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OFICIO-CIRCULAR/CVM/SIN/N® 2/2013
Rio de Janeiro, 31 de janeiro de 2013

A0S
Diretores Responsaveis
Administradores de Fundos de Investimento e ETFs

Assunto: Aplicacdo de Dispositivos das Instrugdes CVM n%. 505/11 e 506/11 — Processo
CVM n° RJ-2013-1139

Prezados(as) Senhores(as),

O presente Oficio tem como objetivo esclarecer acerca da melhor interpretacdo de
determinados dispositivos das Instrugdes CVM n°s. 505 e 506, ambas de 2011, no que se
refere aos fundos de investimento.

A propésito, informamos que a matéria foi objeto de consulta formulada pela ANBIMA-
Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, tendo sido
analisada por esta area técnica e submetida a deliberacdo do Colegiado da CVM na reunido
de 29/1/2013, que se manifestou no seguinte sentido:

1. Arts. 12 e 13 (registro de transmissdo de ordens), arts. 19, 20 e 21 (execucdo de
ordens) e art. 25 (pessoas vinculadas), todos da Instrucdo CVM n° 505/11

Esses trés primeiros itens da consulta referem-se, respectivamente, a aplicabilidade dos
arts. 12 e 13 (registro de transmissao de ordens), dos arts. 19, 20 e 21 (execuc¢éo de ordens)
e do art. 25 (pessoas vinculadas), todos da Instrugdo CVM n° 505/11, aos fundos de
investimento.

Em linha com a ANBIMA, a Superintendéncia de RelagGes com Investidores Institucionais
— SIN manifestou-se pela inaplicabilidade dos referidos dispositivos aos fundos de
investimento, com exce¢do dos fundos fechados cujas cotas sdo negociadas em mercado
regulamentado e ETF.

A érea técnica, contudo, ponderou que seu posicionamento ndo representa uma sinalizacdo
no sentido de que os controles internos dos intermediarios podem ser fragilizados, de modo
que os intermediarios devem continuar a adotar, e continuamente aperfeicoar no que se
fizer necessario, os procedimentos de controle que usualmente ja adotam.

O Colegiado, com base nos argumentos contidos no MEMO/CVM/SIN/GIF/N° 45/2013,
unanimemente acompanhou o entendimento da area técnica.
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2. Art. 2° parégrafo unico, do Anexo | da Instrugdo CVM n° 301/99 (recolhimento do
termo de adeséo)

O quarto item da consulta refere-se a aplicabilidade da obrigacdo imposta aos
intermediarios no art. 2°, paragrafo Unico, do Anexo | da Instru¢cdo CVM n° 301/99, no que
se refere & aquisicdo de cotas de fundos de investimento.

Em uma anélise formal, a SIN, com base no disposto nos arts. 1°, 2° e 5° da Instru¢cdo CVM
n° 301/99, combinados com o disposto nos arts. 30 e 119-A da Instrucdo CVM n° 409/04,
entendeu que o dispositivo seria aplicavel também a aquisicdo de cotas de fundos de
investimento.

Entretanto, analisando a matéria sob o aspecto material, a SIN (i) corroborou a
preocupacdo da ANBIMA quanto as desvantagens criadas pelo art. 2°, paragrafo Unico, do
Anexo | da Instru¢cdo CVM n° 301/99, aos fundos de investimento negociados em mercado
organizado em relacdo aos demais produtos negociados; e (ii) reconheceu que esse tipo de
atualizacdo cadastral, que acaba sendo equivalente ao recolhimento de novo termo de
adesdo para cada novo investidor, ndo faz parte da dinamica adotada para produtos
negociados em mercados organizados, observando, ainda, que em tais mercados muitas
vezes estdo presentes ativos de grau de risco significativamente superior aos fundos em
referéncia.

O Colegiado unanimemente deliberou pela inaplicabilidade das obrigacdes impostas aos
intermediarios no art. 2°, paragrafo Unico, do Anexo | da Instrucdo CVM n° 301/99 quando
da aquisicdo de cotas de fundos de investimento em mercado secundario, tendo solicitado a
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado que procedesse a estudos com vistas a
um possivel ajuste no citado dispositivo, a fim de torna-lo mais facilmente aplicavel pelos
participantes do mercado.

3. Art. 35, I, da Instrucdo CVM n° 505/11 (cotitularidade de contas correntes)

O quinto item da consulta cuida da correta exegese do Art. 35, I, da Instrucdo CVM n°
505/11, que proibe o intermediario de utilizar conta corrente com mais de 2 titulares. Em
seu memorando, a SIN esclareceu que o dispositivo refere-se as contas correntes nos
intermediarios, ndo as contas correntes bancérias, tendo essa posi¢do sido unanimemente
aprovada pelo Colegiado.

4.  Art. 2° paragrafo Unico, do Anexo | da Instrucdo CVM n° 301/99 (reparticdo de
responsabilidades entre administrador e intermediario)

O sexto item da consulta refere-se ao questionamento da ANBIMA sobre qual instituigdo

(administrador ou intermediario) seria responsavel pelo cadastro previsto no art. 2°,
parégrafo Unico, do Anexo I da Instrucdo CVM n° 301/99.
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De acordo com a SIN, na hipdtese de o investidor ingressar no veiculo de investimento
coletivo através da aquisicdo de cotas no mercado secundario, os documentos exigidos
devem ser recolhidos pelo intermediario.

N&o obstante, o administrador é sempre responsavel por manter o termo de adesdo a
disposi¢do da CVM, motivo pelo qual deve tomar os devidos cuidados neste sentido ao
constituir a sua relagdo com os distribuidores e envidar esforcos para recolhé-los junto aos
intermediarios.

Ademais, a area técnica reforgou sua posicdo destacando que, por forca do disposto no art.
65, XV, da Instrucdo CVM n° 409/04, o administrador ja é obrigado a fiscalizar os servi¢cos
prestados pelos intermediarios que distribuem cotas dos fundos administrados.

Outrossim, entende a SIN que o modelo de divisdo de responsabilidades descrito no
paragrafo acima também se aplica, com as devidas adaptacGes, para 0os demais pontos
levantados pela ANBIMA em sua consulta, ou seja, a entrega de documentos e
informacBes previstos na regulamentacdo, notadamente o Regulamento e o Prospecto,
assim como a elaboragdo e manutencéo do cadastro de clientes.

Adicionalmente, a SIN acredita que este entendimento ndo exime o administrador de
acessar todas as informacdes e documentos necessarios junto ao intermediario para
cumprir as responsabilidades a ele delegadas pela legislacdo, como por exemplo aquelas
relativas a prevencdo e combate a lavagem de dinheiro, assim como o encaminhamento de
informacdes e comunicagdo com o cotista.

O Colegiado, com base nos argumentos contidos no MEMO/CVM/SIN/GIF/N° 45/2013,
unanimemente acompanhou o entendimento da area técnica.

5. Art. 35, II, da Instrucdo CVM n° 505/11 (clientes com cadastro desatualizado)

Relativamente ao sétimo item da consulta da ANBIMA, referente ao alcance do art. 35, Il,
da Instrucdo CVM n° 505/11 e do art. 3°, 84°, da Instrugcdo CVM n° 301/99, que tratam da
movimentacdo de conta de clientes com cadastro desatualizado.

Em linha com a ANBIMA, a SIN entendeu que a aplicacdo dos dispositivos em tela
poderia, sim, ser restrita as operagdes que representem ingressos de recursos do investidor
no fundo, seja uma aplicagdo inicial ou um aumento na posic¢do, ndo incidindo sobre as
operacdes que representam saidas de recursos do investidor do veiculo de investimento,
ainda que a posi¢do ndo seja completamente resgatada ou vendida.

O Colegiado, com base nos argumentos contidos no MEMO/CVM/SIN/GIF/N® 45/2013,
unanimemente acompanhou o entendimento da area técnica.
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Finalmente, informamos que a integra da decisdo em tela sera oportunamente
disponibilizada para consulta publica na pagina eletrénica desta CVM.

Atenciosamente,

e W T

FRANCISCO JOSE BASTOS SANTOS
Superintendente de Rela¢Ges com Investidores Institucionais

Sede: Rua Sete de Setembro, 111 / 2° Andar - Centro - Rio de Janeiro - RJ - CEP: 20050-901 - Brasil Tel.: (21) 32338686 - http://www.cvm gov.br
Superintendéncia Regional de Sao Paulo: Rua Cincinato Braga, 340 - 2°, 3° e 4° andares - CEP; 01333-010 - Bela Vista - S&0 Pailo - SP - Brasil - Tel.: (11) 21462000
Superintendéncia Regional de Brasilia: SCN Q. 02 - BL. A - Ed. Corporate Financial Center - S-404 - 4° Andar - CEP: 70712-900 - Brasilia - DF - Brasil - Tel.: (61) 33272030/3327203"



