CVM 175 e as principais mudancas
para a indastria de fundos

Instrucdo que entraria em vigor em abril comecara a valer em outubro; até 13, recomendacao é
acompanhar de perto as adequaces da industria
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A nova Instrucao CVM 555, agora
chamada de CVM 175, traz uma série
de mudancas para a industria de
fundos e, consequentemente, deve ser
avaliada cuidadosamente pelos fundos
de pensao e previdéncia
complementar. Em vigor desde 2014, a
ICVM 555 trata da constituicao, a
administracao, o funcionamento e a

divulgacdo dos fundos de investimento. A 175 chega para aumentar a
transparéncia para o segmento, que atualmente envolve um patrimdnio
liquido de mais de R$ 7,5 trilhdes.

Entre todas as mudanc¢as, podemos destacar alguns pontos principais. O
primeiro é a questao das definicdes de classes e subclasses e a
segregacao de patriménio. De modo geral, os fundos de determinada
categoria possuirao classes e subclasses de cotas.
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Essas classes e subclasses poderao ser utilizadas para diferenciar taxas,
prazos, indexadores etc e terao o patriménio segregado. Ou seja, ao
invés de termos, como vemos hoje, gestores que constituem fundos que
aplicam em cotas de outros fundos e criam uma estrutura especifica



para esta carteira, teremos um mesmo fundo com varias subclasses. Esta
alteracdo, por si s6, torna a estrutura dos fundos mais enxuta, o que
pode representar menos custos para o investidor.

A CVM 175 também traz uma questao importante no que se refere a
responsabilidade na gestdo do fundo e a responsabilidade do cotista.
Pelo novo texto, ha responsabilidade compartilhada entre o gestor e 0
administrador do fundo no caso de contratacao de prestadores de
servicos. Neste ponto, algumas questdes que ficavam sob
responsabilidade do administrador agora também recaem sobre o
gestor, 0 que requer uma atencdao adicional de todos os gestores.

No que se refere a constituicdo das carteiras, a CVM 175 permitira que
fundos de investimento internacionais direcionem todo o seu patrimonio
para o exterior. Apesar de ainda ser um tema polémico e que merece
discussao especifica, trata-se de um fator que pode se refletir nas regras
para os fundos de pensdo. A demanda para aumentar de 10% para 20%
o percentual permitido de investimento em ativos fora do pais para os
fundos de pensdo é antiga e pode ganhar mais forca com a CVM 175.
Vale ressaltar, no entanto, que, em média, os fundos de pensao
direcionam de 2% a 3% do seu patrimdnio para ativos no exterior, nao
atingindo nem mesmo o limite atual de 10%.

Mais um ponto que deve impactar a industria é a possibilidade de
criacdo de FIDCs para o varejo. Os Fundos de Investimentos em Direitos
Creditorios eram uma categoria especifica para investidores qualificados
e agora devem ganhar mais visibilidade e, consequentemente, mais
opcoes.

E como tudo isso chega para o investidor? A CVM 175 também pensou
na divulgacao das informacdes sobre os fundos. Os gestores precisarao
adaptar as informacdes em seu regulamento para atender as novas
orientacdes da CVM. Tudo com o objetivo de deixar mais claro para o
investidor onde ele esta investindo 0s seus recursos, as suas
responsabilidades e quem, de fato, faz a gestao desta carteira.

A CVM 175, que entraria em vigor neste més de abril, comeca a valer dia
2 de outubro. Até |3, a recomendacdo é acompanhar de perto as
adequacdes da industria a todas as mudancas.
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