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OF. DIR. 025/2021
Sao Paulo, 13 de agosto de 2021.

Aos Srs.

Marcelo Barbosa
Presidente da Comissao de Valores Mobiliarios

Antonio Carlos Berwanger
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado da Comissdo de Valores Mobiliarios

Assunto: resposta ao Edital de Audiéncia Publica SDM n2 04/21 (“Edital 04/21”)
Prezados senhores,

A ANBIMA (Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais),
na qualidade de representante das instituicdes que atuam no mercado financeiro e de
capitais, primeiramente, agradece a oportunidade de contribuir para o Edital 04/21, e
parabeniza esta D. autarquia pela iniciativa, que visa ao amplo aperfeicoamento do
mercado de capitais brasileiro.

Dando continuidade ao didlogo iniciado no ano passado, aproveitamos a oportunidade
para elencar abaixo algumas sugestdes sobre (i) a regulacdo dos prestadores de servicos
de registro e depdsito, (ii) o fluxo operacional entre os agentes de mercado, (iii) a
aplicabilidade aos fundos fechados, e (iv) dos custos dessa operacao.

Da regulacdo dos agentes prestadores de servico de registro e deposito:

O Edital 04/21 tem como objeto promover alteracGes a respeito da constituicdo de dnus
e gravames sobre cotas de fundos de investimento abertos na Resolucdao CVM N2 31,
gue dispOe sobre a prestacdo de servicos de depdsito centralizado de valores
mobilidrios.
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A constituicdao de 6nus e gravames sobre ativos financeiros e valores mobilidrios observa
a Lei N2 12.810, de 2013 (“Lei”), que traz em seu artigo 26! a realizacdo dessa operacdo
pelas entidades registradoras ou depositarios centrais em que os ativos financeiros e
valores mobilidrios estejam registrados ou depositados. Propor um ajuste na Resolugao
CVM N9 31, pode dar a interpretacdo mais restrita que a legislacdo pertinente ao tema,
de que somente as centrais depositarias poderiam realizar a constituicdo de gravames
e 6nus sobre cotas de fundos de investimento. Nosso entendimento é que a CVM regule
no sentido amplo da Lei, ndo limitando a participagao das registradoras na modalidade
cotas de fundos.

Do fluxo operacional:

Em relacdo ao questionamento trazido pelo Edital sobre a participacdo do administrador
no processo de comunica¢do de constituicdo de gravames e 6nus, entendemos que o
responsavel pelo controle da titularidade das cotas?, conforme regulacdo CVM, n3o é o
administrador fiduciario e sim o escriturador ou o distribuidor por conta e ordem; e no
caso das cotas depositadas, tal controle fica a cargo da central depositdria. Assim, caberd
ao responsavel pelo controle da titularidade das cotas receber e analisar a
documentacgdo da constituicdo, desconstituicao ou alteragdo dos 6nus e gravames sobre
as cotas registradas, fazer os devidos registros no livro do fundo com o bloqueio ou
desbloqueio das cotas e comandar, se for o caso, o registro da constituicdo,
desconstituicdo ou alteracdo de 6nus e gravames na entidade registradora.

Nesse sentido, os fluxos operacionais na constituicdo de gravames e 6nus no registro e
no depdsito, assumem, no nosso entendimento, processos distintos, a saber:

Registro: No caso de 6nus e gravames sobre cotas de fundos de investimento
registradas, entendemos que eles s6 podem ser originados junto aos escrituradores ou
distribuidores por conta e ordem, de acordo com a forma que essas cotas foram
distribuidas.

Depdsito: No caso de O6nus e gravames sobre cotas de fundos de investimento
depositadas, entendemos a central depositaria é responsavel pelo controle, mas vale
ressaltar que qualquer alteracdo e/ou modificagdo ocorrida nos gravames e 6nus sobre

1“(...)Art. 26. A constituicdo de gravames e énus, inclusive para fins de publicidade e eficdcia perante terceiros, sobre
ativos financeiros e valores mobilidrios objeto de registro ou de depdsito centralizado serd realizada, exclusivamente,
nas entidades registradoras ou nos depositdrios centrais em que os ativos financeiros e valores mobilidrios estejam
registrados ou depositados, independentemente da natureza do negdcio juridico a que digam respeito”

2 Resolugdo CVM N233 e art. 12 da ICVM 555.
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as cotas de fundos de investimento realizados junto ao depositario central, deve ser
informada por este agente ao escriturador ou ao distribuidor por conta e ordem, quando
for o caso. Nao sendo necessdrio que o escriturador ou distribuidor por conta e ordem
aceite ou autorize a operagdo para que esta seja efetivada.

Da aplicabilidade aos fundos fechados e dos custos:
Com o objetivo de tratar de forma isondmica o registro de gravames sobre cotas de

fundos que sejam objeto de registro junto as entidades registradoras, sugerimos que as
medidas propostas também sejam aplicaveis as cotas de fundos de investimento
previstas no art. 49, pardgrafo Unico, inciso Il, da Resolu¢cdo CVM 31, ou seja, as cotas de
fundos de investimento fechados ndo admitidos a negociacdo em mercado secundario.
Ainda, em nossa opinido, o melhor entendimento do termo “secundario” seria
“organizado”, razdo pela qual sugerimos que tal expressao seja ajustada no referido
artigo para “cotas de fundos de investimento fechados ndo admitidos a negociacdao em
mercado organizado”.

Adicionalmente, é importante destacar que a constituicdo de 6nus e gravames sobre as
cotas de fundos de investimento no ambiente de registro ndo deve implicar custos
adicionais para o fundo, sendo a referida operac¢do arcada pelo garantido ou garantidor,
sem onerar os demais cotistas do fundo.

Desta forma, gostariamos de solicitar que sejam incluidos os ajustes redacionais,
indicados abaixo:

Art. 12 A Resolugcdo CVM n2 31, de 19 de maio de 2021, passa a vigorar com a seguinte
redagdo:

(...)
Y S 1 TR

§ 42 Nos casos em que o depositdrio central também seja autorizado a prestar servicos de
registro de valores mobilidrios, nos termos de legislacGo especifica, o registro de gravames
e 6nus sobre os valores mobilidrios por ele registrados também poderd ser por ele
efetuado na qualidade de entidade registradora, observado o disposto neste artigo.

§ 52 Os gravames e 6nus de que trata o § 42 abrangem os que incidam sobre os seguintes
ativos, ainda que ndo sejam objeto de depdsito:

| — posigées mantidas em contratos derivativos de qualquer natureza, desde que a
entidade registradora ou o depositdrio central sejam capazes de assegurar sua existéncia;
e
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Il — cotas de fundos de investimento abertos e cotas de fundos de investimento fechados
ndo admitidos a negociagdo em mercado organizado

§ 62 No caso da constituigdo, alteracdo e desconstituicdo de 6nus e gravame sobre as
cotas de fundos de investimento de que trata o § 59, inciso Il, o escriturador ou o
distribuidor por conta e ordem responsdvel pelo controle da titularidade das cotas serd
responsdvel pelo comando do registro dos 6nus e gravames na entidade registradora.

§ 79 As cotas de fundos de investimentos que ndo sejam objeto de registro ou depdsito
junto ao depositdrio central ou entidade registradora permaneceréo apenas com os
gravames e 6nus registrados junto a instituicdo responsdvel pela escritura¢Go das
referidas cotas.

§ 82 Os encargos gerados pela constituicdo de gravames e 6nus de que trata o § 59, inciso
I, ndo implicard custos adicionais para o fundo, sendo a referida operagdo arcada pelo
garantido ou garantidor.

Sendo o que nos cumpre para o momento, agradecemos, desde ja, a apreciacao das
consideracbes apresentadas e, contando com a habitual atencdo dos senhores na
avaliacdo das ponderacbes, permanecemos a disposicdo para quaisquer
esclarecimentos adicionais, sempre com o objetivo de contribuir para o melhor
entendimento da industria de fundos brasileira e seu desenvolvimento seguro e

sustentavel.
Atenciosamente,
Roberta Anchieta

Coordenadora da Comissdo Tematica de
Administracdo e Custédia da ANBIMA
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