 1 (um) voto. (...)

§ 4º Na hipótese de destituição do administrador de fundo aberto, o quorum qualificado a que se refere o caput não pode ultrapassar metade mais uma das cotas emitidas”

4. No que respeito à possibilidade de quotista único, no artigo 120, não parece justificável que só os investidores profissionais possam assim figurar. Se tal caminho for seguido, os investidores qualificados perderão importante instrumento, muitas vezes utilizado para a adequada administração de ativos/patrimônio.

Desta forma, sugerimos que seja efetuada a seguinte inclusão:

        Art. 120. (...)

        Art. 121. Considera-se “Exclusivo” o fundo para investidores qualificados constituído para receber aplicações exclusivamente de um único cotista.

5. Por fim, sugerimos os seguintes ajustes de redação, a fim de dar maior acuidade e facilitar a compreensão dos dispositivos destacados, bem como reparando falhas de digitação:

a)           Art. 2º (...)

                                               

                                                                              XI - classificação (do fundo): denominação de uso obrigatório, indicativa do principal fator de risco da carteira composição da carteira do fundo;

                                               

                                                                              (...)

                                                                              XXX – instituição intermediária: instituição integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários para realizar a responsável pela distribuição de cotas.

b)           Art. 10. As informações ou documentos para os quais esta Instrução exija a “comunicação”, “acesso”, “envio”, “divulgação” ou “disponibilização” podem, desde que expressamente previsto no regulamento do fundo, ser remetidos aos cotistas por meio eletrônico ou e disponibilizados por meio de canais eletrônicos.

c)            Art. 22. (...)

§ 5º Uma vez observado o disposto nos parágrafos anteriores, inclusive com a efetiva restituição dos valores aos cotistas dissidentes, deverá ser realizada, previamente ao reinicio reinício da distribuição, a correção dos documentos e informações do fundo, a partir da qual será contado novo prazo de distribuição.

d)           Art. 35. Previamente à realização das assembleias gerais de cotistas, o distribuidor que esteja atuando por conta e ordem de cliente deve fornecer aos cliente que assim desejarem, em até 48h (quarenta e oito horas) da solicitação, declaração da quantidade de cotas por eles detidas, indicando o fundo, nome ou denominação social do cliente, o código do cliente e o número da sua inscrição no Cadastro de Pessoas Físicas – CPF ou no Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica – CNPJ, ambos do Ministério da Fazenda, conforme o caso, constituindo tal documento prova hábil da titularidade das cotas, para o fim do exercício do direito de voto.

e)           Art. 37. O resgate de cotas de fundo obedece às seguintes regras:

                                               (...)

II – a conversão de cotas deve se dar pelo valor da cota do dia na data de conversão, observadas observada, se for o caso, a forma de cálculo da cota do dia admitida pelo§1º do art. 16;

III – o pagamento do resgate deve ser efetuado em cheque, crédito em conta corrente ou ordem de pagamento, no prazo estabelecido no regulamento, que não pode ser superior a 5 (cinco) dias úteis, contados da data da conversão de cotas, ressalvada a hipótese ressalvadas as hipóteses do inciso IV do art. 119 e art. 122;

f)            Art. 44. As alterações do regulamento dependem da prévia aprovação da assembleia geral de cotistas, sendo eficaz a partir da data deliberada pela assembleia.

Parágrafo único. Salvo se aprovadas pela unanimidade dos cotistas do fundo, as alterações de regulamento são eficazes no mínimo a partir o prazo mínimo para eficácia das alterações de regulamento será de  30 (trinta) dias após a comunicação aos cotistas de que trata o art. 75 (...)

                                                              g)           Art. 48. Qualquer material de divulgação do fundo deve:

I – ser consistente com o regulamento;

II – ser elaborado em linguagem serena e moderada, advertindo seus leitores para os riscos do investimento;

III – ser identificado como material de divulgação;

IV – mencionar a existência do regulamento, bem como os endereços na rede mundial de computadores nos quais tais documentos podem ser obtidos
I – ser identificado como material de divulgação;

II – ser consistente com o regulamento;

III – mencionar a existência do regulamento, bem como os endereços na rede mundial de computadores nos quais tais documentos podem ser obtidos;

IV – ser elaborado em linguagem serena e moderada, advertindo seus leitores para os riscos do investimento; (...)

h)           Art. 52. No caso de divulgação de informações que tenham por base análise comparativa com outros fundos de investimento, devem ser informados simultaneamente as datas, os períodos, a fonte das informações utilizadas, os critérios de comparação adotados e tudo o mais que seja relevante para possibilitar uma adequada avaliação, pelo mercado, dos dados comparativos divulgados.

                                               § 1° Os dados comparativos devem retratar períodos e épocas idênticas.

                                               § 2° Devem ser apresentados os dados apontados no inciso II do art. 50, em relação aos fundos que sejam utilizados na comparação.

                                                              i)             Art. 89. O administrador e o gestor devem adotar as políticas, procedimentos e controles internos necessários para que a liquidez da carteira do fundo seja compatível com: (...)

§ 3º A periodicidade de que trata o § 2º deste artigo deve ser adequada às características do fundo às variações históricas dos cenário eleitos para o teste, e às condições de mercado vigentes., não podendo ser inferior a 6 (seis) meses.

                                                              j)            Art. 103. Quanto à composição de sua carteira, os fundos de investimento e o fundo de investimento em cotas, classificam-se em: (...)

§ 1º O fundo classificado como “Renda Fixa”, “Investimento no Exterior” ou “Multimercado” que dispuser, em seu regulamento, que tem o compromisso de obter o tratamento fiscal destinado a fundos de longo prazo previsto na regulamentação fiscal vigente estará obrigado a:

I – incluir a expressão “Longo Prazo” na denominação do fundo; e
II – atender às condições previstas na referida regulamentação de forma a obter o referido tratamento fiscal; e

III – suportar os custos advindos de eventual não obtenção de tratamento fiscal destinado a fundos de longo prazo.

k)             Art. 130. As seguintes transformações dependem da autorização prévia da CVM

I –fundo I – fundo aberto em fundo fechado;

II –clube II – clube de investimento em fundo, aberto ou fechado e vice versa; e (...)

Esperando ter contribuído com os trabalhos em curso, subscrevemo-nos.
Marcello Klug Vieira
Marcelo Henrique Lapolla Aguiar Andrade
Carlos Augusto Amado Lopes
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