Rio de Janeiro, 23 de fevereiro de 2012

Carta: 2012/00114

A

Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
Rua Sete de Setembro, 111/23° andar - Centro

Rio de Janeiro — RJ

Cep: 20.159-900

Audiéncia Publica SDM° 14/11

Prezados Senhores,
Vimos pela presente encaminhar nosso®egptarios e sugestdes acerca da minuta

de Instrugdo que regulara a atividade de admigitrale carteiras de valores mobiliarios
(“Minuta”), substituindo a Instrugcdo CVM 306, del® maio de 1999.

CAPITULO V - REGRAS DE CONDUTA

Art. 16° - “O administrador de carteiras de valores mobiliagaleve:

()

IX — diante de uma situacao de conflito de interessinformar ao cliente que esta agindo
em conflito de interesses e as fontes desse conflibtes de efetuar uma operacgéao;

Dentre as obrigacdes do administrador de carteitasque tange a conduta de suas
atividades, enfatizamos a importancia de esclarecdivulgar a situacdo de conflito de
interesse para os clientes no inciso 1X do art. 16.

Entretanto, dada a dinamica do mercado, pode n@er hampo habil de se informar a
existéncia de conflitos de interesse antes dazegao de uma operacao.

Neste sentido sugerimos acrescentar na redacadnaso IX a obrigacdo de o
administrador de carteiras disponibilizar ao ckenbd setsite todasas operacdes cursadas
com possibilidade de conflito de interesse, inddpatemente de ter havido informacéo
prévia ao cliente.

Sugestdo _de redacdolnciso IX — “diante de uma situacdo de conflito de intergsse
informar ao cliente que esta agindo em conflitoirderesses e as fontes desse conflito,
preferencialmente antes de efetuar uma operac#&pendbilizar ao cliente em sua pagina
na rede mundial de computadores todas as situaedesnflito de interesses ocorridas no
periodo."




CAPITULO VI — REGRAS, PROCEDIMENTOS E CONTROLES INT ERNOS

Art. 20° - “O administrador de carteiras de valores mobiliarjgsessoa juridica, deve
exercer suas atividades de forma a:

(...l — identificar, administrar e eliminar evetuais conflitos de interesses que possam
afetar a imparcialidade das pessoas que desempentugipdes ligadas a administracdo
de carteiras de valores mobiliarios, observando, esaso de impossibilidade de
eliminacéo do conflito de interesses, o dispostammso IX do art. 16.”

Entre as regras de controle que o administradaradeiras deve ter, no inciso Il do art.
20, sugerimos esclarecer quas “pessoasa que o texto se refere compreendem néo so a
pessoa juridica do administrador e de terceirofgr@@uos, como também a pessoa de seus
colaboradores.

Sugestdo de Redacéadnciso Il — “identificar, administrar e eliminar eventuasnditos

de interesses que possam afetar a imparcialidagepéssoas fisicas e juridicas que
desempenhem fun¢bes ligadas a administracdo deiraartde valores mobiliarios,
observando, em caso de impossibilidade de elimmédg&onflito de interesses, o disposto
no inciso IX do art. 16."

Art. 24° - “O exercicio da administracdo de carteiras de vaermobiliarios deve ser
segregado das demais atividades exercidas pelaopgssidica, por meio da adog¢éo de
procedimentos operacionais, com o objetivo de;{...)

Entendemos ser cabivel determinar que a “pessimhciait mencionada no caput do artigo
24 é a pessoa juridica do Administrador e do Gestque, portanto, ndo se refere o caput
deste artigo a pessoa juridica do prestador deceerde custddia e controladoria que,
naturalmente, jA se encontra segregada da ativitladestéo, por for¢ca do paragrafo 1° do
art. 28.

Sugestdo _de Redacdocaput — “O exercicio da administracdo de carteiras de wealor
mobiliarios deve ser segregado das demais atividadercidas pela pessoa juridica do
Administrador e do Gestor, por meio da adocdo degulimentos operacionais, com 0
objetivo de:(...)"

CAPITULO VIl - ADMINISTRACAO DE FUNDOS DE INVESTIM _ENTOS

Art. 28° - “A administracdo de fundos de investimento, exercigeclusivamente por

administrador de carteiras de valores mobiliariopessoa juridica, compreende o
conjunto de servicos relacionados, direta ou indamente, ao funcionamento e a
manutencdo do fundo, prestados pelo proprio admirador ou por terceiros

contratados’

Paragrafo 1° - “As atividades de custodia e de controladoria dev@di e de passivos
devem estar totalmente segregadas das atividadgestiio do fundo de investimerito



Neste artigo, enfatizamos a importancia de segregaimente, em todos os niveis de
segregacao, as atividades de custddia e contr@athks atividades de gestao.

Art. 30° - “O administrador de fundos de investimento deve nearta sua pagina na
rede mundial de computadores o manual de marcacdaomarcado utilizado pela
instituicdo.”

Corroboramos as consideracdes iniciais da Minuts respecificamente as descritas no
“Item 3.6 — Segregacdo de Atividades”, no qual tomrsratificagdo da responsabilidade
atribuida a atividade de controladoria de ativogassivos, no que diz respeito a
precificacdo dos ativos e céalculo do patrimoniaitig do fundo, haja vista os conflitos de
interesse em relacdo a atividade de gestao.

No entanto, a redacdo proposta para o artigo 3 edpaco para que o administrador de
fundos de investimento, nos casos em que este pptacontratar um terceiro para as
atividades de Custddia e Controladoria, utilizeantenha, em sua pagina na internet, seu
préprio manual de marcacdo em detrimento daquéizadbp pelo controlador do fundo.
Essa situagdo potencializa os conflitos de intefess quais a norma proposta pretende
evitar.

Neste contexto, consideramos cabivel propor a sadwe um paragrafo no artigo 30, o
gual esclarecera que o administrador de fundos datee-se dos manuais de marcagado a
mercado do terceiro contratado para a prestac8erd@o de controladoria.

Sugestdo _de Redacé&onclusdo de paragrafo Unico - 'No caso de o administrador
contratar terceiro para a prestacado do servicod&aladoria de ativos, este devera utilizar
e publicar o manual desse prestador de serVicos

Colocamo-nos a disposicao de V.Sas. para qualgetarecimento que se fizer necessario
renovando nossos votos de mais elevada estimaseleaagéo.

Atenciosamente,
ORIGINAL ASSINADO POR:

Jose Mauricio Cardoso Perez
Geréncia de Servicos Fiduciarios
Diretoria de Mercado de Capitais e Investimentos
Banco do Brasil S.A.



