Prezados Senhores,

Na qualidade de Relator de uma Comissao de Estudos (“Comisséo”) formada por membros do
Grupo de Debates Societarios e de Mercado de Capitais do Rio de Janeiro (‘GDS-Rio”) - gds-
rio@yahoogrupos.com.br - e instalada com a finalidade especifica de estudar a Minuta de
Instrucdo (“Minuta”) e de Ihes apresentar comentarios e sugestdes, encaminho em nome da
Comissao e do GDS-Rio, sem qualquer reserva para divulgagéo de autoria, nossos comentarios
e sugestdes marcados no préprio texto da Minuta (documento anexo).

O GDS-Rio tem por objetivo fazer com que advogados, procuradores, juizes, professores,
operadores de bolsa de valores, analistas e afins tenham a oportunidade de debater assuntos
societarios relevantes para o meio, estimulando o aprimoramento académico, e buscando a
atualizacdo constante de noticias relacionadas ao meio societario.

O GDS-Rio é assumidamente inspirado no Grupo de Debates Tributarios do Rio de Janeiro, o
GDT-Rio (www.gdt-rio.com.br), fundado em junho de 2003. A diversidade profissional de seus
participantes (advogados, procuradores, juizes, contadores, administradores e economistas) e 0
elevado nivel de debate nos levou a pensar em por qué ndo realizar a mesma proeza dentro do
Direito Societario e de Mercado de Capitais, tdo necessario no atual momento do pais.

Antes de V.S.as adentrarem propriamente no texto do anexo, prestamos as seguintes
consideracdes gerais preliminares:

1. De maneira geral, entendemos pela necessidade de adequacdo da norma ao modelo de
negdcios especifico de gestdo independente no Brasil, através do qual um administrador de
carteiras presta, tdo somente, 0s servigos de gestdo discricionéria, ficando a cargo de outro
administrador a prestacdo dos servigos de controladoria, estes ultimos diretamente ligados a
manutengéo e o funcionamento das carteiras.

Se este modelo de negdcios néo for tratado de forma especifica, a nova norma pode vir a criar
reserva de mercado para gestores ligados a conglomerados e grupos econdmicos de grandes
instituicdes financeiras que, efetivamente, ja prestam servigos de controladoria associados aos
de gestéo, ou prestam apenas os de controladoria justamente no caso de carteiras geridas pelos
proprios gestores independentes.

Neste modelo de negécios de gestdo independente, p.ex., a precificagdo dos ativos € realizada
pelo controlador e néo pelo gestor. Alias, o proprio investidor (em geral institucional) espera que
o controlador faga isso e nédo o gestor. Trata-se de um modelo tripartite (gestor + controlador +
custodiante) onde, em certa medida, o controlador “monitora” e, se preciso, ‘re-enquadra” as
acdes do gestor e o custodiante assegura a segregacgao do patrimonio e a existéncia fisica /
escritural dos ativos e de suas garantias.

2. Outra questao importante é o disclosure pretendido com o Formulario de Referéncia das
Pessoas Juridicas (“FR-PJ”). Disclosure € salutar, fundamental e deve existir ao maximo, no
entanto deve ser melhor sopesado para que seja adequado ao modelo de negécios especifico,
sob pena de também criar reserva de mercado, sendo vejamos:

O FR-PJ parece importado do modelo de negdcios das companhias abertas. Nele existem
informagdes a serem prestadas, ligadas ao patriménio da PJ, como balangos, provisdes, divisao
do capital entre socios, efc..
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Acontece que 0 modelo de negdcios das cias. abertas difere do modelo de negdcios da
administracao de carteiras em um ponto crucial. No primeiro, 0s recursos captados do mercado
em uma oferta publica, passam a integrar o patriménio da companhia. No outro, ndo. Os
recursos da carteira, especialmente na industria de fundos, sdo completamente segregados dos
recursos do administrador e todo o sistema de remuneracdo advém exclusivamente da taxa de
administragéo e/ou performance informada no contrato ou regulamento (no caso de fundos),
assim como todas as demais despesas séo debitadas da carteira e informadas nos relatérios
didrios / mensais / anuais enviados para diversos destinos, como CVM, ANBIMA, os prdprios
investidores, em alguns casos até para auditores independentes, etc..

Assim, nesse modelo de negdcios ndo nos pareceu razoavel prestar algumas informacoes, mais
adequadas, talvez, nos casos em que 0s recursos captados de investidores sdo “misturados” ao
patrimdnio de quem os administra, o que ndo é a hipotese do modelo brasileiro de administragdo
de carteiras.

Se algumas informagdes forem obrigatorias, como, p. ex., o balango patrimonial, pode parecer
ao mercado que: ‘quem € pequeno é pior” ou “quem € pequeno tem menos capacidade”, o que,
definitivamente, ndo é o caso.

3. Feitas estas consideragdes preliminares, mais aprofundadas no anexo, vimos nos manifestar
sobre pontos especificos para os quais V.S.as pediram opini&o:

3.1. Necessidade de exigir reputacao ilibada para todos os sécios da gestora e ndo apenas para
o diretor responsavel. Nao entendemos ser necessario. O problema ja fica bastante mitigado se
os controles de segregagéo e de conduta obrigatérios para a atividade forem cumpridos. Ja tem
0s manuais, o controle interno, o diretor de compliance fiscalizando e reportando, enfim. Além do
que, as juntas e registros civis de pessoas juridicas ja fazem algum controle prévio de pessoas
impedidas, e no caso de institui¢des financeiras, um controle mais rigoroso é realizado pelo
Bacen. Exigir para todos os sdcios poderia ser visto como forma de limitar o direito constitucional
a que todos tém de se organizar sob a forma de pessoa juridica.

3.2. Conveniéncia e necessidade de prever segmento especifico de private equity e venture
capital. Pensamos que, por ora, ndo precisa. Se houver segmentagao, 0 acesso ao
credenciamento poderia ser expandido para pessoas que so tivessem experiéncia em projetos
de private equity e venture capital. Parece-nos que, diferente dos demais setores, um gestor de
private equity e venture capital deve, necessariamente, ter aptiddes mais abrangentes,
entendendo de administragao de valores mobiliarios como um todo, em especial renda variavel
em bolsa. Acreditamos que as segmentagdes podem ser mantidas apenas nos setores
apontados por V.S.as, deixando que o mercado amadurega melhor o assunto para uma proxima
normatizagao do setor.

Sendo o que nos restava para 0 momento, renovamos nossos protestos de elevada estima e
consideracao.

Atenciosamente,



INSTRUCAO CVM No [e], DE [e] DE [e] DE [e]
Disp0e sobre o exercicio profissional de administragdo de carteiras de valores mobilidrios.

A PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna pulblico que o
Colegiado, em reunido realizada em [e] de [®] de [®], com fundamento nos arts. 80, inciso |,
15, inciso Ill e § 12 e 23 da Lei no 6.385, de 7 de dezembro de 1976, APROVOU a seguinte
Instrugao:

CAPITULO | — DEFINICAO

[Entendemos que a definicdo deve passar pela segregacdo dos conceitos de gestdo e de
controladoria e, dentro de gestdo, divisar gestdo discricionaria e gestdo ndo discricionaria. Isto
porque devem ser adotados diferentes pesos e medidas de fiscalizacdo e de responsabilidade
para essas atividades, dado que o nosso mercado €, de fato, muito bem dividido, composto, de
um lado, por grande nuimero de gestores independentes, que prestam exclusivamente ou
preponderantemente servigos de gestdo discriciondria, e, de outro, gestores ligados a
conglomerados ou grupos econdmicos de grandes instituicdes financeiras, que em geral
prestam servicos de gestdo associados aos de controladoria ou prestam servicos de
controladoria em carteiras que sdo geridas pelos proprios gestores independentes]

Art. 12 A administragdo de carteiras de valores mobilidrios é o exercicio profissional de
atividades relacionadas, direta ou indiretamente, ao funcionamento, a manutengdo e a gestdo
de uma carteira de valores mobilidrios, incluindo a aplicagdo de recursos financeiros no
mercado de valores mobilidrios por conta do investidor.

Paragrafo Primeiro. A atividade de gestdo de que trata o caput pode ser realizada de forma
discricionaria_ou ndo discriciondria, com excecdo da gestdo profissional de fundo de
investimento que deve ser exclusivamente discricionaria.

|- Gestdo discricionaria é aquela em que o administrador de carteiras detém, exclusivamente, o
poder de decidir, por conta e risco do investidor, sobre a analise, a selecdo, a compra e venda
de ativos.

II- Gestdo ndo discriciondria é aguela em gue o investidor toma as decisGes de investimento
segundo o seu préprio juizo de valor, e as informa ao administrador de carteiras para que este
meramente as operacionalize.

Ill- Além da analise, selecdo, compra e venda de ativos, também integram a gestdo as
atividades auxiliares de execucdo ou transmissdo, por qualquer meio, de ordens de compra e
venda de ativos, a selecdo de corretoras e/ou instituicSes intermedidrias e o cadastramento
junto as mesmas das pessoas autorizadas a emitir ordens, e 0 monitoramento periédico ou
eventual da carteira, de seus ativos, bem como das informacdes relativas aos mercados ou
segmentos da economia em que atuam seus emissores.

IV- N3o se inclui entre as atividades de gestdo a subscricdo de cotas de fundo de investimento
por conta e ordem do investidor realizada por instituicdes intermediarias integrantes do
sistema de distribuicdo de valores mobilidrios. [Ver Art. 33 da ICVM 409 com redagdo dada
pela ICVM 450]




Pardgrafo Segundo. As atividades relacionadas ao funcionamento e a manutencdo da
carteira formam o conjunto de atividades intitulado de controladoria, e compreendem o
processamento, registro e controle das movimentacdes de ativo e de passivo, a
contabilizacdo da carteira de forma que seja possivel apurar o valor do seu patriménio
liguido, a precificacdo dos ativos e a prestacdo de informacdes eventuais e periddicas ao
investidor, ao mercado e aos érgdos reguladores, na forma da legislacdo, excluida a gestdo
e a custddia.

Paragrafo gniceTerceiro. Esta Instrugdo aplica-se a todo administrador e gestor de fundo
de investimento, observada a excegdo prevista na norma especifica de fundo de
investimento imobilidrio.

CAPITULO Il - REQUISITOS PARA O REGISTRO
Secdo | — Autoriza¢do da CVM

Art. 22 A administracdo de carteiras de valores mobilidrios é atividade privativa de pessoa
autorizada pela CVM.

§ 12 A autorizagdo para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras de valores
mobilidrios por pessoa natural ndo pode ser acumulada com a atividade de consultoria de
valores mobilidrios.

§ 22 A autorizagdo para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras de valores
mobilidrios por pessoa juridica pode ser acumulada com a atividade de consultoria de valores
mobilidrios, observadas as regras, procedimentos, controles internos e segregacdo de
atividades previstas nesta Instrucgdo.

Art. 32 As autorizagGes concedidas a partir da data de entrada em vigor desta Instrugdo para a
atividade de administragdo de carteiras de valores mobilidrios podem ser limitadas aos grupos
de ativos financeiros indicados no pedido de autorizagdo, nos termos desta Instrugao.

Subsecdo | — Administrador Pessoa Natural

[O critério “experiéncia no mercado de capitais em atividade que evidencia aptiddo para
gestdo de recursos de terceiros” existe na norma em vigor e foi excluido, de forma que apenas
estd sendo considerado o critério de “experiéncia em atividades diretamente relacionadas a
gestdo”. Pensamos que um diretor de investimentos p.ex. de uma companhia aberta, que
captou recursos no mercado mediante emissao de valores mobilidrios e que tenha que investir
€sses recursos para remunerar os acionistas, essa pessoa na verdade esta fazendo gestdo de
recursos de terceiros e deveria poder utilizar essa experiéncia como prova de aptidado]

Art. 42 Para fins de obtengdo e manutenc¢do da autorizagdo pela CVM, o administrador de
carteiras de valores mobiliarios, pessoa natural, deve atender os seguintes requisitos:

| — ser domiciliado no Brasil;

Il — ser graduado em curso superior, em instituicdo reconhecida oficialmente no Pais ou no
exterior;

Il - ter sido aprovado em exame de certificagdo cuja metodologia e conteudo tenham sido
previamente aprovados pela CVM;

IV —ter reputacdo ilibada;



V — ndo estar inabilitado ou suspenso para o exercicio de cargo em instituigdes financeiras e
demais entidades autorizadas a funcionar pela CVM, pelo Banco Central do Brasil, pela
Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar — PREVIC;

VI — ndo haver sido condenado por crime falimentar, prevaricagdo, suborno, concussdo,
peculato, “lavagem” de dinheiro ou ocultagdo de bens, direitos e valores, contra a economia
popular, a ordem econdmica, as relagées de consumo, a fé publica ou a propriedade publica, o
sistema financeiro nacional, ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o
acesso a cargos publicos, por decisdo transitada em julgado, ressalvada a hipotese de
reabilitacdo; e

VIl — ndo estar impedido de administrar seus bens ou deles dispor em razdo de decisdo judicial.

§ 12 A Superintendéncia de Relagbes com Investidores Institucionais - SIN pode,
excepcionalmente, dispensar o atendimento aos requisitos previstos nos incisos Il e Il do
caput deste artigo, desde que o requerente possua:

| — comprovada experiéncia profissional de, no minimo, 8 (oito) anos em atividades
diretamente relacionadas a gestdo de carteiras de valores mobilidrios_e/ou no mercado de
capitais, em atividade que evidencie sua aptiddo para gestdo de recursos de terceiros; ou

Il — notdrio saber e elevada qualificagdo em drea de conhecimento que o habilite para o
exercicio da atividade de administragao de carteiras de valores mobiliarios.

§ 22 Caso o pedido de autorizagdo seja limitado a grupos de ativos especificos, nos termos do
art. 32 desta Instrugdo, a eventual comprovagdo da experiéncia prevista no § 12 deve estar
diretamente relacionada aos grupos indicados em seu pedido.

§ 32 N3do é considerada experiéncia profissional no ambito do mercado de valores mobilidrios,
para fins do disposto no § 12 deste artigo:

| —a atuagdo como investidor; ou

Il — a prestagdo de servigos de forma ndao remunerada.

Subsecdo Il - Administrador Pessoa Juridica

Art. 52 Para fins de obtengdo e manutenc¢do da autorizagdo pela CVM, o administrador de
carteiras de valores mobiliarios, pessoa juridica, deve atender os seguintes requisitos:

| — ser domiciliado no Brasil;

Il — ter como objeto social o exercicio de administragdo de carteiras de valores mobiliarios e
estar regularmente constituido e registrado no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas - CNPJ;
Il — atribuir a responsabilidade pela administracdo de carteiras de valores mobilidrios a um ou
mais diretores estatutarios autorizados a exercer a atividade pela CVM, nos termos do § 52
deste artigo;

IV — atribuir a responsabilidade pela implementagdo e cumprimento de regras, procedimentos
e controles internos e desta Instrugdo a um diretor estatutario; e

V — constituir e manter recursos humanos e computacionais adequados ao porte e a area de
atuagdo da pessoa juridica.

§ 12 E vedada a utilizagdo de siglas e de palavras ou expressdes que induzam o investidor a
erro na denominagdo da pessoa juridica de que trata o caput.

§ 22 O diretor responsavel pela administragdo de carteiras de valores mobiliarios ndo pode ser
responsavel por nenhuma outra atividade sujeita a autorizagdo da CVM na instituicdo ou fora
dela.



§ 32 O diretor responsavel pela implementagdo e cumprimento de regras, procedimentos e
controles internos e desta Instrugdo:

| — deve exercer sua fungdao com independéncia; e

Il = ndo pode atuar em fungbes relacionadas a administragdo de carteiras de valores
mobilidrios ou a consultoria de valores mobilidrios na institui¢do ou fora dela.

§ 42 Os diretores responsaveis pela administragdo de carteiras de valores mobilidrios e pela
implementacdo e cumprimento de regras, procedimentos e controles internos e desta
Instrugdo podem exercer as mesmas fungdes em sociedades controladoras, controladas,
coligadas ou sob controle comum.

§ 52 O administrador de carteiras de valores mobiliarios pode indicar mais de um diretor
responsavel pelas atividades de administracdo, desde que:

| —a pessoa juridica administre carteiras de valores mobilidrios de naturezas diversas; e

Il — sua estrutura administrativa contemple a existéncia de uma divisdo de atividades entre as
carteiras, que devem ser administradas de forma independente e exclusiva, em especial no
que concerne a tomada de decisGes de investimento.

§ 62 As atribuicGes de responsabilidade previstas nos incisos Ill e IV do caput devem ser
consignadas no contrato ou estatuto social da pessoa juridica.

§ 72 Os recursos computacionais previstos no inciso V do caput devem:
| —ser protegidos contra adulteragdes; e
Il — manter registros que permitam a realizagdo de auditorias e inspegdes.

Art. 62 Na hipdtese de impedimento de qualquer dos diretores responsaveis pela
administragdo de carteiras de valores mobilidrios por prazo superior a 30 (trinta) dias, e-um
substituto tempordrio deve assumir a referida responsabilidade, devendo a CVM ser
comunicada, por escrito, no prazo de 1 (um) dia Gtil a contar da sua ocorréncia.

Paragrafo Unico. A substituicdo definitiva do diretor responsavel fica sujeita a comunicagdo
prévia a CVM e a sua manifestacdo acerca do atendimento aos requisitos previstos no art. 42
desta Instrugdo.

Secdo Il - Pedido de Registro do Administrador de Carteiras de Valores Mobiliarios

Art. 72 O pedido de autorizagdo para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras de
valores mobilidrios deve ser encaminhado a SIN e instruido com os documentos identificados
no:

| — Anexo 7-1, se pessoa natural; e

Il — Anexo 7-1l, se pessoa juridica.

Art. 82 A SIN tem 45 (quarenta e cinco) dias Uteis para analisar o pedido, contados da data do
protocolo, desde que o pedido venha acompanhado de todos os documentos necessdrios a
concessdo da autorizagdo.

§ 12 Caso qualquer dos documentos necessarios a concessdo da autorizagdo ndo seja
protocolado com o pedido de registro, o prazo de que trata o caput sera contado da data de
protocolo do ultimo documento que complete a instrugdo do pedido de autorizagdo.

§ 22 O prazo de que trata o caput pode ser interrompido uma Unica vez, caso a SIN solicite ao
requerente informagdes ou documentos adicionais.



§ 32 O requerente tem 20 (vinte) dias Uteis para cumprir as exigéncias formuladas pela SIN.

§ 42 O prazo para o cumprimento das exigéncias pode ser prorrogado, uma Unica vez, por 10
(dez) dias uteis, mediante pedido prévio e fundamentado formulado pelo requerente a SIN.

§ 52 A SIN tem 30 (trinta) dias Uteis para se manifestar a respeito do atendimento das
exigéncias e do deferimento do pedido, contados da data do protocolo dos documentos e
informagdes entregues para o cumprimento das exigéncias.

§ 62 Caso as exigéncias ndo tenham sido atendidas, a SIN, no prazo estabelecido no § 59,
enviara oficio ao requerente com a indicagdo das exigéncias que ndo foram consideradas
atendidas.

§ 72 No prazo de 10 (dez) dias Uteis contados do recebimento do oficio de que trata o § 62 ou
no restante do periodo para o término do prazo de que trata o § 32, o que for maior, o
requerente podera cumprir as exigéncias que nao foram consideradas atendidas.

§ 82 A SIN tem 30 (trinta) dias uteis para se manifestar a respeito do atendimento das
exigéncias e do deferimento do pedido de registro, contados da data do protocolo dos
documentos e informagdes entregues para o cumprimento das exigéncias em atendimento ao
oficio mencionado no § 6°.

§ 92 O descumprimento dos prazos mencionados nos §§ 32, 42 e 72 implica indeferimento
automatico do pedido de autorizagdo.

§ 10 A auséncia de manifestagdo da SIN nos prazos mencionados no caput, §§ 52 e 82 implica
deferimento automatico do pedido de autorizagao.

CAPITULO Il — CANCELAMENTO DA AUTORIZAGAO PARA O EXERCICIO DA ATIVIDADE DE
ADMINISTRADOR DE CARTEIRAS DE VALORES MOBILIARIOS

Sec¢ao | — Cancelamento de Oficio

Art. 92 A SIN deve cancelar a autorizagdo do administrador de carteiras de valores mobiliarios
nas seguintes hipdteses:

| — falecimento do administrador de carteiras de valores mobilidrios pessoa natural;

Il — extingdo do administrador de carteiras de valores mobilidrios pessoa juridica;

Ill — se constatada a falsidade dos documentos ou de declaragdes apresentadas para obter a
autorizagdo; ou

IV — se, em razdo de fato superveniente devidamente comprovado, ficar evidenciado que a
pessoa autorizada pela CVM ndo mais atende a qualquer dos requisitos e condigGes,
estabelecidos nesta Instrugdo, para a concessao da autorizagdo.

§ 12 A SIN comunicara previamente ao administrador de carteiras de valores mobilidrios a
decisdo de cancelar seu registro, nos termos dos incisos Ill e IV do caput, concedendo-lhe o
prazo de 10 (dez) dias uteis, contados da data de recebimento da comunicagdo, para
apresentar suas razoes de defesa ou regularizar seu registro.

§ 292 Da decisdo de cancelamento de registro segundo o disposto nos incisos Il e IV do caput
cabe recurso a CVM, com efeito suspensivo, de acordo com as normas vigentes.



Secdo Il - Cancelamento Voluntario

Art. 10. O pedido de cancelamento da autorizacdo para o exercicio da atividade de
administragdo de carteiras de valores mobilidrios deve ser solicitado a SIN.

§ 12 O pedido de que trata o caput deve ser instruido com declaragdo de que, na data do
pedido, o requerente ndao mais exerce a atividade.

§ 22 ASIN tem 15 (quinze) dias Uteis, contados do protocolo, para deferir ou indeferir o pedido
de cancelamento.

§ 32 O prazo de que trata o § 22 pode ser interrompido uma Unica vez, caso a SIN solicite ao
requerente informagdes ou documentos adicionais, passando a fluir novo prazo a partir do
cumprimento das exigéncias.

§ 42 O requerente tem 10 (dez) dias Uteis para cumprir as exigéncias formuladas pela SIN.

§ 52 A auséncia de manifestacdo da SIN no prazo mencionado no § 22 implica deferimento
automatico do pedido de cancelamento do registro do requerente.

CAPITULO IV — PRESTACAO DE INFORMACOES
Secao | — Regras Gerais

Art. 11. As informagbes divulgadas pelo administrador de carteiras de valores mobiliarios
devem ser:

| — verdadeiras, completas, consistentes e ndo induzir o investidor a erro; e

Il — escritas em linguagem simples, clara, objetiva e concisa.

§ 12 As informacgdes relativas as carteiras administradas ndo podem assegurar ou sugerir a
existéncia de garantia de resultados futuros ou a isen¢do de risco para o investidor

§ 22 As informacdes fornecidas devem ser Uteis a avaliagdo do servigo prestado.

Art. 12. A SIN pode determinar que as informagdes previstas nesta Instrugdo sejam
apresentadas por meio eletrénico ou pela pagina da CVM na rede mundial de computadores,
de acordo com a estrutura de banco de dados e programas fornecidos pela CVM.

Art. 13. Caso as informagOes divulgadas apresentem incorre¢des ou impropriedades que
possam induzir o investidor a erro, a SIN pode exigir:

| —a cessagdo da divulgagdo da informacdo; e

Il — a veiculagdo, com igual destaque e por meio do veiculo usado para divulgar a informagdo
original, de retificagbes e esclarecimentos, devendo constar, de forma expressa, que a
informagado estd sendo republicada por determinagao da CVM.

Art. 14. O administrador de carteiras de valores mobilidrios, pessoa juridica, deve manter
pagina na rede mundial de computadores com as seguintes informagGes atualizadas:

[A utilizagdo de formulario de referéncia é uma medida salutar, como todo o esforco de trazer
transparéncia ao mercado. Em suma, o disclosure é sempre bem vindo. Fago apenas uma
ressalva, pois o disclosure deveria ser melhor adequado para que caiba dentro do modelo de



negdcios especifico da administragdo de carteiras e de gestdo independente no Brasil, sendo
vejamos:

(a) Parece-nos que foi utilizado como parametro o formulario de referéncia das companhias
abertas. Ocorre que a forma de captagdo das Cias. possui um importante diferencial em
relacdo a forma de captagdo dos administradores de carteiras, em especial na industria de
fundos, qual seja: a_total segregacdo dos recursos captados do patriménio do
administrador/gestor.

(b) No caso das Cias. os recursos captados com um IPO e demais emissGes de valores
mobilidrios ou até mesmo titulos de divida, passam a compor o caixa da Cia. integrando,
portanto, o seu patriménio. Nesse formato, é util e necessdrio que o acionista e o mercado
saibam quanto os administradores, diretores, controladores, conselheiros, etc. recebem,
quanto é o lucro, como é dividido, quanto cada sdcio recebe, quem controla, como controla, o
balango da Cia., etc..

(c) No caso de carteiras administradas e fundos, a conta do investidor ou do fundo é segregada
da conta do administrador/gestor. As carteiras possuem conta em nome do proprio investidor
e os fundos em seu préprio nome, abertas no custodiante e nas clearings sempre de forma
individualizada e segregada. O gestor figura apenas como o responsavel por emitir ordens nas
corretoras;

(d) Ademais, a remuneragdo do administrador / gestor provém da taxa de administragdo ou da
taxa de gestao ou de performance, todas claramente definidas no contrato de administragao
da carteira ou no regulamento do fundo. Da mesma forma, todos os demais custos e impactos
de despesas sdo debitados da carteira (taxas de corretagem, de custddia, etc...). Fica tudo
muito claramente detalhado nos relatérios de carteira diarios;

(e) Enfim, tudo isto poderia ter disclosure on line, via site (apesar do que, o disclosure ja existe
nos relatérios que sdo enviados para os cotistas / CVM / xmls ANBIMA, etc..), mas ha que se
adaptar o tipo de informagdo no formulario de referéncia ao modelo de negdcios da
administracdo de carteiras e da gestdo independente no Brasil.

(f) Portanto, informagdes estratégicas da empresa de gestdo que ndo sejam Uteis ao investidor
ndo precisam ser divulgadas. Frisamos: o investidor ja tem seus recursos segregados e sabe
quais as despesas cobradas da carteira e quais taxas sdo cobradas. Parece bastante razoavel
que ele saiba o curriculum do gestor, o seu histérico de desempenho, a sua experiéncia,
expertise, mas pode ser que n3o caiba nesse modelo de negdcios (cabivel no modelo das Cias.)
prestar informagdes de como a sociedade gestora esta dividida, que sdcio recebe quanto, qual
o balango da empresa, etc...

(g) A nova regulagdo pode estar aqui, mais uma vez, criando uma reserva de mercado para os
administradores / gestores ligados a grupos e conglomerados de grandes instituicdes, muitas
das quais ja se organizam sob a forma de Cias. abertas e ja produzem habitualmente esse tipo
de informacdo. Fica para o mercado uma idéia ou impressdo errada de que “quem divulga
tudo é melhor” ou “quem é grande é melhor” ou “quem é grande tem mais capacidade”. Pode
haver um gestor grande em termos de patriménio ou de estrutura de governanga que nao
tenha historicamente um bom desempenho e pode haver um gestor pequeno em termos de
capital social ou de balango, que tenha extrema e comprovada competéncia. Rogamos que
esse ponto seja sopesado com muito cuidado para evitar a reserva de mercado.]




| — formulario de referéncia, cujo conteddo deve refletir o Anexo 15-II; [ver sugestdes no
préprio formulario]

Il — cddigo de ética;

Il — regras, procedimentos e descri¢cdao dos controles internos, elaborados para o cumprimento
desta Instrugdo;

IV —politica de gestdo de risco; e

V — politica de compra e venda de valores mobilidrios por administradores, empregados e
colaboradores.

Secao Il - Informagodes Periddicas

Art. 15. O administrador de carteiras de valores mobilidrios deve enviar a CVM, até o dia 31 de
maio de cada ano, por meio de sistema eletronico disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores, formuldrio de referéncia, cujo conteudo deve refletir:

| — o Anexo 15-I, se pessoa natural; e

Il — 0 Anexo 15-11, se pessoa juridica.

Paragrafo Unico. O administrador de carteiras de valores mobiliarios, pessoa natural, que atue
exclusivamente como diretor responsavel, funciondrio ou preposto_de administrador de
carteiras de valores mobilidrios que se organize sob a forma de pessoa juridica esta dispensado
do envio do formuldrio de referéncia a que se refere o inciso .

CAPITULO V — REGRAS DE CONDUTA
Secao | - Regras Gerais

[Aqui estdo algumas razdes pelas quais a atividade de gestdo independente (“gestdo pura”)
deve ser diferenciada das demais atividades de administragao de carteiras.

E também a razdo pela qual deve haver distingdo entre gestdo discriciondria e ndo
discricionaria, sendo vejamos:

(a) um gestor independente que ndo faz a controladoria da carteira n3do deveria ser
responsavel, p.ex., pela precificagdo de ativos. Este job compete ao administrador fiducidrio
propriamente dito. O proéprio investidor, nesse modelo de negdcios, espera que o
administrador fiducidrio (e ndo o gestor) controle o pricing. Imputar ao gestor a precificagdo,
sem diferenciar o modelo de negdcios do gestor independente, cria uma reserva de mercado
para gestores ligados a grandes bancos, que ja fazem a precificagdo. A nova regulagéo,
portanto,pode vir a excluir , dificultar ou, no minimo, onerar o modelo de negécios da gestdo
independente no Brasil;

(b) nessa mesa linha, o gestor independente ndo deve ser o Unico responsavel pela
contratagdo do custodiante, pois no seu modelo de negdcios, quase sempre é o investidor
quem indica e por vezes imp&e o custodiante (investidores institucionais), ou entdo é o fundo
e ndo ele quem contrata, ou entdo é o administrador fiduciario e ndo ele quem contrata;

(c) por fim, ndo nos parece razoavel que haja obrigacdo de tragar politica de investimento e
controle prévio de suitability no caso especifico de uma carteira administrada (que ndo seja
fundo de investimento) em que o poder de gestdo seja ndo discricionario, ou seja, quando o
gestor meramente executa e operacionaliza as decisdes e ordens emanadas diretamente do
investidor.



Sendo assim, a nova redagdo proposta visa melhor adequagdo ao modelo de negdcios vigente
de “administragdo tripartite” (gestor independente + administrador fiduciario + custodiante).
Assim, aquele que presta exclusivamente servigos de gestao discricionaria ndo tera que ser,
necessariamente, o responsavel pela precificagdo ou pela contratagdo do custodiante,
podendo ser essas atribui¢cdes, no todo ou em parte, do administrador fiduciario.],

Art. 16. O administrador de carteiras de valores mobilirios deve:
| — exercer suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em relagdo aos seus
clientes;

Il — desempenhar suas atribuigdes de modo a:
a) atender aos objetivos de investimento de seus clientes; e
b) evitar praticas que possam ferir a relagdo fiducidria mantida com seus clientes;

Il — cumprir fielmente o contrato previamente firmado por escrito com o cliente, o qual deve
conter as caracteristicas dos servigos a serem prestados, dentre as quais se incluem:

a) a forma de contratacdo, se discriciondria ou ndo discriciondria;

ba) no caso de contratacdo sob a forma discriciondria, a politica de investimentos a ser
adotada, que deve estar de acordo com o perfil do cliente, sua situagdo financeira e seus
objetivos;

cb) a metodologia utilizada para a precificagdo dos ativos da carteira, observada a hipdtese do
Paragrafo Unico deste artigo;

de) descrigdo detalhada da remuneragdo cobrada pelos servigos;

ed) os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobilidrios nos mercados
de bolsa, de balcdo, nos mercados de liquidagdo futura e nas operagdes de empréstimo de
acOes que pretenda realizar com os recursos do cliente; e

fe) o contelido e a periodicidade das informagdes a serem prestadas ao cliente;

IV — manter atualizada, em perfeita ordem e a disposi¢cdo do cliente, na forma e prazos
estabelecidos em suas regras internas, toda a documentagdo relativa as operagdes com
valores mobilidrios integrantes das carteiras sob sua administragdo;

V — manter em custddia, em entidade devidamente autorizada para tal servigo,-os ativos
financeiros integrantes das carteiras sob sua administragdo, tomando todas as providéncias
Uteis ou necessarias a defesa dos interesses dos seus clientes;

VI — transferir a carteira qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia
de sua condigdo de administrador de carteiras de valores mobilidrios;

VII — prestar as informagdes que lhe forem solicitadas pelo cliente, pertinentes a—pelitica—de
investimento—e-aos valores mobilidrios integrantes da carteira administrada_e, nos casos de
contratacdo sob a forma discriciondria, a politica de investimento e;

VIII — informar a CVM sempre que verifique a ocorréncia ou indicios de violagdo da legislagdo
que incumbe a CVM fiscalizar, no prazo maximo de 7 (sete) dias Uteis da ocorréncia ou
identificagdo;

IX — diante de uma situagdo concreta de conflito de interesses_da qual tiver conhecimento,
informar ao cliente que esta agindo em conflito de interesses e as fontes desse conflito,
sempre que possivel, antes de efetuar uma operagdo; e




X — no caso de administrador, pessoa juridica, estabelecer politica relacionada a compra e
venda de valores mobilidrios por parte de administradores, empregados e colaboradores.

Paragrafo Unico. Nos casos em que a atividade de gestdo for realizada por administrador de
carteiras de valores mobiliarios independente, diverso do administrador responsavel pelas
demais atividades relacionadas ao funcionamento e a manutencdo da carteira, este ultimo
pode ser o responsdvel pelo cumprimento das determinagdes contidas na alinea c) do inciso Il
(precificacdo) e no inciso V (custédia),

Secao Il - Vedagoes

Art. 17. E vedado ao administrador de carteiras de valores mobiliarios:

| — atuar como contraparte, direta ou indiretamente, em negdcios com carteiras que
administre, exceto nos seguintes casos:

a) quando se tratar de administragdo de carteiras individuais e houver autorizagdo, prévia e
por escrito, do cliente; ou

b) quando, embora formalmente contratado, ndo detenha, comprovadamente, poder
discricionario sobre a carteira e ndo tenha conhecimento prévio da operagao;

Il — modificar as caracteristicas basicas dos servigos que presta sem o consentimento prévio e
por escrito do cliente;

Il — fazer propaganda garantindo niveis de rentabilidade, com base em desempenho histérico
da carteira ou de valores mobiliarios e indices do mercado de valores mobiliarios;

IV — fazer quaisquer promessas quanto a retornos futuros da carteira;
V — contrair ou efetuar empréstimos, salvo pelas hipoteses descritas no § 49;

VI — prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma em relagdo aos
ativos administrados;

VIl — negociar com os valores mobiliarios das carteiras que administre com a finalidade de
gerar receitas de corretagem ou de rebate para si ou para terceiros; e

VIII — negligenciar, em qualquer circunstancia, a defesa dos direitos e interesses do cliente.

§ 12 Caso a autorizacdo seja especifica, nos termos do art. 32, é vedado prestar servigos
relacionados a valores mobilidrios ndo indicados em seu pedido de autorizagdo apresentado a
CVM.

§ 22 Ndo se aplica aos administradores e gestores de fundos de investimento a proibi¢do de
que trata o inciso | deste artigo, devendo constar do regulamento do fundo, se for o caso, a
possibilidade de o administrador ou o gestor atuar como contraparte do fundo.

§ 32 Da autorizagdo de que trata a alinea “a” do inciso | do caput deverda constar, quando se
tratar de carteira de titularidade de pessoa juridica, a identificagdo da pessoa natural
responsavel.

§ 42 Os administradores e gestores de fundos de investimento podem utilizar os ativos dos
fundos para prestagdo de garantias de operagdes dos préprios fundos, bem como emprestar e
tomar titulos e valores mobilidrios em empréstimo, desde que tais operacSes de empréstimo




sejam cursadas exclusivamente por meio de servigo autorizado pelo Banco Central do Brasil ou
pela CVM.

§ 52 Nos casos de distribuicdo publica em que a pessoa juridica responsavel pela administragdo
de carteiras de valores mobilidrios, ou partes relacionadas, participe do consércio de
distribuicdo, é admitida a subscricdo de valores mobilidrios para a carteira, desde que em
condigOes idénticas as que prevalecerem no mercado ou em que o administrador contrataria
com terceiros.

Art. 18. Os integrantes de comité de investimento, ou érgdo assemelhado, que tomem
decisdes relativas a administracdo de carteiras de valores mobilidrios, devem observar os
deveres e as vedag0es previstas nos arts. 16 e 17.

CAPITULO VI — REGRAS, PROCEDIMENTOS E CONTROLES INTERNOS

Art. 19. O administrador de carteiras de valores mobiliarios, pessoa juridica, deve garantir, por
meio de controles internos adequados, o permanente atendimento as normas e
regulamentagOes vigentes, referentes as diversas modalidades de investimento, a propria
atividade de administragdo de carteiras de valores mobilidrios e aos padrdes ético e
profissional.

Paragrafo Unico. Os controles internos devem ser efetivos e consistentes com a natureza,
complexidade e risco das operagdes realizadas.

Art. 20. O administrador de carteiras de valores mobilidrios, pessoa juridica, deve exercer suas
atividades de forma a:

| —assegurar que todos os profissionais que desempenhem fungGes ligadas a administragdo de
carteiras de valores mobilidrios atuem com imparcialidade e conhegam o cddigo de ética e as
normas aplicdveis, bem como as disposi¢Ges relativas a controles internos;

Il — impedir que seus interesses comerciais influenciem o desempenho da atividade de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios; e

Il — identificar, administrar e eliminar eventuais conflitos de interesses que possam afetar a
imparcialidade das pessoas que desempenhem fung¢des ligadas a administragdo de carteiras de
valores mobiliarios, ressalvada a hipotese de anuéncia prévia do cliente conformeebservande;

em o-de-im ao-de-conflite-de-interesses;- o disposto no inciso IX do

Paragrafo unico. O administrador de carteiras de valores mobiliarios, pessoa juridica, deve
desenvolver e implementar regras, procedimentos e controles internos, por escrito, com o
objetivo de assegurar o cumprimento do disposto no caput e seus incisos.

Art. 21. O administrador de carteiras de valores mobilidrios, pessoa juridica, deve estabelecer
mecanismos para:

| — o controle de informagdes confidenciais a que tenham acesso seus administradores,
empregados e colaboradores;

Il — assegurar a existéncia de testes periddicos de seguranga para os sistemas de informagdes,
em especial para os mantidos em meio eletronico; e

Il — implantar e manter programa de treinamento de administradores, empregados e
colaboradores que tenham acesso a informagdes confidenciais ou participem de processo de
decisdo de investimento.

Art. 22. O diretor responsavel pela implementagdo e cumprimento de regras, procedimentos e
controles internos e desta Instru¢do deve encaminhar aos drgdos de administragdo do



administrador de carteiras de valores mobiliarios, até o ultimo dia util dos meses de janeiro e
julho, relatério relativo ao semestre encerrado no més imediatamente anterior a data de
entrega, contendo:

| —as conclusGes dos exames efetuados;

Il — as recomendagles a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de
cronogramas de saneamento, quando for o caso; e

Il = a manifestagdo do diretor responsavel pela administragdo de carteiras de valores
mobilidrios a respeito das deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores e das medidas
planejadas, de acordo com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para sana-las.

Paragrafo Unico. O relatdrio de que trata o caput deve ficar disponivel para a CVM na sede do
administrador de carteiras de valores mobilidrios.

Secao | - Gestao de Riscos

Art. 23. O administrador de carteiras de valores mobilidrios deve implementar e manter
politica escrita de gestdo de riscos que permita o monitoramento e a mensuragao
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras administradas.

§ 12 A politica referida no caput deve estabelecer, no minimo, o seguinte:

| — os procedimentos necessarios a identificagdo e ao acompanhamento da exposi¢do aos
riscos de mercado, de liquidez, de concentracdo, de contraparte, operacionais e de crédito,
que sejam relevantes para a carteira administrada;

Il — as técnicas, instrumentos e a estrutura utilizados para a implementagdao dos
procedimentos referidos no inciso |;

Il — os métodos de precificagdo dos ativos da carteira [aqui cabe o mesmo comentario da
Secdo | - Regras Gerais — Regras de Conduta — anteriores ao Art. 16 supra.];

IV — os profissionais envolvidos na gestdo de riscos e respectivas atribuicdes e prerrogativas,
nos termos do mandato; e

V —a frequéncia com que a politica deve ser revista e avaliada-peles-érgdos-daadministracie.

[Esse texto parece ter sido trazido das normas que regem as companhias abertas que possuem
estrutura societaria de “6rgaos da administragdo”, o que ndo caberia aqui, na nossa opinido.
Sugerimos retirar para deixar que o préprio gestor defina na sua politica a periodicidade em
que ele proprio deve revé-la.]

§ 22 Nos casos em que a atividade de gestdo for delegada—a-terceiro-contrataderealizada por ;
e-administrador de carteiras de valores mobiliarios_independente, diverso do administrador

responsavel pelas demais atividades relacionadas ao funcionamento e a manutencdo da
carteira, este ultimo:

| — deve supervisionar diligentemente a implementacdo da gestdo de riscos pelo
eontrataderesponsdvel pela gestdo da carteira; ou

Il — pode ele préprio executar, no todo ou em parte, -as atividades de gestdo de riscos da
carteira.

§ 32 Os profissionais envolvidos na gestao de riscos:
| — devem exercer sua fungdo com independéncia; e

Il — ndo podem atuar em fungdes relacionadas a—administracdeo—de—carteiras—de—valeres
mobilidgries-eu-a qualquer area comercial.



[Apesar de salutar a segregagdo de atividades com o objetivo de mitigar conflitos, parece-nos
que, nesse caso do inciso Il, a gestdo de risco é uma atividade que deve ser intimamente ligada
a administragdo da carteira, e ndo separada. Isto porque entendemos por saudavel que um
comité de investimentos, por ex., tenha em sua estrutura o avaliador / gestor de riscos e que o
mesmo tenha “voz ativa” no processo decisério. Ele necessariamente deve fazer parte da
administracdo da carteira, quem sabe até estar fisicamente na prépria mesa de operagdes para
comandar um “stop-loss” se necessario. Enfim, parece-nos sensato segregar das atividades de
venda, comerciais, mas ndo nos parece razoavel segregar o gestor de risco do dia-a-dia da
gestdo. O que deve acontecer, e a nova norma contém bons elementos nesse sentido, é que o
gestor de risco deve atuar com isengao, imparcialidade, sem colocar personalidades acima de
principios, executando um trabalho de exceléncia em prol do investidor. Isto sim, mas ndo
retird-lo ou segrega-lo da gestdo.]

Secao Il - Segregagao de Atividades

Art. 24. O exercicio da administragdo de carteiras de valores mobilidrios deve ser segregado
das demais atividades exercidas pela pessoa juridica, por meio da adogdo de procedimentos
operacionais, com o objetivo de:

| — garantir a segregacdo fisica de instalagdes e/ou o estabelecimento de politicas adequadas
para a segregacao de atividades, sem prejuizo de outras iniciativas, entre areas responsaveis
por diferentes atividades prestadas relativas ao mercado de valores mobiliarios ;

[A segregacao fisica é importante, mas ndo deve ser a Unica opgdo. Deveria ser mantida a
opc¢do ja existente corroborada no Oficio-Circular / CVM / SIN / n2 03/2011, item 2.4, de
segregacdo através de politicas adequadas. Isto porque a estrutura fisica de escritérios de
gestores independentes, p.ex., ndo é a mesma de gestores ligados a conglomerados e/ou
grupos econdmicos de grandes instituicdes financeiras. Em sua maioria, os escritérios dos
independentes possuem configuragdo fisica reduzida, se comparados com os de grandes
instituicGes financeiras, p.ex. Com efeito, segregar fisicamente espagos dentro dessa
configuragdo ndo é medida de eficiacia garantida, dado que, certamente, as pessoas vdo se
encontrar nas demais dependéncias, nas areas comuns, de circulagdo, na recepg¢ao, em halls,
etc.. Aqui, mais uma vez, ha que se tomar cuidado com a reserva de mercado que a norma
pode acidentalmente criar, na medida em que privilegiaria os gestores ligados a grandes
instituicGes, que possuem grandes instalagdes fisicas, em alguns casos até mesmo prédios
inteiros. Parece-nos bastante razodvel, que em estruturas fisicas diminutas, seja mais
adequado segregar através de boas politicas, manuais, normas e procedimentos internos, via
sistemas, com senhas de acesso diferenciadas, telefonia independente, enfim, através de
investimento em tecnologia. Aqui ndo se pretende acabar com a segregagao fisica, mas manter
uma alternativa.]

Il — assegurar o bom uso de instalagBes, equipamentos e informagdes comuns a mais de um
setor da empresa;

Il — preservar informagdes confidenciais e permitir a identificagdo das pessoas que tenham
acesso a elas; e

IV — restringir o acesso a arquivos e permitir a identificacdo das pessoas que tenham acesso a
informagdes confidenciais.

Art. 25. Para o cumprimento do disposto no art. 24, o administrador de carteiras de valores
mobilidrios deve manter manuais escritos, que detalhem as regras e os procedimentos
adotados relativos a:

| — segregacao das atividades, com o objetivo de demonstrar a total separagdao das areas ou
apresentar as regras de segregacdo adotadas, com discriminagdo, no minimo, daquelas
relativas as instalagOes, equipamentos e informacGes referidas no inciso Il do art. 24; e



Il — confidencialidade, definindo as regras de sigilo e conduta adotadas, com detalhamento das
exigéncias cabiveis, no minimo, para os seus sécios, administradores, colaboradores e
empregados.

Secao Il - Contratagao de Terceiros

Art. 26. O administrador de carteiras de valores mobilidrios pode contratar com terceiros,
devidamente habilitados e autorizados, servigos auxiliares a administracdo de carteiras de
valores mobiliarios.

§ 12 A contratagdo de terceiros para a prestagdo de servigos auxiliares deve ser submetida ao
prévio consentimento do cliente mediante a apresentagdo das seguintes informagdes:

| —justificativa para a contratacdo de terceiro;

Il — escopo do servigo que sera prestado;

Il — qualificagdo da pessoa contratada; e

IV — descricao da remuneragdo e da forma de pagamento do servigo contratado.

§ 22 Aplicam-se aos clubes e fundos de investimento as regras de contratagdo de terceiros
dispostas em suas respectivas normas especificas.

CAPITULO VII - DISTRIBUIGCAO DE COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Art. 27. O administrador de carteiras de valores mobilidrios, pessoa juridica, pode atuar na
distribuicdo de cotas de fundos de investimento de que seja administrador ou gestor.

Paragrafo unico. Para fins de exercicio da atividade de distribuicdo referida no caput, o
administrador de carteiras de valores mobilidrios deve:

| — observar as normas e procedimentos especificos da CVM aplicaveis a intermediagdo de
operagdes realizadas com valores mobilidrios em mercados regulamentados de valores
mobilidrios; e

Il — indicar um diretor responsavel exclusivamente pela atividade de distribuicdo de cotas de
fundos de investimento [Aqui vale verificar se ndo pode haver acumulagdo de fungGes com
algum dos diretores responsaveis de que trata a ICVM 505, para que um administrador ndo
tenha que ser onerado em termos de estrutura e manter um diretor especifico para cada
responsabilidade.].

CAPITULO VIIl — ADMINISTRAGAO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Art. 28. A administracdo de fundos de investimento, exercida exclusivamente por
administrador de carteiras de valores mobilidrios, pessoa juridica, compreende o conjunto de
servigos relacionados, direta ou indiretamente, ao funcionamento e a manutengdo do fundo,
prestados pelo préoprio administrador ou por terceiros contratados.

§ 19 As atividades de custédia e de controladoria de ativos e de passivos devem estar
totalmente segregadas das atividades de gestdo do fundo de investimento.

§ 22 Caso o administrador de fundos de investimento contrate um terceiro como gestor do
fundo, ndo ha necessidade de designagdo de diretor da instituicdo administradora para
responder exclusivamente pela administracdo de carteiras de valores mobilidrios, conforme
dispGe o § 22 do art. 59, podendo a designagdo recair sobre diretor que possua vinculo com



outras atividades

Art. 29. O administrador de fundos de investimento deve exercer suas atividades de forma a:

| — identificar e avaliar fatores internos e externos que possam afetar adversamente a
implementacdo da politica de investimentos; e

Il — assegurar que seus administradores, empregados e colaboradores tenham acesso a
informag0es relevantes, confidveis, tempestivas e compreensiveis para o exercicio de suas
fungdes e responsabilidades.

Art. 30. O administrador de fundos de investimento deve manter na sua pagina na rede
mundial de computadores o manual de marcagdo a mercado utilizado pela instituigdo.

Secao | - Fiscalizagdo de contratados

Art. 31. O administrador de fundos de investimento deve fiscalizar os servigos prestados por
terceiros contratados em nome do fundo, de forma a verificar, no minimo, que:

| — os limites e condi¢Bes estabelecidos na regulagdo e no regulamento do fundo sejam
cumpridos pelos prestadores de servigos;

Il — o prestador de servigo possui recursos humanos, computacionais e estrutura adequados e
suficientes para prestar os servigos ao fundo;

Il — o gestor do fundo adota politica de gerenciamento de riscos consistente e passivel de
verificagdo, que é efetivamente levada em conta no processo de tomada de decisGes de
investimento;

IV — o gestor do fundo adota politica de gerenciamento de riscos compativel com a politica de
investimentos que pretende perseguir; e

V — o custodiante possui sistemas de liquidagdo, validagdo, controle, conciliagdo e
monitoramento de informagdes que assegurem um tratamento adequado, consistente e
seguro para os ativos nele custodiados.

Paragrafo Unico. Ao contratar parte relacionada para a prestagdo de servigos, o administrador
de fundos de investimento deve zelar para que as operagBes observem condi¢Ges
estritamente comutativas.

CAPITULO IX — MANUTENGAO DE ARQUIVOS

Art. 32. O administrador de carteiras de valores mobilidrios deve manter, pelo prazo minimo
de 5 (cinco) anos, ou por prazo superior por determinagdo expressa da CVM, em caso de
processo administrativo, todos os documentos e informagdes exigidos por esta Instrugdo, bem
como toda a correspondéncia, interna e externa, todos os papéis de trabalho, relatérios e
pareceres relacionados com o exercicio de suas fungdes.

§ 12 O administrador de carteiras de valores mobiliarios deve manter, por 5 (cinco) anos,
arquivo segregado documentando as operagdes em que tenha sido contraparte dos fundos de
investimento ou das carteiras administradas.

§ 22 Os documentos e informagdes a que se referem o caput e o § 12 podem ser guardados em
meio fisico ou eletrénico, admitindo-se a substituicdo de documentos originais pelas

respectivas imagens digitalizadas.

CAPITULO X — PENALIDADES E MULTA COMINATORIA



Art. 33. Considera-se infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 30, da Lei no 6.385,
de 1976, o exercicio das atividades reguladas por esta Instru¢do por pessoa ndo autorizada ou
autorizada com base em declaragdo ou documentos falsos, bem como a infragdo as normas
contidas nos arts. 16, 17, 20, 23, 24, 27, 29, 32 e 33 desta Instrugao.

Art. 34. Nos termos das normas especificas a respeito do assunto, o administrador de carteiras
de valores mobilidrios esta sujeito a multa didria, em virtude do descumprimento dos prazos
previstos nesta Instrugdo para entrega de informagdes periddicas, no valor de:

I — RS 500,00 (quinhentos reais) para os administradores de fundos de investimento;

Il — RS 200,00 (duzentos reais) para as demais pessoas juridicas; e

Il — RS 100,00 (cem reais) para as pessoas naturais.

CAPITULO XI — DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Art. 35. O administrador de carteiras de valores mobilidrios que ja seja registrado ou cujo
pedido de registro ja esteja protocolizado na CVM deve se adaptar ao disposto nesta Instrugdo
até [480-365 dias apds a entrada em vigor da norma].

Paragrafo Unico. O descumprimento do disposto no caput deste artigo acarreta o
cancelamento da autorizagdo para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de
valores mobiliarios.

Art. 36. Ficam revogados:

| —a Deliberagdo CVM n2 142, de 4 de fevereiro de 1992;

Il —a Instrugdao CVM n2 306, de 5 de maio de 1999;

Il — o Anexo Il da Instrugdo CVM n2 356, de 17 de dezembro de 2001;
IV —a Instrugdo CVM n2 364, de 7 de maio de 2002; e

V —a Instrugdo CVM n? 448, de 13 de fevereiro de 2007.

Art. 37. Esta Instrugdo entra em vigor na data de sua publicagdo.

ANEXO 7-1

Documentos do Administrador - Pessoa Natural

Art. 10 O pedido de autorizagdo para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de
valores mobiliarios, por pessoa natural, deve ser instruido com os seguintes documentos:

| — requerimento assinado pelo interessado;

Il — comprovante de aprovagdao em exame de certificagao;

Il — cépia do diploma de conclusdo do curso superior;

IV — informagGes cadastrais previstas na Instrugdo que trata do cadastro de participantes do
mercado de valores mobilidrios; e

V —itens 1, 3, 5 e 6 do formulario de referéncia constante do Anexo 15-1 desta Instrugdo
preenchido e atualizado até o ultimo dia util do més anterior ao do protocolo do pedido de
autorizagao na CVM.

Art. 22 Caso o requerente queira solicitar a autorizagdo para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios com base no art. 32 ou no § 12 do art. 42
desta Instrugdo, deve apresentar:

| — requerimento assinado pelo interessado;

Il = curriculo contendo dados profissionais que evidenciem a experiéncia do requerente,
devidamente assinado;

Il — copia do certificado de conclusdo dos principais cursos mencionados no curriculo, se o
pedido for feito com base no inciso Il do § 12 do art. 49;



IV — declaragdo do empregador atual e dos anteriores informando quais eram as atividades
desenvolvidas pelo requerente e relacionando os correspondentes periodos nos quais foram
exercidas ou, se for o caso, cépia do contrato social de sociedades da qual o requerente seja
ou tenha sido sécio;

V — informagdes cadastrais previstas na Instru¢do que trata do cadastro de participantes do
mercado de valores mobilidrios; e

VI —itens 1, 3, 5 e 6 do formulario de referéncia constante do Anexo 15-1 desta Instrugdo
preenchido e atualizado até o ultimo dia util do més anterior ao do protocolo do pedido de
autorizagdao na CVM.

Paragrafo Unico. Caso ndo seja possivel obter as declaragdes previstas no inciso IV deste artigo,
o requerente deve justificar a impossibilidade e encaminhar cdpia dos documentos que
comprovem a experiéncia mencionada no curriculo.

ANEXO 7-11

Documentos do Administrador - Pessoa Juridica

Art. 1o O pedido de autorizagdo para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras de
valores mobiliarios, por pessoa juridica, deve ser instruido com os seguintes documentos:

| — requerimento assinado pelo representante legal;

Il — cépia dos atos constitutivos em sua versdo vigente e atualizada, devidamente registrada no
cartdrio competente, que deve conter previsdo para o exercicio da atividade e a indicagdo do
responsavel perante a CVM;

Il — informacgGes cadastrais previstas na Instru¢do que trata do cadastro de participantes do
mercado de valores mobiliarios;

IV —itens 1, 2,3,4,7,8, 10 e 12 do formulario de referéncia constante do Anexo 15-II desta
Instrugdo devidamente preenchido e atualizado até o ultimo dia atil do més anterior ao do
protocolo do pedido de autorizagdo na CVM;

V — itens 5 e 11 do formuldrio de referéncia constante do Anexo 15-ll desta Instrugao
devidamente preenchido e atualizado até o ultimo dia util do més anterior ao do protocolo do
pedido de autorizagdo na CVM, caso o requerente ja possua os dados solicitados; e

VI —itens 6.1, 6.2 e 9.1 do formulario de referéncia constante do Anexo 15-1I desta Instrugao
devidamente preenchido e atualizado até o ultimo dia util do més anterior ao do protocolo do
pedido de autorizagdo na CVM, com as informagdes referentes as pretensdes do requerente
sobre tais topicos.



ANEXO 15-1

Conteutido do Formulario de Referéncia — Pessoa Natural
(informagdes prestadas com base nas posicdes de 30 de abril)
1. Declaragéo do administrador, atestando:

a. que reviu o formulario de referéncia

b. que o conjunto de informagdes nele contido é um retrato verdadeiro, preciso e completo de seus negécios

2. Escopo das atividades

2.1. Descrever detalhadamente as atividades de administracéo de carteiras de valores mobiliarios, indicando,
no minimo:

a. tipos e caracteristicas dos servigos prestados (gestdo discricionaria, planejamento patrimonial, etc.)

b. tipos e caracteristicas dos produtos administrados (fundos de investimento, clubes de investimento,
carteiras administradas, etc.)

c. valores mobiliarios sob administracdo

2.2. Descrever o perfil dos clientes, fornecendo as seguintes informacdes:

a. numero de clientes (total e dividido entre investidores qualificados e ndo qualificados)

b. nimero de clientes, dividido por:

i. pessoas naturais



ii. pessoas juridicas (ndo financeiras ou institucionais)

iii. institui¢des financeiras

iv. entidades abertas de previdéncia complementar

v. entidades fechadas de previdéncia complementar

vi. regimes proprios de previdéncia social

vii. seguradoras

viii. fundos de investimento

iX. investidores ndo residentes

X. outros (especificar)

c. recursos financeiros sob administracdo (total e dividido entre investidores qualificados e néo
qualificados)

d. recursos financeiros sob administracédo, dividido entre clientes:

i. pessoas naturais

ii. pessoas juridicas (ndo financeiras ou institucionais)

iii. instituicdes financeiras

iv. entidades abertas de previdéncia complementar

v. entidades fechadas de previdéncia complementar



vi. regimes proprios de previdéncia social

vii. seguradoras

viii. fundos de investimento

iX. investidores ndo residentes

X. outros (especificar)

2.3. Fornecer o valor dos recursos financeiros sob administracéo, dividido entre:

a. acoes

b. debéntures e outros titulos de renda fixa

c. cotas de fundos de investimento em a¢Bes

d. cotas de fundos de investimento em participacdes

e. cotas de fundos de investimento imobiliario

f. cotas de fundos de investimento em direitos creditérios

g. cotas de fundos de investimento em renda fixa

h. cotas de outros fundos de investimento

i. derivativos (valor nocional)

j. outros valores mobiliarios

k. titulos publicos



l. outros ativos

2.4. Fornecer outras informacg6es que julgue relevantes

3. Conhecimento e experiéncia

3.1. Fornecer o curriculo, contendo as seguintes informacées:

a. cursos concluidos

b. aprovagdo em exames de certificagéo

c. principais experiéncias profissionais durante os ultimos 5 anos, indicando:

i. nome da empresa

ii. cargo e fungdes inerentes ao cargo

iii. atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram

3.2. Fornecer outras informag6es que julgue relevantes

4. Remuneracao

4.1. Em relagdo a cada servico prestado ou produto gerido, conforme descrito no item 2.1, indicar as
formas de remuneragdo que pratica.

4.2. Indicar, em termos percentuais, a receita proveniente dos clientes em decorréncia de:

a. taxas com bases fixas

b. taxas de performance



C. outras taxas

4.3. Fornecer outras informac@es que julgue relevantes

5. Contingéncias

5.1. Descrever os processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que ndo estejam sob sigilo, em que
figure no polo passivo, e sejam relevantes para seu patriménio pessoal, ou que afetem seus negécios ou
sua reputacdo profissional, indicando:

a. principais fatos

b. valores, bens ou direitos envolvidos

5.2. Descrever outras contingéncias relevantes ndo abrangidas pelos itens anteriores

6. Declarages adicionais do administrador, atestando:

a. que ndo esta inabilitado ou suspenso para o exercicio de cargo em instituicfes financeiras e demais
entidades autorizadas a funcionar pela CVM, pelo Banco Central do Brasil, pela Superintendéncia de
Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar —
PREVIC

b. que ndo foi condenado por crime falimentar, prevaricagdo, suborno, concussao, peculato, “lavagem”
de dinheiro ou ocultacdo de bens, direitos e valores, contra a economia popular, a ordem econdmica, as
relagdes de consumo, a fé publica ou a propriedade publica, o sistema financeiro nacional ou a pena
criminal que vede, ainda que temporariamente, 0 acesso a cargos publicos, por decisdo transitada em
julgado, ressalvada a hip6tese de reabilitacdo

c. que ndo esta impedido de administrar seus bens ou deles dispor em razao de decisao judicial

d. se estd incluido no cadastro de emitentes de cheques sem fundo

e. se esta incluido em relacdo de comitentes inadimplentes de entidade administradora de mercado
organizado

f. se tem contra si titulos levados a protesto



g. se, nos ultimos 5 (cinco) anos, sofreu alguma punigdo em decorréncia de atividade sujeita ao controle
e fiscalizacdo da CVM, do Banco Central do Brasil, da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP
ou da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC

h. se, nos dltimos 5 (cinco) anos, foi acusado em processos administrativos pela CVM, pelo Banco
Central do Brasil, pela Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC

7. Limites da autorizagdo da CVM

7.1. Indicar os grupos de ativos financeiros que podem ser objeto de gestdo, caso opte por autorizagéo
especifica:

a. Grupo 1: segmento de crédito (por exemplo, fundos de investimento em direitos creditérios e
certificados de recebiveis imobiliarios)

b. Grupo 2: segmento imobiliario (por exemplo, fundos de investimento imobiliario)

c. Grupo 3: segmento cinematografico (por exemplo, fundos de financiamento da indUstria
cinematogréafica nacional)



ANEXO 15-11

[Algumas informagdes deste formulario [Item 5, 9 e parte do 11] estdo sendo propostas para
exclusdo em razéo da justificativa apresentada anteriormente no Art. 14 supra.]

Contetido do Formulario de Referéncia — Pessoa Juridica

(informagdes prestadas com base nas posi¢des de 30 Campos  obrigatérios  apenas  para
de abril) ADMINISTRADORES DE administrador de fundos de investimento
CARTEIRAS DE VALORES MOBILIARIOS E

ADMINISTRADORES DE FUNDOS DE

INVESTIMENTO

1. Identificagdo das pessoas responsaveis pelo contetido do formulario

1.1. Declarages dos diretores responsaveis pela administragdo de carteiras de valores mobiliarios e pela
implementacdo e cumprimento de regras, procedimentos e controles internos e desta Instrucdo, atestando

que:

a. reviram o formulario de referéncia

b. o conjunto de informacdes nele contido é um retrato verdadeiro, preciso e completo da estrutura, dos

negocios, das politicas e das praticas adotadas pela empresa

2. Historico da empresa

2.1. Breve historico sobre a constituigdo da empresa

2.2. Descrever os principais eventos societarios, tais como incorporacfes, fusdes, cisdes, alienacdes e

aquisicdes de controle societario, pelos quais tenha passado a empresa nos Gltimos 3 anos

3. Recursos humanos



3.1. Descrever os recursos humanos da empresa, fornecendo as seguintes informagoes:

a. nimero de socios

b. nimero de empregados

¢. nimero de terceirizados

4. Auditores

4.1. Em relacdo aos auditores independentes, indicar, se houver:

a. nome empresarial

b. data de contratacdo dos servi¢os

c. descricdo dos servicos contratados

5. Informagdes financeiras selecionadas

receita licui

d—resultado-bruto

6. Escopo das atividades



6.1. Descrever detalhadamente as atividades desenvolvidas pela empresa, indicando, no minimo:

a. tipos e caracteristicas dos servigos prestados (gestdo discricionaria, planejamento patrimonial,
controladoria, tesouraria, etc.)

b. tipos e caracteristicas dos produtos administrados (fundos de investimento, clubes de investimento,
carteiras administradas, etc.)

c. valores mobiliarios objeto de administragao

6.2. Descrever resumidamente outras atividades desenvolvidas pela empresa que ndo sejam de
administracéo de carteiras de valores mobiliarios, destacando:

a. 0s potenciais conflitos de interesses existentes entre tais atividades; e

b. informagdes sobre as atividades exercidas por sociedades controladoras, controladas, coligadas e sob
controle comum ao administrador e os potenciais

conflitos de interesses existentes entre tais atividades.

6.3. Descrever o perfil dos clientes da empresa, fornecendo as seguintes informagdes:

a. numero de clientes (total e dividido entre investidores qualificados e ndo qualificados)

b. nimero de clientes, dividido por:

i. pessoas naturais

ii. pessoas juridicas (ndo financeiras ou institucionais)

iii. institui¢Ges financeiras

iv. entidades abertas de previdéncia complementar

v. entidades fechadas de previdéncia complementar



vi. regimes proprios de previdéncia social

vii. seguradoras

viii. fundos de investimento

iX. investidores ndo residentes

X. outros (especificar)

c. recursos financeiros sob administracdo (total e dividido entre clientes investidores qualificados e ndo
qualificados)

d. recursos financeiros sob administracédo, dividido entre clientes:

i. pessoas naturais

ii. pessoas juridicas (ndo financeiras ou institucionais)

iii. instituicdes financeiras

iv. entidades abertas de previdéncia complementar

v. entidades fechadas de previdéncia complementar

vi. regimes proprios de previdéncia social

vii. seguradoras

viii. fundos de investimento

iX. investidores ndo residentes



X. outros (especificar)

6.4. Fornecer o valor dos recursos financeiros sob administracéo, dividido entre:

a. acoes

b. debéntures e outros titulos de renda fixa

c. cotas de fundos de investimento em ac¢des

d. cotas de fundos de investimento em participagfes

e. cotas de fundos de investimento imobiliario

f. cotas de fundos de investimento em direitos creditrios

g. cotas de fundos de investimento em renda fixa

h. cotas de outros fundos de investimento

i. derivativos (valor nocional)

j. outros valores mobiliarios

k. titulos publicos

I. outros ativos

6.5. Fornecer outras informac6es que a empresa julgue relevantes

7. Grupo econdmico

7.1. Descrever o grupo econdmico em que se insere a empresa, indicando:



a. controladores diretos e indiretos

b. controladas e coligadas

c. participagdes da empresa em sociedades do grupo

d. participacdes de sociedades do grupo na empresa

e. sociedades sob controle comum

7.2. Caso a empresa deseje, inserir organograma do grupo econdmico em que se insere a empresa,
desde que compativel com as informagdes apresentadas no item 7.1.

8. Estrutura operacional e administrativa

8.1. Descrever a estrutura administrativa da empresa, conforme estabelecido no seu contrato ou estatuto
social e regimento interno, identificando:

a. atribuigBes de cada 6rgdo, comité e departamento técnico

b. em relagdo aos membros da diretoria, suas atribuicGes e poderes individuais

8.2. Em relacdo a cada um dos administradores e membros de comités da empresa, indicar, em forma
de tabela:

a. home

b. idade

c. profisséo

d. CPF ou nlimero do passaporte



e. cargo ocupado

f. data da posse

g. prazo do mandato

h. outros cargos ou fungGes exercidos na empresa

8.3. Em relacdo ao diretor responsavel pela administracdo de carteiras de valores mobiliarios, fornecer:

a. curriculo, contendo as seguintes informagdes:

i. cursos concluidos;

ii. aprovacdo em exames de certificacdo

iii. principais experiéncias profissionais durante os Ultimos 5 anos, indicando:

nome da empresa

cargo e funcdes inerentes ao cargo

atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram

8.4. Em relacdo ao diretor responsavel pela implementagdo e cumprimento de regras, procedimentos e
controles internos e desta Instrucéo, fornecer:

a. curriculo, contendo as seguintes informagdes:

i. cursos concluidos;

ii. aprovacéo em exames de certificagdo

iii. principais experiéncias profissionais durante os tltimos 5 anos, indicando:



nome da empresa

cargo e funcdes inerentes ao cargo

atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram

8.5. Em relacdo ao diretor responsavel pela atividade de distribuicdo de cotas de fundos de
investimento, fornecer:

a. curriculo, contendo as seguintes informagdes:

i. cursos concluidos;

ii. aprovacdo em exames de certificacdo

iii. principais experiéncias profissionais durante os Gltimos 5 anos,

indicando:

nome da empresa

cargo e funcdes inerentes ao cargo

atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram

8.6. Em relagdo aos demais diretores da empresa, fornecer:

a. curriculo, contendo as seguintes informagdes:

i. cursos concluidos;

ii. aprovacéo em exames de certificacdo



iii. principais experiéncias profissionais durante os Gltimos 5 anos, indicando:

nome da empresa

cargo e funcdes inerentes ao cargo

atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram

8.7. Fornecer informacdes sobre a estrutura de recursos humanos e computacionais de que trata o inciso
V do art. 5° desta Instrugdo, incluindo:

a. quantidade de profissionais

b. natureza das atividades desenvolvidas pelos seus integrantes

c. infraestrutura disponivel, incluindo relacdo discriminada dos equipamentos, programas e Servicos,
préprios ou de terceiros, utilizados nas atividades de administracdo, ou, se for o caso, descri¢cdo do
contrato com pessoa autorizada pela CVM a prestar servicos desta natureza

8.8. Fornecer informagdes sobre a estrutura mantida para a verificagdo do permanente atendimento as
normas legais e regulamentares aplicaveis a atividade, incluindo:

a. quantidade de profissionais
b. natureza das atividades desenvolvidas pelos seus integrantes
c. os sistemas de informac&o, as rotinas e os procedimentos envolvidos
d. a forma como a empresa garante a isencao do trabalho executado pelo setor
X

8.9. Fornecer informacdes sobre a estrutura mantida para a fiscalizacdo dos servigos prestados pelos
terceiros contratados, incluindo:

a. quantidade de profissionais



b. os sistemas de informacé&o, as rotinas e os procedimentos envolvidos

X
c. a indicacdo de um responsavel pela area e descrigdo de sua experiéncia na atividade

X
8.10. Fornecer informagdes sobre a estrutura mantida para a controladoria de ativos e de passivos
dos fundos que administra, incluindo:

X
a. quantidade de profissionais

X
b. os sistemas de informacé&o, as rotinas e os procedimentos envolvidos

X

c. a indicacdo de um responsavel pela area e descrigdo de sua experiéncia na atividade

8.11. Fornecer outras informagdes que a empresa julgue relevantes

8.12. Fornecer informagdes sobre a area responsavel pela distribuicéo de cotas de fundos de investimento,
incluindo:

a. quantidade de profissionais

b. infraestrutura disponivel, contendo relagdo discriminada dos equipamentos, programas e Servigos
utilizados na distribuicdo
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10. Regras, procedimentos e controles internos

10.1. Descrever a politica de controles internos prevista no Capitulo VI desta Instrucédo, fornecendo, no
minimo, informagdes sobre:

a. quantidade de profissionais atuando nas diversas areas responsaveis pelas atividades prestadas
relativas ao mercado de capitais.

b. procedimentos que assegurem a imparcialidade dos profissionais envolvidos na administracdo de
carteiras de valores mobiliarios

c. identificagéo, administracdo e eliminacdo de eventuais conflitos de interesses

d. a segregacdo de instalacBes e equipes entre areas responsaveis por diferentes atividades prestadas
relativas ao mercado de valores mobiliarios

10.2. Descrever a politica de gestdo de riscos, ou da empresa contratada para este fim, fornecendo, no
minimo, informacdes sobre:

a. quantidade de profissionais envolvidos na gestdo de riscos e respectivas atribuicoes

b. os procedimentos adotados para a identificacdo da exposicdo a riscos de mercado, liquidez,
concentracdo, contraparte, operacionais e de crédito, assim como aos demais riscos que sejam
relevantes para a carteira administrada

c. as técnicas, instrumentos e a estrutura utilizados para a implementacao dos

procedimentos referidos na alinea “b”



d. os métodos de precificacdo dos ativos da carteira

e. a frequéncia com que a politica deve ser revista e avaliada pelos érgaos da administracdo

10.3. Descrever a politica de compra e venda de valores mobiliarios por parte de administradores,
empregados e colaboradores

10.4. Descrever as regras de segregacao de atividades da empresa

10.5. Descrever a politica de selecdo e contratagéo de prestadores de servigos

11. Contingéncias

val - , -

11.2. Descrever o0s processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que ndo estejam sob sigilo, em que o
diretor responsavel pela administracdo de carteiras de valores mobiliarios figure no polo passivo, e sejam

relevantes—para—seu—patriménio—pesseal—ou—que afetem seus—negéeios—ou—sua reputagdo profissional,

indicando:

a. principais fatos

b. valores, bens ou direitos envolvidos

12. Declaragdes adicionais do diretor responsavel pela administracao, atestando:



a. que ndo esta inabilitado ou suspenso para o exercicio de cargo em instituicdes
financeiras e demais entidades autorizadas a funcionar pela CVM, pelo Banco Central do
Brasil, pela Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC

b. que ndo foi condenado por crime falimentar, prevaricacdo, suborno, concussdo,
peculato, “lavagem” de dinheiro ou ocultagdo de bens, direitos e valores, contra a
economia popular, a ordem econémica, as relacbes de consumo, a fé publica ou a
propriedade publica, o sistema financeiro nacional, ou a pena criminal que vede, ainda que
temporariamente, o0 acesso a cargos publicos, por decisdo transitada em julgado,
ressalvada a hip6tese de reabilitagdo

C. que ndo esta impedido de administrar seus bens ou deles dispor em razdo de deciséo
judicial

d. se esta incluido no cadastro de emitentes de cheques sem fundo

e. se esta incluido em relagdo de comitentes inadimplentes de entidade administradora de
mercado organizado

f. se tem contra si titulos levados a protesto

g. se, nos ultimos 5 (cinco) anos, sofreu alguma punicdo em decorréncia de atividade
sujeita ao controle e fiscalizacio da CVM, do Banco Central do Brasil, da
Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP ou da Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar — PREVIC

h. se, nos Gltimos 5 (cinco) anos, foi acusado em processos administrativos pela CVM,
pelo Banco Central do Brasil, pela Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP ou
pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC

13. Limites da autorizacdo da CVM

13.1. Indicar os grupos de ativos financeiros que podem ser objeto de administracéo, caso
opte por autorizagdo especifica:

a. Grupo 1: segmento de crédito (por exemplo, fundos de investimento em direitos
creditorios e certificados de recebiveis imobiliarios)



b. Grupo 2: segmento imobiliario (por exemplo, fundos de investimento imobiliario)

c. Grupo 3: segmento cinematografico (por exemplo, fundos de financiamento da
indUstria cinematografica nacional)



