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POR MEIO DA RESOLUCAO CVM 181, A AUTARQUIA ADIOU O INiCIO DA
VIGENCIA DA RESOLUCAO CVM 175 PARA 2 DE OUTUBRO DE 2023, DENTRE
OUTRAS ALTERACOES DE FORMA E CONTEUDO

No dia 28 de mar¢o de 2023, a CVM publicou a Resolu¢ao CVM 181, que promovera, a partir de
31de mar¢o de 2023, alteracoes na Resolucao CVM 175.

A edicao da Resolucao CVM 181 buscou atender a solicitacoes formuladas por participantes
do mercado, que entenderam ser necessario um cronograma mais longo para a adequada
implementacao das diversas adaptagdes exigidas pelo novo marco regulatorio dos fundos de
investimento.

As principais modificaces trazidas pela Resolucao CVM 181 estao resumidas abaixo.

F PRAZOS PARA ADAPTACAO

O prazo para entrada em vigor da Resolucao CVM 175, originalmente programado para 3 de
abril de 2023, foi postergado para 2 de outubro de 2023. No mesmo sentido, foi adiado o prazo
previsto para a adaptacdo dos fundos de direitos creditérios (“FIDCs”), originalmente previsto
para 31 de dezembro de 2023, para 12 de abril de 2024.

Além disso, a Resolu¢ao CVM 181 revogou o dispositivo original da Resolucao CVM 175, que previa
prazo diferenciado para que os limites de alavancagem de Fundos de Investimento Financeiro
(“EIES”) entrassem em vigor.

Dessa forma, 0s novos prazos para adaptagao a Resolucao CVM 175 passaram a ser 0s seguintes™

Tipos de Fundo de Investimento Prazo para adaptacao a Resolucao
CVM 175

Novos fundos de investimento 02.10.2023
FIDCs que estejam em funcionamento até 02.10.2023 01.04.2024
Fundos de investimento (exceto FIDCs) que estejam em 3112.2024

funcionamento até 02.10.2023

*Excecoes: regras sobre (i) taxa maxima de distribuicdo, (ii) possibilidade de criacao de classes
e subclasses de cotas e (iii) acordo de remuneracdo com base nas taxas de administracao,
performance ou gestao, que entram em vigor em 01.04.2024.
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F TAXAS E ENCARGOS

A Resolugao CVM 175 originalmente previa que as taxas de administracao e de gestao dos
fundos de investimento fossem indicadas na parte geral dos respectivos regulamentos. Com
as alteracdes promovidas pela Resolucao CVM 181, tais informagdes passardo a constar (i) dos
anexos descritivos de cada classe e/ou (ii) dos apéndices descritivos de eventuais subclasses,
caso estas possuam diferentes taxas de administracao e gestao.

Em relacao aos FIFs com diferentes classes de cotas, as informacdes sobre as taxas maxima de
custodia e de performance, se houver, também deverao constar dos respectivos anexos descritivos.

A Resolucao CVM 181 também incluiu no rol de encargos dos fundos as despesas decorrentes de
(i) empréstimos contraidos em nome da classe, conforme hipéteses previstas na Resolucdo CVM
175, e (ii) contratacdo da agéncia de classificacdo de risco de crédito.

F DIVULGAGAO DE INFORMACOES (FIFS)

A Resolucao CVM 175 originalmente previa que os administradores deveriam encaminhar
informacdes periddicas apenas por meio do sistema eletronico da CVM disponivel na internet.
A partir da Resolucao CVM 181, foi prevista a possibilidade de a CVM vir a celebrar convénio
com terceiros para disponibilizacao de sistema eletrdnico alternativo para esse fim. No entanto,
ainda nao ha informagdes concretas sobre a negociacao de convénios nesse sentido.

Além disso, a CVM passou a exigir que a “lamina de informacdes basicas” seja apresentada
separadamente para cada subclasse, se houver.

F ATIVOS E LIMITES DE CONCENTRACAO (FIFS)

A Resolugao CVM 175 originalmente previa que todos os investimentos realizados por classes
“multimercado” estariam dispensados dos limites de concentracao por emissor, desde que
houvesse previsao no regulamento e o termo de adesao contivesse alerta de que a carteira
pudesse estar exposta ao risco de concentracao em ativos de poucos emissores.

A nova regra, porém, voltou a limitar tal possibilidade em relacao aos investimentos realizados
em ativos relacionados a a¢des, conforme atualmente previsto na Instrucao CVM 555, que sera
revogada pela Resolucao CVM 175.
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Emrelacdoaosativos financeiros elegiveis a carteirade FIFs, anovaregra (i) incluiu a possibilidade
de investimentos em certificados de recebiveis (com limite de aplicacdo de 20% do patriménio
liquido, em regra, e 5% para certificados cujo lastro seja composto por direitos creditorios nao-
padronizados) e (ii) excluiu a previsao de investimentos em créditos de metano.

F ALAVANCAGEM (FIFS)

Com relacao a exposicao a risco de capital, a Resolucao CVM 181 inovou ao prever a dispensa
dos limites de utilizacdo de margem bruta (alavancagem) para classes “multimercado”
que realizam operacdes envolvendo a adocao de estratégia “long and short” (i.e., posicoes
compradas e vendidas de ativos e derivativos do mercado de renda variavel cujo resultado
provém preponderantemente da diferenca entre tais posicdes).

F FIDCS

EmrelacdaoaosFIDCs,aResolucao CVYM 175 originalmente previavedacdo absolutaa possibilidade
de parte relacionada do gestor ou do consultor especializado figurar como custodiante das cotas.

Com as alteracoes trazidas pela Resolucao CVM 181, tal vedacao incidira apenas nas situacoes
em que a politica de investimento admita aquisicao de direitos creditorios que tenham sido
originados ou cedidos pelo administrador, gestor, consultoria especializada e suas respectivas
partes relacionadas. No caso de classe exclusivamente destinada a investidores profissionais, a
referida vedacao deixara de incidir por completo.

Adicionalmente, a Resolu¢ao CVM 181 dispensou o registro de direitos creditorios em entidade
registradora, caso estes sejam registrados em mercado organizado de balcao autorizado pela
CVM ou depositados em depositario central autorizado pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil.

F OUTRAS ALTERACOES

Abaixo destacamos outras alteracoes significativas promovidas pela Resolu¢cao CVM 181:

(i) revogacao da exigéncia de elaboracao de laudo de avaliacao por avaliador independente
para respaldar o valor das cotas de classe aberta, nos casos de cessao ou transferéncia por:

(a) integralizacdo de participa¢des acionarias em companhias ou no capital social de
sociedades limitadas;
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(b) integralizacao de cotas de outras classes, passando, assim, a propriedade da classe
cujas cotas foram integralizadas;

(c) resgate ou amortizacao de cotas em cotas de outras classes, passando, assim,
essas Ultimas cotas a propriedade do investidor cujas cotas foram resgatadas ou
amortizadas.

(ii) possibilidade de o custodiante convocar assembleia geral de cotistas;

(iii) obrigacao do administrador de contratar o custodiante (originalmente, a Resolucdo CVM
175 era silente sobre quem deveria contrata-lo); e

(iv) revogacao da exigéncia de envio de comprovante da entrada do pedido de baixa de
registro no CNPJ a CVM, caso as classes sejam encerradas por fusao ou incorporacao.

Acesse aqui a Resolu¢ao CVM 181 e aqui uma versao da Resolucao CVM 175 que preparamos ja com
as alteracoes promovidas pela Resolucao CVM 181. Até a data de divulgacao deste Informa, a CVM
nao havia divulgado versao consolidada do novo marco regulatorio apos as alteracdes promovidas
pela Resolucao CVM 181.
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https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol181.html
https://cesconbarrieu.sharepoint.com/:b:/s/intranet/EcIywb5n_V5Nh-PKn7p0APgBDAQ07NtIXpt5eLShsfr9Ag
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vitor.szmaragd@cesconbarrieu.com.br
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