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Oficio Circular n° 01/2016/CVVM/SIN/SRE
Rio de Janeiro, 16 de maio de 2016

Aos

Aos Diretores responsaveis pelas instituicdes administradoras e gestoras de fundos de
investimento

Assunto: Esclarecimentos sobre dispositivos das Instrugdes CVM n® 476/09 e 555/14

Prezados(as) Senhores(as),

1. Este Oficio-Circular complementa os Oficios-Circulares CVM/SIN 01 e 08/15, e apresenta
esclarecimentos adicionais sobre dispositivos da Instrucdo CVM n° 555/14, com o objetivo de
orientar quanto a melhor forma de sua observancia.

2. As recomendacdes abaixo relacionadas contribuirdo para minimizar eventuais desvios e,
consequentemente, reduzir a necessidade de formulagcdo de exigéncias por parte da SIN, bem
como permitir que a atuacdo dos participantes do mercado se realize de maneira correta e
uniforme, em prol da protecéo dos investidores e da integridade do mercado.

A) ARTS. 151 E 152, DA INSTRUCAO CVM Ne 555/14, INSTRUGAO CVM Ne 554/14 E ART. 2° DA
INSTRUCAO CVM N0 476/09

4. O artigo 151 da Instrug¢do CVM n° 555/14 permite “a permanéncia e a realizagdo de aplicacdes
adicionais, em fundos para investidores qualificados, de cotistas que deixem de se enquadrar na
categoria de investidor qualificado” estabelecida pela Instrucdo CVM n° 554/14, desde que
respeitadas as condicdes ali estabelecidas.

5. Da mesma forma, o artigo 152 daquela Instrucdo prevé similar permissdo para os cotistas de
fundos exclusivos ou “que exijam a aplicacdo minima por investidor, de R$ 1.000.000,00” e que,
ainda, tenham se adaptado “as regras aplicaveis a categoria de investidor profissional”, conforme
definido, também, pela Instrucdo CVM n° 554/14,

6. Por outro lado, € sabido que o artigo 2° da Instrucdo CVM n° 476/09 determina que as ofertas
publicas por ela reguladas sejam “destinadas exclusivamente a investidores profissionais™.

7. Assim, surge a duvida se fundos de investimento que possuam cotistas que atendam as
condicdes previstas nos referidos dispositivos da Instru¢do CVM n° 555/14 estariam obrigados, ou
nédo, a admitir apenas investidores considerados como profissionais pela regulacdo da CVM em
distribuicdes publicas com esfor¢os restritos.

8. Nesse contexto, a interpretacdo das areas técnicas é que os cotistas de fundos previstos nas
condi¢des dos artigos 151 e 152 da Instrucdo CVM n° 555/14 poderdo participar de ofertas
publicas realizadas com base na Instru¢do CVM n° 476/09, ainda que ndo atendam ao requisito de
qualificacdo exigido naquela norma (como investidores profissionais).

9. Nesse mesmo sentido, os limites quantitativos previstos nos incisos | e Il do artigo 3° da
Instrucdo CVM n° 476/09 ndo devem servir de barreira a participagdo de investidores em ofertas
publicas com esforcos restritos de cotas de fundos nos quais ja invistam e que atendam ao previsto
acima. Assim, ofertas nessas condi¢fes admitem a procura de mais de 75 cotistas; ou a aquisicao
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de cotas por mais de 50 desses investidores, para garantir o direito de prioridade na aquisi¢do de
cotas a fim de manter proporcionalmente suas participagdes no fundo.

10. Essa interpretacdo parte da constatacdo de que (1) tais investidores, por ja serem cotistas do
fundo, conhecem os riscos a ele inerentes, em especial os associados a sua politica de
investimentos; assim como (2) o fato de que, em distribuicBes de cotas de fundos de investimento
onde convivam investidores elegiveis e ndo elegiveis, sob o0s estritos termos da Instrucdo CVM n°
476/09, uma interpretacdo diversa sujeitaria os cotistas nao elegiveis desse fundo a um risco de
diluicdo injustificada.

11. Por outro lado, € de se destacar que a distribuicdo de cotas de novos fundos de investimento,
ou mesmo distribui¢des de cotas de fundos ja existentes, mas destinadas a novos investidores,
devem atender, na integra, a exigéncia prevista no artigo 2° da Instrucdo CVM n° 476/09, quanto a
participacdo exclusiva de investidores profissionais.

12. Cabe informar, por fim, a interpretacdo das areas técnicas de que, por forca da aplicacdo do
artigo 1° da Instrucdo CVM n° 555/14, as regras transitdrias previstas nos artigos 151 e 152
daquela Instrucdo se estendem aos fundos de investimento regulados por outras Instrucdes da
CVM.

Atenciosamente,

Original assinado por Original assinado por
DOV RAWET DANIEL WALTER MAEDA BERNARDO
Superintendente de Registro de Valores Superintendente de Relag¢des com

Mobiliarios Investidores Institucionais



