- CVM Comissao de Valores Mobiliarios

NOTA EXPLICATIVA DA INSTRUCAO CVM Ne 82, DE 19 DE SETEMBRO DE 1988.

Ref.: INSTRUCAO CVM N 82, de 19 de setembro
de 1988, que dispGe sobre a administracdo de
carteira de valores mobiliarios.

De acordo com o art. 23 da LEI N° 6.385, de 07 de dezembro de 1976, compete a CVM autorizar o
exercicio da administracdo de carteira e, ainda, " estabelecer as normas a serem observadas pelos
administradores na gestdo de carteiras e sua remuneracao, observado o disposto no art. 7°, inciso IV."

Atendendo a determinacdo legal e considerando que o trabalho dos profissionais dedicados a
administracdo de carteiras sO podera ser realizado de modo eficaz por pessoas tecnicamente qualificadas e
que demonstrem condicdes irrefutaveis de idoneidade, a CVM julgou necessério e oportuno regulamentar
aquela atividade, ap6s ter ouvido a respeito, em audiéncia publica, todos os segmentos do mercado.

O objetivo desta Instrucdo consiste em estabelecer um conjunto de regras que venha a disciplinar o
exercicio da administracdo de carteiras mediante a definicdo das responsabilidades daqueles que a
exercam e a fixacao de requisitos minimos de habilitacdo técnica para o acesso a atividade.

Assim, a Instrucdo determina que qualquer pessoa, fisica ou juridica, incluindo-se o0s
administradores das carteiras dos fundos mutuos de acdes, de entidades abertas e fechadas de previdéncia
privada e de outros investidores institucionais, que administrem ou venham a administrar carteiras,
deverdo pleitear, para tal, autorizacéo junto a CVM, satisfazendo os requisitos estabelecidos.

No tocante as pessoas fisicas, decidiu-se exigir dos pretendentes perfil técnico adequado,
considerando-se o grau de instrucdo e a experiéncia dos pretendentes diretamente relacionada com o
mercado de valores mobiliarios. No que diz respeito as pessoas juridicas, além da obrigatoriedade de
constituicdo de departamento técnico especializado em analise de titulos e valores mobiliérios, ou
contratacdo desse servico junto a pessoas fisicas ou outras pessoas juridicas, ficou atribuida a
responsabilidade direta pela atividade de administracdo a um diretor ou socio-gerente, que devera
preencher os requisitos exigidos das pessoas fisicas.

Cabe, por outro lado, ressaltar que, em determinadas situacdes, a regulamentacdo se faz necessaria
para evitar a ocorréncia de conflitos de interesse, incompativeis com a confiabilidade que o mercado
exige. Assim, a segregacdo entre a administracdo de carteiras e outras atividades €, sem duvida,
necessaria e desejavel.

A esse respeito, merecem especial atencdo os arts. 10 e 11 da Instrucdo. Com efeito, o primeiro
estabelece uma série de regras que objetivam definir explicitamente as responsabilidades daqueles que
venham a administrar carteiras. As normas de conduta estabelecidas pelo art. 10 determinam ao
administrador, além de obrigatoriedade de desempenhar suas atribui¢fes de forma a atender aos objetivos
de investimento do titular da carteira, que sejam reveladas ao cliente, as caracteristicas basicas dos
servicos que lhe seréo prestados.
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Ademais, visando a minimizar eventuais situacdes de conflitos de interesse, o art. 11 da Instrucéo
estabeleceu uma série de vedagOes a atuacdo do administrador, dentre as quais se destacam as que nédo
permitem ao administrador comprar, para as carteiras que administra, valores mobiliarios objeto de uma
operacdo de distribuicdo da qual participe como agente, ou por conta propria, ou mesmo executar servigos
de mediacdo de valores mobiliarios em circulacdo para essas carteiras, ou ainda efetuar negdécios, direta
ou indiretamente, entre a sua carteira propria e as carteiras sob sua gestdo. Também explicitou-se, neste
artigo, a proibicdo de os administradores promoverem negocia¢fes com os titulos componentes das
carteiras que administram, com o objetivo precipuo de gerar receitas de corretagem.

Por fim, a Instrucdo determina o prazo de seis meses, a contar da data de sua publica¢do no Diario
Oficial da Unido, para que as pessoas fisicas e juridicas que ja administrem carteiras obtenham a
competente autorizacgdo junto a CVM.

Original assinado por
ARNOLD WALD
Presidente



