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EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 05/2015
Prazo: 16 de marco de 2016

Objeto: Minuta de Instrugdo sobre a constitui¢do, o funcionamento e a administracio de Fundos de

Investimento em Participacoes.

1. Introducao

A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) submete a audiéncia publica, nos termos do art. 8°, §
3° inciso I, da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de Instru¢do sobre a constitui¢do, o
funcionamento, a administracdo, a gestao e a divulgacdo de informag¢des de Fundos de Investimento em
Participa¢des (“Minuta”), substituindo e revogando a Instrucio CVM n° 209, de 25 de margo de 1994, a
Instru¢do CVM n° 391, de 16 de julho de 2003, a Instru¢do CVM n° 406, de 27 de abril de 2004 e a

Instru¢do CVM n° 460, de 10 de outubro de 2007, além das respectivas instrucdes alteradoras.

A Minuta tem por objetivo unificar e modernizar as regras aplicdveis aos Fundos de Investimento
em Participagdes (“FIP”) com a consolidagdo das instru¢des em vigor que dispdem sobre as modalidades
de fundos voltados para a participacdo em sociedades, abertas ou fechadas, e que possuem como foco o
desenvolvimento dos negdcios da investida, por meio de participacdo na sua gestdo e visando ao

desinvestimento no futuro com apreciacao do capital.

Atualmente, esses fundos s@o identificados no ambito da regulamentacdo especifica como Fundo
Miituo de Investimento em Empresas Emergentes (“FMIEE”), Fundo de Investimento em Participacdo
(“FIP”), Fundo de Investimento em Participacdo em Infraestrutura (“FIP-IE”), Fundo de Investimento em
Participacdo na Producdo Econdmica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagdo (“FIP-PD&I”),
além dos FIP que obtém apoio financeiro de organismos de fomento.

Este edital ndo pretende explicar exaustivamente o conteido da Minuta. No entanto, h4 certos
aspectos que merecem destaque e que, por isso, serdo tratados em maior detalhe. Ele estd divido em 4
(quatro) partes, a saber: 1. Introducdo; 2. Histérico; 3. Minuta; e 4. Encaminhamento de comentdrios e

sugestoes.
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2.  Historico

Os primeiros fundos regulados pela CVM com o objetivo de participacdo em sociedades fechadas
foram os FMIEE, no ambito da Instrucdo CVM n° 209, de 1994, os quais possuem prazo de duracdo
limitado, de dez anos, e podem aplicar em companhias que apresentem faturamento liquido anual de até
R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais), sem a obrigatoriedade de o fundo exercer

influéncia significativa na gestio da investida.

Posteriormente, a CVM editou a Instru¢cdo CVM n° 391, de 2003, que criou os FIP e permitiu a
esses fundos aplicarem num rol de ativos de emissao de companhias, abertas ou fechadas, sem a limitacdo
do faturamento anual aplicavel aos FMIEE, porém com regras especificas sobre a efetiva influéncia do
FIP na gestdo das investidas e o cumprimento pela empresa investida de determinadas regras de

governanga.

Com vistas a permitir aos FIP a obten¢ao de apoio financeiro de organismos de fomento para
viabilizar investimentos desses organismos, notadamente em projetos de infraestrutura, a CVM editou a
Instru¢do CVM n° 406, de 2004. Dessa forma, visando alinhar interesses entre os potenciais investidores
e financiadores com os fluxos de caixa dos projetos de infraestrutura, a CVM permitiu a esses fundos
emitir diferentes classes de cotas com distintos direitos econdmico-financeiros ou politicos, bem como

contrair empréstimos diretamente com os organismos de fomento de que tratam aquela Instrugao.

Em 2007, com o advento da Lei 11.478, de 29 de maio de 2007, posteriormente alterada pela Lei
12.431, de 24 de junho de 2011, foi editada a Instrucdo CVM n° 460, de 2007, com a criagao dos FIP-IE e
FIP-PD&I e as regras para o investimento desses fundos em projetos de infraestrutura e inovacdo de que

tratam aquelas Leis.

Desde a edi¢do da primeira norma, diversas altera¢des foram realizadas nas diferentes instrucdes
que tratam sobre o assunto, de forma a acomodar as situagdes vivenciadas pela industria de administracao
e gestdo, além dos anseios de investidores e da evolucdo constante do mercado de capitais. Nesse sentido
a atual Minuta pretende consolidar e aprimorar as regras de constituicdo, registro e funcionamento dos

fundos.

Ressalta-se que a leitura deste edital deve ser realizada em conjunto com o Edital de Audiéncia
Puablica SNC n° 03/2015, correspondente a elaboracdo e divulgacdo das demonstracdes contdbeis dos

Fundos de Investimento em Participag¢des, também divulgado na presente data.
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3. Minuta

3.1. Regras gerais de funcionamento e enquadramento

A Minuta inicialmente dispde sobre as regras gerais aplicaveis aos FIP quanto ao funcionamento e
enquadramento de seus investimentos, estabelecendo o rol de ativos alvos a serem investidos, a forma de
participacao do fundo no processo decisério das investidas e as praticas de governanca a serem seguidas

pelas investidas.

Sobre os ativos elegiveis, apesar da supressdo do termo “debéntures”, esses ativos continuam
elegiveis para investimento pelo FIP, uma vez que estdo contemplados nos “outros titulos e valores

mobilidrios conversiveis ou permutdveis em acoes de emissao de companhias™ (art. 5°).

De acordo com a Minuta, as debéntures ndo conversiveis (‘“debéntures simples”) ndo compdem o0s
ativos elegiveis para os FIP, sendo permitidas somente para os FIP — Infraestrutura, conforme explicado

adiante neste Edital.

Nesse contexto, a CVM estd interessada em receber manifestagcdes acerca das possiveis formas de o
fundo assegurar a efetiva influéncia na defini¢do da politica estratégica e na gestdo da investida por meio
de investimento em debéntures simples e da conveniéncia de se prever tais titulos no rol de ativos

elegiveis, como regra geral.

Diferentemente do previsto atualmente na Instru¢do CVM n° 391, de 2003, a Minuta propde que o
fundo possa deixar de ter influéncia quando a sua participacdo na companhia investida for reduzida a
menos da metade do percentual originalmente investido e seja inferior a 10% do capital social da
investida. Tal previsdo visa permitir a auséncia de influéncia na fase de desinvestimento pelo fundo como

regra geral (art. 6°, pardgrafo tinico).

A Minuta incorpora o disposto na Instrucdo CVM n° 406, de 2004, e autoriza os FIP que obtenham
apoio financeiro direto de organismos de fomento a emitir classes de cotas com distintos direitos
econdmico-financeiros ou politicos e a contrair empréstimos diretamente dos organismos de fomento,
limitados ao montante correspondente a 30% dos ativos do fundo. A incorporagdo do disposto naquela

Instrugdo reforca que a regra se aplica a todo e qualquer tipo de FIP (art. 10).
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Com referéncia ao enquadramento da carteira a Minuta prevé: (a) a manutencdo de, no minimo,
90% do patrimonio liquido investido nos ativos alvos, semelhante ao que ocorre na Instru¢io CVM n°
391, de 2003; (b) a possibilidade de investimento de até 40% do patrimonio liquido do fundo em cotas de
outros FIP, sendo tal investimento computado dentro do limite de 90% mencionado no item (a); e (c) a
possibilidade do FIP investir até 20% de seu patrimo6nio liquido em ativos no exterior, desde que tais

ativos possuam a mesma natureza econdmica dos ativos alvos do FIP.

No contexto de permitir o investimento de 20% do patrimdnio liquido do fundo no exterior, o art.
12 da Minuta esclarece que serdo considerados como emissores nacionais aqueles que: (a) tenham sede no
Brasil e ativos localizados no Brasil que correspondam a 50% ou mais daqueles constantes das suas
demonstragdes contdbeis; ou (b) tenham sede no exterior e ativos localizados no Brasil que correspondam

a 90% ou mais daqueles constantes das suas demonstragdes contabeis.

3.2. Classificacao dos fundos

Adicionalmente as regras gerais de enquadramento e funcionamento previstas na Minuta, os FIP
poderdo ser classificados em diferentes categorias a depender da composi¢do de suas carteiras. Caso
possuam ativos caracteristicos de determinada categoria, deverdo adotar na sua denominacdo o nome da

correspondente categoria, conforme comentadas a seguir.

Ressalta-se que os FIP ndo estardo necessariamente obrigados a se enquadrar nas diferentes
categorias dispostas na Minuta e, assim, terdo em sua denominag¢do somente a expressdo ‘“Fundo de
Investimento em Participagdes”. Porém, caso suas carteiras se enquadrem nos investimentos possiveis
previstos para cada categoria, os FIP deverdo indicar o nome da respectiva categoria em sua

denominacdo, ainda que ndo se utilizem das dispensas previstas para determinadas categorias.

3.2.1. FIP - Capital Semente

O FIP - Capital Semente, nos termos do art. 15 da Minuta, é aquele destinado a investidores
profissionais que, além dos ativos alvos descritos no art. 5°, podera investir em sociedades limitadas, por

meio de capitaliza¢do ou aquisi¢ao de titulos, desde que assegurada a efetiva influéncia do fundo.

As suas investidas estardo dispensadas de seguir as préticas de governanca previstas no art. 8° da
Minuta, desde que tenham receita bruta anual de até R$10 milhdes apurada no exercicio social encerrado

em ano anterior ao aporte do fundo.
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A Minuta também prevé regras de transicdo caso a empresa investida passe a apresentar receita
bruta anual superior a R$10 milhdes. Nesses casos o fundo deverd promover o desinvestimento em até
dois anos ou a investida devera atender: parcialmente as disposi¢des previstas no art. 8° da Minuta, caso a
sua receita bruta anual ndo supere R$300 milhdes; ou a totalidade do disposto no art. 8°, caso a sua receita
bruta anual supere esse montante.

O objetivo dessa regra de transi¢do € alinhar as praticas de governanca que se aplicardo as
investidas dos FIP — Capital Semente e FIP — Empresas Emergentes, conforme comentado na sequéncia,

caso a receita bruta anual da investida permaneca entre R$10 milhdes e R$300 milhdes.

Considerando os riscos de investir em empresas em estagio inicial, bem como os descontos
regulatérios previstos para esta categoria, a Minuta prevé que o FIP — Capital Semente seja destinado
unicamente a receber recursos de investidores profissionais. Entretanto, a CVM estd particularmente
interessada em receber manifestacdes a fim de avaliar a conveniéncia de manter esta categoria de FIP

voltada exclusivamente a estes investidores.
3.2.2. FIP - Empresas Emergentes

O FIP — Empresas Emergentes é aquele que deverd investir nos ativos descritos no art. 5°, sendo
que suas investidas deverdo ter receita bruta anual de até R$300 milhdes, apurada no exercicio social
encerrado em ano anterior ao aporte do fundo, e estardo dispensadas de seguir as seguintes praticas de
governanga previstas no art. 8° da Minuta: (a) proibicio de emissdo de partes beneficidrias; (b)
estabelecimento de mandato unificado de dois anos para o Conselho de Administracdo, se existente; e (c)

adesdo a camara de arbitragem para resolugdo de conflitos.

Caso a receita bruta anual da investida supere os R$300 milhdes, o fundo deverd promover o
desinvestimento em até dois anos ou a investida devera passar a seguir integralmente as praticas de
governanga de que tratam o art. 8° da Minuta.
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3.2.3. FIP-IE e FIP-PD&I

A classificacdo desses fundos foi mantida de acordo com o disposto na Instru¢do CVM n° 460, de
2007, refletindo o conteido dessa Instru¢do e da Lei 11.478, de 2007, que criou e disciplinou o

funcionamento dessa categoria de fundos.

Destaca-se a possibilidade desses fundos investirem em debéntures ndo conversiveis, possibilidade
ja prevista hoje, mas nao permitida para os demais FIP, sejam aqueles enquadrados na regra geral ou
classificados nas demais categorias.

A CVM reforca, ainda, que as regras gerais aplicdveis aos FIP sobre a efetiva influéncia e
governanga corporativa das entidades investidas sdo integralmente aplicaveis a esta classe, nos termos do
disposto no art. 1°, §§ 7° e 8°, da Lei 11.478, de 2007.

3.2.4. FIP - Investimento no Exterior

O objetivo deste FIP é o de possibilitar a alocacdo de 100% do patrimonio liquido em ativos no

exterior que possuam a mesma natureza econdémica dos ativos alvos permitidos para os FIP.

Diferentemente da regra geral que os FIP sdao dedicados a investidores qualificados, a CVM propode
que o FIP — Investimento no Exterior seja voltado exclusivamente para investidores profissionais. O FIP —

Investimento no Exterior deverd manter o minimo de 67% investido nesses ativos.

3.3. Assembleia

O art. 24 da Minuta dispde sobre as matérias de competéncia da assembleia geral. As principais
inclusdes sdo: (a) a aprovagao dos atos que caracterizam potencial conflito de interesses entre o fundo e
seu administrador ou gestor; (b) a inclusdo de encargos ndo previstos; (c) a aprovacdo do laudo de
avaliacdo da empresa especializada independente para fins da integralizacdo de cotas em bens ou direitos
relacionadas ao investimento em companhias em processo de reestruturacdo ou recuperagdo; e (d) a

aprovacao do valor justo de ativos que venham a ser utilizados na integralizac¢do de cotas.
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Com referéncia ao conflito de interesses, a Instrucio CVM n° 391, de 2003, ja dispde sobre a
aprovacdo prévia em assembleia dos atos constantes das vedacOes dispostas em seu art. 36 por meio de
maioria simples. Entretanto, a Minuta propde que os atos que caracterizam conflito de interesses em
geral, e ndo somente aqueles limitados as situagdes do art. 36 da Instrucao CVM n° 391, de 2003, devam
ser deliberados de forma prévia em assembleia e aprovados por maioria das cotas subscritas. As situacoes

previstas no art. 36 daquela Instrucio continuam a constar das vedagdes dispostas no art. 44 da Minuta.

Diversamente do disposto atualmente, a Minuta propde que os votos sejam computados de acordo
com a quantidade de cotas subscritas, excluindo-se a parcela inadimplente, ou seja, subscrita e ndo
integralizada. Cumpre destacar que deve ser excluida a parcela inadimplente tanto para fins de poder de

voto, quanto para fins de computo de quérum (art. 29, §§ 5° e 6°).

A Minuta introduz, para os FIP, as restricdes impostas para os fundos de investimento imobilidrio
com referéncia as vedacdes de voto em assembleias do fundo pelo seu administrador ou gestor e pessoas
ligadas, além dos prestadores de servicos e cotista com interesse conflitante com o do fundo (art. 31).

3.4. Administrador, gestor e outros prestadores de servicos

A Minuta, em seu art. 33, § 2° possibilita a contratacdo, pelo Administrador, de terceiros
devidamente habilitados e autorizados para prestar servicos para o fundo. Entre as atividades listadas
naquele dispositivo, destaca-se a de formador de mercado para as cotas do fundo, a qual poderd ser
remunerada diretamente pelo FIP, nos termos do disposto no art. 45, inciso XVI, da Minuta.

Com referéncia ao servico de custddia, propde-se dispensar a sua contratacdo para oS ativos
financeiros de emissdo de companhias fechadas ou sociedades limitadas. Entretanto, nesse contexto, a
CVM destaca as obrigacdes do administrador para assegurar as adequadas salvaguardas desses ativos.

3.4.1. Obrigacoes do gestor

As obrigagdes do gestor foram incluidas na Minuta, em adicdo as obrigagdes do administrador.
Nesse sentido, a obrigagdo de elaborar o relatério a respeito das operacdes e resultados do fundo, que
acompanha as demonstragdes contdbeis, passou a ser compartilhada entre o administrador e o gestor,

conforme disposto nos arts. 39, inciso IV, e 40, inciso L.
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O gestor passou a ser o responsdvel por firmar, em nome do fundo, os acordos de acionistas das
sociedades investidas, com clausula de interveniéncia e anuéncia do administrador. Adicionalmente, a
Minuta esclarece, em seu art. 40, inciso VIII, que o gestor € o responsavel por manter a efetiva influéncia
na defini¢do da politica estratégica e na gestdo da companhia investida, além de ser o responsdvel por

assegurar as praticas de governanga desta.
3.4.2. Substituicao

As regras sobre a substituicio do administrador ou gestor estdo alinhadas com o disposto na
Instru¢do CVM n° 555, de 2014, seja por decisdo em assembleia, renincia ou descredenciamento. A
excecdo se deve ao tempo de permanéncia do administrador no exercicio de suas fungdes, em caso de
rendncia, que passa a ser de 90 dias até a sua efetiva substituicdo, em contraposicao aos 30 dias previstos

naquela Instrugao.
3.5. Divulgacao de informacoes
3.5.1. Informacdes periddicas (art. 46 da Minuta)

As informacdes trimestrais continuardo a ser encaminhadas em até 15 dias apds o encerramento do
trimestre civil, incluindo o perfil dos cotistas, conforme modelo anexo a Minuta, bem como o

comparativo do montante total do capital comprometido, subscrito e integralizado.

Semestralmente, em até 60 dias ap6s o encerramento do semestre civil, ndo serd mais requerido o
envio das demonstragdes contdbeis ndo auditadas, conforme previsto pela Instrucio CVM n° 391, de
2003. Nesse sentido, a Minuta propde o envio somente da composi¢cdo e diversificacdo da carteira, nos

termos atualmente exigidos.

As informagdes anuais propostas referem-se as demonstragdes contdbeis auditadas, acompanhadas
do relatério do administrador e gestor sobre as opera¢des do fundo, bem como os encargos debitados ao
fundo comparados com o seu patrimonio liquido médio anual e a declarag@o sobre a classificagao contébil

do fundo segundo os critérios adotados para a avaliacdo de seus investimentos.
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3.5.2. Informacoes eventuais (arts. 51 ao 54 da Minuta)

Entre as informacdes eventuais, destaca-se o art. 52 da Minuta que dispde que, nos casos de
alteracdo material no valor justo dos investimentos do FIP durante o exercicio, as seguintes divulgacdes
sdo obrigatdrias: (a) o relatério do administrador e do gestor com as justificativas e detalhes sobre a
alteracdo do valor justo; e (b) o efeito da nova avaliacdo sobre o resultado do exercicio e patrim6nio
liquido do fundo.

Além disso, a CVM ressalta que caso ocorra esse tipo de alteracdo no decorrer do exercicio, o fundo
deve elaborar as suas demonstracdes contdbeis compreendendo o periodo entre a data de inicio do
exercicio e a data do reconhecimento contdbil da referida alteracdo, devendo submeté-las a auditoria

independente.

Entretanto, caso os efeitos contdbeis da alteracdo material no valor justo sejam reconhecidos até 60
dias antes da data de encerramento do exercicio, fica dispensada a elabora¢do de tais demonstragdes

contdbeis.
3.6. Disposicoes transitorias

Nos termos do art. 58 da Minuta, o prazo proposto para adaptacao as disposi¢des da nova Instrucao
¢é: (a) imediato, caso os fundos realizem oferta publica de cotas registrada ou dispensada de registro; (b)
seis meses apds a publicacdo da Instrug¢do para os FIP atualmente em funcionamento; e (c) doze meses

apos a referida publicacdo para os FMIEE atualmente em funcionamento.

O prazo mais dilatado para os FMIEE deve-se ao fato de que, atualmente, tais fundos ndo sdo
obrigados a ter influéncia significativa na gestdo das investidas, o que serd alterado de acordo com a

Minuta.

Adicionalmente, a Minuta prevé que os cotistas qualificados que na data da entrada em vigor da
Instru¢do invistam em FMIEE poderdo permanecer como cotistas e, ainda, efetuar novas aplicagdes

mesmo apds a entrada em vigor da Instrugdo.
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4. Encaminhamento de comentarios e sugestoes

As sugestdes e comentdrios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 16 de marco de 2016 a
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, preferencialmente pelo endereco eletronico
audpublicaSDMO0515@cvm.gov.br ou para Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar, Rio de Janeiro — RJ,
CEP 20050-901.

Ap6s o envio dos comentdrios ao endereco eletronico especificado acima, o participante recebera

uma mensagem de confirmacdo gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestdes e comentarios

acompanhados de argumentos e fundamentagdes, sendo mais bem aproveitados se:

a) forem claros e objetivos, sem prejuizo da 16gica de raciocinio;

b) forem apresentadas sugestdes de alternativas a serem consideradas; e

c¢) forem apresentados dados numéricos, se aplicavel.

As mengdes a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar o nimero da regra e do

dispositivo correspondente.

As sugestdes e comentarios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que claramente

ndo tiverem relacdo com o objeto proposto ndo serdo considerados nesta audiéncia.

As sugestdes e comentdrios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, apds o

término do prazo da audiéncia publica, na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

A Minuta estd disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de computadores

(www.cvm.gov.br), podendo também ser obtida nos seguintes enderecos:

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro — RJ
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Centro de Consultas da Comissdo de Valores Mobilidrios em Sdo Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
Sao Paulo — SP

Superintendéncia Regional de Brasilia
SCN, Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia — DF
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INSTRUCAO CVM N° [¢], DE [+] DE [¢] DE 201[]

Dispde sobre a constituicdo, o funcionamento e a
administracdo dos Fundos de Investimento em

Participagdes.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico que o
Colegiado, em reunido realizada em [*] de [*] de 201[¢], tendo em vista o disposto nos arts. 2°, incisos V e
IX, 8°, inciso I, 19, § 5° e 23, § 2° da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, na Lei n°® 10.973, de 2 de
dezembro de 2004, e na Lei n° 11.478, de 29 de maio de 2007, APROVOU a seguinte Instrugao:

CAPITULO I - AMBITO E FINALIDADE

Art. 1° A presente Instru¢do dispde sobre a constitui¢do, a administracdo e o funcionamento dos

Fundos de Investimento em Participac¢des (“FIP” ou “fundo”™).
CAPITULO II - REGISTRO, FUNCIONAMENTO E ENQUADRAMENTO
Secao I — Registro

Art. 2° O funcionamento do fundo depende de prévio registro na CVM, o qual serd

automaticamente concedido mediante o protocolo na CVM dos seguintes documentos e informagdes:
I — ato de constitui¢do e inteiro teor de seu regulamento, elaborado de acordo com as disposi¢des
desta Instrucdo, acompanhados de certiddo comprobatéria de seu registro em cartério de titulos e

documentos;

IT — declarag¢do do administrador do fundo de que firmou os contratos mencionados no art. 33, § 2°,

se for o caso, e de que estes se encontram a disposi¢do da CVM;
IIT — nome do auditor independente;

IV — informac¢do quanto ao nimero méaximo e minimo de cotas a serem distribuidas, o valor da

emissao, todos os custos incorridos, e outras informagdes relevantes sobre a distribuicao;
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V — material de divulgacdo a ser utilizado na distribui¢io de cotas do fundo, inclusive prospecto, se

houver;
VI — qualquer informacao adicional que venha a ser disponibilizada aos potenciais investidores; e
VII — o nimero de inscri¢do do fundo no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica — CNPJ.

Pardgrafo tnico. Enquanto ndo estiver disponivel sistema informatizado de concessdo de registro
automatico e de recep¢do de documentos, o registro automdtico a que se refere o caput produzira efeitos

decorridos 10 (dez) dias tteis do protocolo do pedido na CVM.

Art. 3° Da denominagdo do fundo deve constar a expressio "Fundo de Investimento em
Participagdes", acrescida da referéncia a classificacao do fundo, caso aplicavel, nos termos do disposto no
Capitulo III.

Pardgrafo dnico. A denominag¢do do fundo ndo podem ser acrescidos termos ou expressdes que
induzam interpretacdo indevida quanto a seus objetivos, sua politica de investimento, seu publico alvo ou

o eventual tratamento tributdrio especifico a que estejam sujeitos o fundo ou seus cotistas.
Secao II — Funcionamento

Art. 4° Somente podem investir no fundo investidores qualificados, conforme definido em

regulamentac¢ao especifica, ressalvado o disposto nos arts. 15 e 18.

Art. 5° O FIP, constituido sob a forma de condominio fechado, € uma comunhio de recursos
destinados a aquisi¢ao de acdes, bonus de subscricdo ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis
ou permutdveis em acdes de emissdao de companhias, abertas ou fechadas, participando do processo
decisdrio da companhia investida, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua

gestao.

Pardgrafo dinico. Quando o fundo decidir aplicar seus recursos em companhias que estejam, ou
possam estar, envolvidas em processo de recuperacdo e reestruturacdo, ¢ admitida a integralizacdo de
cotas em bens ou direitos, inclusive créditos, desde que tais bens e direitos estejam vinculados ao
processo de recuperacdo da companhia investida e desde que o valor dos mesmos esteja respaldado em

laudo de avaliag¢do elaborado por empresa especializada independente.
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Art. 6° A participacdo do fundo no processo decisorio da companhia investida pode ocorrer:
I — pela detengdo de agdes que integrem o respectivo bloco de controle;
II — pela celebracao de acordo de acionistas; ou

IIT — pela celebragdo de ajuste de natureza diversa ou adocdo de procedimento que assegure ao
fundo efetiva influéncia na defini¢do de sua politica estratégica e na sua gestdo, inclusive por meio da

indicac@o de membros do conselho de administrag@o.

Pardgrafo tnico. Fica dispensada a participacdo do fundo no processo decisério da companhia
investida quando o investimento do fundo na companhia for reduzido a menos da metade do percentual

originalmente investido e seja inferior a 10% do capital social da investida.

Art. 7° O requisito de efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das
companhias investidas de que trata o art. 5° ndo se aplica ao investimento em companhias investidas
listadas em segmento especial de negociacao de valores mobilidrios, instituido por bolsa de valores ou por
entidade do mercado de balcao organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio de
vinculo contratual, padrdoes de governanga corporativa mais estritos que os exigidos por lei, desde que

corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento) do patrimonio liquido do fundo.

§ 1° O limite de que trata o caput serd de 100% (cem por cento) durante o prazo de aplica¢do dos
recursos, estabelecido em até 6 (seis) meses contados de cada um dos eventos de integralizacao de cotas

previstos no compromisso de investimento.
§ 2° Caso o fundo ultrapasse o limite estabelecido no caput por motivos alheios a vontade do
gestor, no encerramento do respectivo més e tal desenquadramento perdure quando do encerramento do

més seguinte, o administrador deve:

I — comunicar a CVM imediatamente a ocorréncia de desenquadramento passivo, com as devidas

justificativas, bem como previsao para reenquadramento; e

IT — comunicar a CVM o reenquadramento da carteira, no momento em que Ocorrer.
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Art. 8° As companhias fechadas referidas no art. 5° devem seguir as seguintes prdticas de

governanga:
I — proibi¢ao de emissdo de partes beneficidrias e inexisténcia desses titulos em circulacio;

IT — estabelecimento de um mandato unificado de 2 (dois) anos para todo o Conselho de

Administracdo, quando existente;

III — disponibiliza¢do de contratos com partes relacionadas, acordos de acionistas e programas de

opg¢oes de aquisicao de acdes ou de outros titulos ou valores mobilidrios de emissdao da companhia;

IV — adesdo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societdrios;

V — no caso de obtengdo de registro de companhia aberta, obrigar-se, perante o fundo, a aderir a
segmento especial de bolsa de valores ou de entidade administradora de mercado de balcdo organizado
que assegure, no minimo, niveis diferenciados de praticas de governanca corporativa previstos nos incisos

anteriores; €

VI — auditoria anual de suas demonstracdes contdbeis por auditores independentes registrados na
CVM.

Art. 9° O regulamento do Fundo de Investimento em Participagcdes deve dispor sobre:

I — patrimonio inicial minimo estabelecido para funcionamento do fundo;

IT — qualificacdo da instituicdo administradora e, se for o caso, da gestora;

III — politica de investimento a ser adotada pelo administrador, com a indicacdo dos ativos que
podem compor a carteira do fundo e explicacdo sobre eventuais riscos de concentracdo da carteira e

iliquidez desses ativos;

IV — regras e critérios para a fixacdo de prazo para as aplicacOes a partir de cada integralizacao de

capital, observado o disposto no § 3°;
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V — regras e critérios sobre a restitui¢do do capital ou prorrogacdo deste prazo, no caso de ndo

concretizacdo do investimento no prazo estabelecido, observado o disposto no art. 11, § 5%
VI - taxa de ingresso ou de saida a ser paga pelo cotista, se houver, e o critério para sua fixacao;
VII - remuneracao do administrador e gestor e critério para sua fixacao;
VIII - informagdes a serem disponibilizadas aos cotistas, sua periodicidade e forma de divulgacao;
IX — despesas e encargos do fundo, observado o disposto no art. 45;
X — possibilidades de amortizacdo e distribuicao de rendimentos, com as respectivas condi¢des;

XI — competéncia da assembleia geral de cotistas, critérios e requisitos para sua convocagdo e

deliberagao;
XII — prazo de duracdo do fundo e condi¢des para eventuais prorrogacdes;
XIII - indicagdo de possiveis conflitos de interesses;
XIV — processo decisdrio para a realizacao, pelo fundo, de investimento e desinvestimento;

XV — existéncia, composicdo e funcionamento de conselho consultivo, comité de investimentos,

comité técnico ou de outro comite, se houver, com a indicagdo das suas respectivas fungdes;

XVI - regras para a substituicdo do administrador e do gestor, observado o disposto nos arts. 41 e
42;

XVII — tratamento a ser dado aos direitos oriundos dos ativos da carteira do fundo, incluidos mas
nao limitados aos rendimentos, dividendos e juros sobre capital proprio e forma de distribuicdo ou

reinvestimento destes direitos;

XVII - hipdéteses de liquidagdo do fundo;
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XIX — possibilidade de utilizacdo de bens e direitos, inclusive créditos e valores mobilidrios, na
integralizacdo e amortizacdo de cotas, bem como na liquidacdo do fundo, com o estabelecimento de
critérios detalhados e especificos para a adog¢do desses procedimentos, observado o disposto no art. 5°,

paragrafo tnico;

XX — possibilidade ou ndo de futuras emissdes de cotas, direito de preferéncia dos cotistas a
subscri¢cdo de novas emissoes e, se for o caso, autorizacdo para a emissdao de novas cotas a critério do
administrador, independentemente de aprovagdo em assembleia geral e de alteracdo do regulamento;

XXI — data de encerramento do exercicio social; e

XXII - possibilidade de a assembleia geral de cotistas deliberar sobre a prestacdo de fianga, aval,

aceite, ou qualquer outra forma de coobrigacdo, em nome do fundo.

§ 1° A autorizagdo para a emissao de cotas a critério do administrador mencionada no inciso XX do

caput deve especificar o nimero maximo de cotas que podem ser emitidas ou o valor total a ser emitido.

§ 2° E vedado ao fundo a realizagdo de operagdes com derivativos, exceto quando tais operagdes

forem realizadas exclusivamente para fins de prote¢ao patrimonial.

§ 3° O prazo maximo de que trata o inciso IV do caput ndo deve ultrapassar o tltimo dia util do 2°

més subsequente a data inicial para a integralizacdo de cotas.
Art. 10. O FIP que obtenha apoio financeiro direto de organismos de fomento esta autorizado a:

I — emitir cotas de diferentes classes, a que sejam atribuidos direitos econdmico-financeiros ou

politicos diferenciados, a serem estabelecidos no regulamento do fundo; e

IT — contrair empréstimos, diretamente, dos organismos de fomento a que se refere o caput,

limitados ao montante correspondente a 30% (trina por cento) dos ativos do fundo.

§ 1° O exercicio das faculdades previstas nos incisos I e II do caput somente é permitido apds a
obtencdo do compromisso formal de apoio financeiro de organismos de fomento, que importe na

realizac¢do de investimentos ou na concessao de financiamentos em favor do fundo.
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§ 2° Para efeitos do disposto no caput, sdo considerados como organismos de fomento os
organismos multilaterais, as agéncias de fomento ou os bancos de desenvolvimento que possuam recursos
provenientes de contribui¢des e cotas integralizadas majoritariamente com recursos or¢camentarios de um

unico ou diversos governos, € cujo controle seja governamental ou multi-governamental.
Secao III - Enquadramento

Art. 11. O fundo deve manter, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu patrimdnio liquido

investido nos ativos previstos no art. 5°, observado, quando aplicdvel, os arts. 15 e 17.

§ 1° Para fins de atendimento ao limite referido no caput o FIP pode investir em outro FIP,

incluindo aqueles previstos no Capitulo III, respeitado o limite de 40% de seu patrimonio liquido.

§ 2° O limite estabelecido no caput ndo € aplicdvel durante o prazo de aplicagdo dos recursos,
estabelecido conforme no art. 9°, inciso IV e § 3°, de cada um dos eventos de integralizacdo de cotas

previstos no compromisso de investimento.

§ 3° O administrador deve comunicar imediatamente a CVM, depois de ultrapassado o prazo
referido no § 2° a ocorréncia de desenquadramento, com as devidas justificativas, informando ainda o

reenquadramento da carteira, no momento em que ocorrer.

§ 4° Para fins de verificagcdo do enquadramento previsto no caput, devem ser somados aos ativos

previstos nos arts. 5°, 15 e 17 os valores:

I — destinados ao pagamento de despesas do fundo desde que limitados a 5% (cinco por cento) do
capital subscrito;

IT — decorrentes de operacdes de desinvestimento:
a) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo dia util do 2° més

subsequente a tal recebimento, nos casos em que ocorra o reinvestimento dos recursos em ativos previstos
nos arts. 5°, 15e 17;



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° € 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 05/2015 19

b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo dia tutil do més
subsequente a tal recebimento, nos casos em que ndo ocorra o reinvestimento dos recursos em ativos

previstos nos arts. 5°, 15e 17; ou
¢) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido.
IIT — a receber decorrentes da alienagao a prazo dos ativos previstos nos arts. 5°, 15e 17; e

IV — aplicados em titulos publicos com o objetivo de constitui¢do de garantia a contratos de

financiamento de projetos de infraestrutura junto a institui¢des financeiras oficiais.

§ 5° Caso o desenquadramento ao limite estabelecido no caput perdure por periodo superior ao
prazo de aplicacdo dos recursos, estabelecido conforme art. 9°, inciso IV e § 3°, o administrador deve, em

até 10 (dez) dias uteis contados do término do prazo para aplicagdo dos recursos:
I — reenquadrar a carteira; ou

IT — devolver os valores que ultrapassem o limite estabelecido aos cotistas que tiverem integralizado

a ultima chamada de capital, sem qualquer rendimento, na propor¢ao por eles integralizada.

Art. 12. O FIP pode investir até 20% (vinte por cento) de seu patrimonio liquido em ativos no
exterior, desde que tais ativos possuam a mesma natureza econdmica dos ativos referidos nos arts. 5°, 15 e
17.

§ 1° Para fins desta Instru¢do, ndo € considerado estrangeiro, 0 emissor:

I — que tenha sede no Brasil e ativos localizados no Brasil que correspondam a 50% (cinquenta por

cento) ou mais daqueles constantes das suas demonstragdes contdbeis; ou

IT — que tenha sede no exterior e ativos localizados no Brasil que correspondam a 90% (noventa por

cento) ou mais daqueles constantes das suas demonstragdes contabeis.

§ 2° Para efeitos do disposto no § 1°, devem ser consideradas as demonstra¢des contdbeis
individuais, separadas ou consolidadas, prevalecendo a que melhor representar a esséncia econdmica dos

negdcios para fins da referida classificacao.
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Art. 13. E permitida a constituicdio de fundos para investir em Fundos de Investimento em
Participacdes e Fundos de Ac¢des — Mercado de Acesso, denominados Fundos de Investimento em Cotas
de Fundos de Investimento em Participacoes.

Pardgrafo tdnico. Os Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em
Participacdes devem aplicar, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu patrimonio em cotas dos fundos
referidos no caput.

CAPITULO III - CLASSIFICACAO DOS FUNDOS

Art. 14. Observadas as regras gerais previstas nesta Instru¢do, adicionalmente, os FIP podem ser

classificados nas seguintes categorias quanto a composi¢ao de suas carteiras:
I - Capital Semente;
IT — Empresas Emergentes;
III — Infraestrutura (FIP-IE);
IV — Produgao Economica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagao (FIP-PD&I); e
V — Investimento no Exterior.

Parédgrafo tnico. Os FIP que se enquadrarem nas classificacOes previstas neste artigo devem adotar

na sua denominac¢@o o nome de cada classificagdo conforme disposto nos incisos I a V do caput.
Secao I - FIP — Capital Semente

Art. 15. O FIP — Capital Semente destina-se exclusivamente a investidores profissionais e, além
dos ativos referidos no art. 5°, pode aplicar os seus recursos em titulos ou valores mobilidrios
representativos de participacdao em sociedades limitadas, desde que assegurada a efetiva influéncia de que

trata o art. 6°.
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§ 1° As companhias ou sociedades limitadas investidas referidas no caput:

I — devem ter receita bruta anual de até R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) apurada no
exercicio social encerrado em ano anterior ao aporte do fundo, sem que tenha apresentado receita superior
a esse limite nos dltimos 3 (trés) exercicios sociais; e

IT — estdo dispensadas de seguir as praticas de governanca previstas no art. 8°.

§ 2° Nos casos em que, apds o investimento pelo fundo, a receita bruta anual da companhia ou

sociedade investida exceda ao limite referido no § 1°, inciso I, o fundo deve:

I — realizar o desinvestimento em até 2 (dois anos), contados a partir da data de encerramento do

exercicio social em que a investida apresente receita bruta anual superior ao referido limite;

IT — atender ao disposto no art. 8°, incisos III, V e VI, enquanto a receita bruta anual da investida
nao exceder a R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais); ou

III — atender ao disposto no art. 8°, caso a receita da investida supere o montante referido no inciso
II.

§ 3° A receita bruta anual referida no § 1°, inciso I, e no § 2°, inciso II, deve ser apurada com base

nas demonstracdes contdbeis consolidadas do emissor.

§ 4° As companhias ou sociedades limitadas referidas no caput ndo podem ser controladas, direta
ou indiretamente, por sociedade que apresente ativo total superior a R$ 80.000.000,00 (oitenta milhdes de
reais) ou receita bruta anual superior a R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais).

Secao II — FIP — Empresas Emergentes

Art. 16. O FIP — Empresas Emergentes deve manter seus recursos investidos nos ativos referidos

no art. 5°.
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§ 1° As companhias investidas referidas no caput:

I — devem ter receita bruta anual de até R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais) apurada no
exercicio social encerrado em ano anterior ao aporte do fundo, sem que tenha apresentado receita superior

a esse limite nos dltimos 3 (trés) exercicios sociais; e
IT — estdo dispensadas de seguir as praticas de governanga de que trata o art. 8°, incisos I, Il e IV.

§ 2° Nos casos em que, apds o investimento pelo fundo, a receita bruta anual da companhia

investida exceda ao limite referido no § 1°, inciso I, o fundo deve:

I — realizar o desinvestimento em até 2 (dois) anos, contados a partir da data de encerramento do

exercicio social em que a investida apresente receita bruta anual superior ao referido limite; ou
IT — atender as praticas de governanca para a investida de que trata o art. 8°.

§ 3° A receita bruta anual referida no § 1°, inciso I, deve ser apurada com base nas demonstragcdes

contabeis consolidadas do emissor.

§ 4° As companhias referidas no caput ndo podem ser controladas, direta ou indiretamente, por
sociedade que apresente ativo total superior a R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais)

ou receita bruta anual superior a R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais).

§ 5° Os fundos destinados a aplicacdo em empresas emergentes inovadoras devem conter, em sua

denominacio, a expressao “FIP — Empresas Emergentes Inovadoras”.

§ 6° Para efeito do disposto no § 5°, consideram-se empresas emergentes inovadoras as empresas,
constituidas sob a forma de sociedade andnima, cuja atividade principal seja voltada para a introducao de
novidade ou aperfeicoamento no ambiente produtivo ou social que resulte em novos produtos, processos

ou servigos, nos termos do art. 2°, inciso IV, da Lei no 10.973, de 2004.
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Secao III — FIP- Infraestrutura e FIP- Producio Economica Intensiva em Pesquisa,

Desenvolvimento e Inovacao

Art. 17. O FIP-IE e o FIP-PD&I devem manter seu patrimdnio liquido investido nos ativos
referidos no art. 5° além de debéntures ndo conversiveis, de companhias que desenvolvam,
respectivamente, novos projetos de infraestrutura ou de produg¢do econdmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovagao no territério nacional, nos setores de:

I - energia;

II — transporte;

IIT — 4gua e saneamento bésico;

IV —irrigacdo; e

V — outras dreas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo Federal.

§ 1° Para efeito do disposto no caput, consideram-se novos os projetos implementados apés 22 de
janeiro de 2007.

§ 2° Sao também considerados novos projetos:

I — os projetos de produgcdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo
implementados a partir da vigéncia da Lei n® 12.431, de 27 de junho de 2011, por sociedades especificas

criadas para tal fim e que atendam a regulamentacao do Ministério da Ciéncia e Tecnologia; e

IT — as expansdes de projetos ja existentes, implantados ou em processo de implantacdo, desde que
os investimentos e os resultados da expansao sejam segregados mediante a constituicdo de sociedade de
proposito especifico.

§ 3° Os FIP-IE e os FIP-PD&I tém o prazo de 180 (cento e oitenta) dias apds obtido o registro de
funcionamento na CVM para iniciar suas atividades e para enquadrar-se no nivel minimo de investimento

estabelecido no art. 11, observado o disposto no caput.
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§ 4° O prazo previsto no § 3° também se aplica para a reversdo de eventual desenquadramento

decorrente do encerramento de projeto no qual o fundo tenha investido.

§ 5° Cada FIP-IE e FIP-PD&I deve ter, no minimo, 5 (cinco) cotistas, sendo que cada cotista ndo
pode deter mais de 40% (quarenta por cento) das cotas emitidas pelo FIP-IE ou pelo FIP-PD&I ou auferir

rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do rendimento do fundo.

§ 6° O regulamento e o material de divulgacdo do FIP-IE e do FIP-PD&I, inclusive prospecto, se
houver, devem destacar os beneficios tributarios do fundo e dos cotistas, se for o caso, e as condi¢cdes que

devem ser observadas para a manuten¢do destes beneficios.
Secao IV — FIP - Investimento no Exterior
Art. 18. O FIP — Investimento no Exterior é aquele destinado exclusivamente a investidores
profissionais e pode investir at€ 100% (cem por cento) de seu patrimonio liquido em ativos no exterior

que possuam a mesma natureza econdmica dos ativos referidos nos arts. 5°, 15e 17.

Pardgrafo dnico. O fundo deve manter, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu

patrimdnio liquido em ativos referidos no caput, observado o disposto no art. 11.

CAPITULO IV — COTAS

Secao I — Subscricao, integralizacao, amortizacio e resgate

Art. 19. As cotas do fundo correspondem a fragdes ideais de seu patrimoOnio, sdo escriturais,

nominativas, e conferem iguais direitos e obrigacdes aos cotistas.

Paragrafo tnico. O regulamento pode atribuir a uma ou mais classe de cotas distintos direitos
econdmico-financeiros, exclusivamente quanto a fixacdo das taxas de administracdo e de performance, e

respectivas bases de célculo, ressalvado o disposto no art. 10, inciso 1.

Art. 20. A subscri¢cdo e a integralizacdo de cotas devem atender aos termos, condi¢des e valores

estipulados no regulamento do fundo.
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§ 1° O investimento pode ser efetivado por meio de instrumento de compromisso, mediante o qual
o investidor fique obrigado, sob as penas nele expressamente previstas, a integralizar o valor do capital
comprometido a medida que o administrador do fundo fizer chamadas, de acordo com prazos, processos
decisérios e demais procedimentos estabelecidos no respectivo instrumento de compromisso de

investimento.
§ 2° No ato da integralizagao das cotas, o cotista deve receber comprovante de pagamento referente
a respectiva integralizacao, conforme disposto no regulamento do fundo e no termo de compromisso, que

serd autenticado pelo administrador ou pela instituicdo responsével pela escrituragdo das cotas do fundo.

§ 3° A subscricao pode ser realizada mediante lista ou boletim de subscricdo, dos quais devem

constar:
I — nome e qualificacdo do subscritor;
II — nimero de cotas subscritas; €
III — preco de subscri¢do, valor total a ser integralizado pelo subscritor e respectivo prazo.

§ 4° A subscricdo pode ser feita por meio de carta dirigida ao administrador, observadas as
disposi¢des deste artigo.

Art. 21. Nao € permitido o resgate de cotas, sendo permitidas a amortizacdo e a distribuicao de

rendimentos nos termos do previsto no regulamento do fundo.
Secao II - Distribuicdo e negociacao

Art. 22. A oferta publica de distribuicdo de cotas de FIP depende de prévio registro na CVM e deve
ser realizada por instituicdes intermedidrias integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios,
em conformidade com o disposto na regulamentacdo aplicdvel, respeitadas, ainda, as disposicdes desta

Secao.

§ 1° O pedido de registro de oferta publica de distribui¢do deve ser instruido com os documentos e
informacodes referidos no art. 3°, incisos IV a VI, além daqueles requeridos nos termos da regulamentacio

aplicavel.
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§ 2° Para os fundos que j4 tiverem cotas distribuidas por meio de oferta publica registrada perante a
CVM, o registro das ofertas publicas de distribuicdo de cotas subsequentes serd analisado no prazo de 10

(dez) dias tteis ap6s a data de protocolo na CVM dos documentos e informagdes mencionados no § 1°.

§ 3° A auséncia de manifestacdo da CVM no prazo mencionado no § 2° implica deferimento

automético do pedido de registro.
§ 4° O disposto no § 2° ndo serd aplicavel caso tenham ocorrido mudangas relevantes na politica de
investimento do fundo desde a realizacdo da ultima oferta publica de distribui¢do de cotas registrada na

CVM.

§ 5° Nao pode ser iniciada nova distribuicdo de cotas antes de totalmente subscrita ou cancelada a

distribuicao anterior.

§ 6° Os fundos devem destacar em seu material de divulgacdo os riscos inerentes a concentragao e

possivel iliquidez dos ativos que integrem a carteira resultante de suas aplicagdes.

Art. 23. Sem prejuizo de eventuais sangdes, a CVM pode suspender a emissdo, subscri¢do,
negociagdo e distribuicdo das cotas do fundo, em casos de nao conformidade com os dispositivos da
presente Instrugdo.

CAPITULO V - ASSEMBLEIA
Secao I — Competéncia

Art. 24. Compete privativamente a assembleia geral de cotistas deliberar sobre:

I — as demonstragdes contdbeis do fundo apresentadas pelo administrador, acompanhadas do
relatério dos auditores independentes, em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o término do exercicio
social a que se referirem;

II — alterac@o do regulamento do fundo;

III — a destituicao ou substituicdo do administrador ou do gestor e escolha de seus substitutos;

IV — a fusdo, incorporagao, cisdo, transformacdo ou eventual liquida¢do do fundo;
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V — a emissdo de novas cotas, sem prejuizo de o regulamento do fundo dispor sobre a aprovagdo da
emissao pelo administrador conforme o art. 9°, inciso XX;

VI - 0 aumento nas taxas de remuneracdo do administrador ou do gestor do fundo;

VII - a alteracd@o no prazo de duragdo do fundo;

VIII - a alteracdo do quorum de instalacdo e deliberacdo da assembleia geral;

IX — a instalagdo, composi¢ao, organizacao e funcionamento dos comités e conselhos do fundo;

X — o requerimento de informacdes por parte de cotistas, observado o paragrafo unico do art. 40;

XI — a prestacdo de fianga, aval, aceite, ou qualquer outra forma de coobriga¢do, em nome do

fundo;

XII — a aprovagdo dos atos que configurem potencial conflito de interesses entre o fundo e seu
administrador ou gestor;

XIII - a inclusdo de encargos nio previstos no art. 45 ou o seu respectivo aumento;

XIV —a aprovagao do laudo de avaliagdo de que trata o art. 5°, pardgrafo tnico; e

XV —a aprovagdo do valor justo de ativos utilizados na integralizagcdo de cotas do FIP.

Art. 25. O regulamento do fundo pode ser alterado independentemente de assembleia geral sempre

que tal alteracdo:

I — decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da CVM ou de

adequacdo a normas legais ou regulamentares;

IT — for necessdria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do administrador ou dos
prestadores de servigos do fundo, tais como altera¢do na razao social, endereco, pagina na rede mundial

de computadores e telefone; e



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° € 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 05/2015 28

III — envolver redugdo da taxa de administragdo ou da taxa de performance.

§ 1° As alteragdes referidas nos incisos I e II do caput devem ser comunicadas aos cotistas, no

prazo de até 30 (trinta) dias contado da data em que tiverem sido implementadas.
§ 2° A alteracdo referida no inciso III deve ser imediatamente comunicada aos cotistas.
Secao II — Convocacio e instalacao
Art. 26. A assembleia geral deve ser convocada na forma estipulada no regulamento do fundo, com
antecedéncia minima de 15 (quinze) dias, devendo conter a descricdo dos assuntos a serem discutidos e

votados.

§ 1° Independentemente da convocacdo prevista neste artigo, € considerada regular a assembleia

geral a que comparecerem todos os cotistas.

§ 2° A assembleia geral pode ser convocada pelo administrador ou por cotistas que detenham, no

minimo, 5% (cinco por cento) do total de cotas emitidas pelo fundo.

§ 3° O administrador do fundo deve colocar todas as informag¢des e documentos necessarios ao
exercicio do direito de voto, em sua pigina na rede mundial de computadores, na data de convocacao da

assembleia, e manté-los 14 até a sua realizagdo.
Art. 27. Somente podem votar na assembleia geral os cotistas do fundo inscritos no registro de
cotistas na data da convocacdo da assembleia, seus representantes legais ou procuradores legalmente

constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Parédgrafo tnico. Os cotistas podem votar por meio de comunicacao escrita ou eletronica, desde que

previsto no regulamento do fundo.

Art. 28. A assembleia geral se instala com a presenca de qualquer nimero de cotistas.
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Secao III — Deliberacao

Art. 29. As deliberacdes da assembleia geral sdo tomadas por maioria de votos, cabendo a cada

cota 1 (um) voto.

§ 1° O regulamento pode admitir a existéncia de uma ou mais classe de cotas com direitos politicos
especiais para as matérias que especificar.

§ 2° Dependem da aprovagdo de cotistas que representem metade, no minimo, das cotas subscritas,
se maior quorum nao for fixado no regulamento, as deliberacdes relativas as matérias previstas no arts.

24, incisos IL, 111, IV, V, VI, VIII, IX, XII, XIII, XIV e XV, e 44.

§ 3° Dependem da aprovacdo de cotistas que representem, no minimo, dois ter¢os das cotas
subscritas para a deliberacao referida no art. 24, inciso XI, desta Instrucao.

§ 4° O regulamento do fundo pode estabelecer outras matérias sujeitas a quorum qualificado, além
daquelas referidas no § 2°.

§ 5° Os votos e os quéruns de deliberagdo devem ser computados de acordo com a quantidade de

cotas subscritas, observado o disposto no § 6°.
§ 6° Os cotistas que tenham sido chamados a integralizar as cotas subscritas e que estejam
inadimplentes na data da convocacdo da assembleia nao t€m direito a voto em relagdo a respectiva parcela

subscrita e ndo integralizada.

Art. 30. O regulamento pode dispor sobre a possibilidade de as deliberagdes da assembleia serem

adotadas mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido dos cotistas.

Paragrafo unico. Da consulta devem constar todos os elementos informativos necessdrios ao

exercicio do direito de voto.

Art. 31. O cotista deve exercer o direito de voto no interesse do fundo.

§ 1° Nao podem votar nas assembleias gerais do fundo:

I — seu administrador ou seu gestor;
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IT — os sdcios, diretores e funcionarios do administrador ou do gestor;

IIT — empresas ligadas ao administrador ou ao gestor, seus sécios, diretores e funcionarios;
IV — os prestadores de servigos do fundo, seus sdcios, diretores e funciondrios;

V — o cotista de cujo interesse seja conflitante com o do fundo; e

VI - o cotista, na hipétese de deliberacdo relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua propriedade
que concorram para a formacao do patrimonio do fundo.

§ 2° Nao se aplica a vedacdo prevista neste artigo quando:

I — os tnicos cotistas do fundo forem as pessoas mencionadas no § 1°; ou

IT — houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais cotistas, manifestada na prépria
assembleia, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente a assembleia em que se daré a
permissao de voto.

CAPITULO VI - ADMINISTRACAO E GESTAO
Secao I — Disposicoes gerais

Art. 32. A administragdo do fundo compreende o conjunto de servigos relacionados direta ou
indiretamente ao funcionamento e a manuten¢do do fundo, que podem ser prestados pelo préprio
administrador ou por terceiros por ele contratados, por escrito, em nome do fundo.

Art. 33. Somente podem ser administradores de FIP as pessoas juridicas autorizadas pela CVM
para o exercicio profissional de administracao de carteiras de valores mobilidrios, conforme definido em

regulamentacgao especifica.

§ 1° A pessoa juridica referida no caput deve indicar o diretor ou sdcio-gerente responsavel pela
representacao do fundo perante a CVM.
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§ 2° O administrador pode contratar, em nome do fundo, com terceiros devidamente habilitados e

autorizados, os seguintes servi¢os para o fundo, com a exclusdo de quaisquer outros nao listados:

I — gestao da carteira do fundo;

IT — consultoria de investimentos;

III — atividades de tesouraria, de controle e processamento dos ativos financeiros;

IV — distribuicdo de cotas;

V — escrituragdo da emissao e resgate de cotas;

VI - custddia de ativos financeiros; e

VII - formador de mercado para as cotas do fundo.

§ 3° Compete ao administrador, na qualidade de representante do fundo, efetuar as contratagdes dos
prestadores de servicos, mediante prévia e criteriosa andlise e selecdo do contratado, devendo, ainda,
figurar no contrato como interveniente anuente.

§ 4° Os contratos firmados na forma do § 3°, referentes aos servicos prestados nos incisos I, Il e V
do § 2°, devem conter cldusula que estipule a responsabilidade solidéria entre o administrador do fundo e
os terceiros contratados pelo fundo por eventuais prejuizos causados aos cotistas em virtude de condutas
contrdrias a lei, ao regulamento ou aos atos normativos expedidos pela CVM.

§ 5° Independente da responsabilidade solidaria a que se refere o § 4°, o administrador responde
por prejuizos decorrentes de atos e omissdes proprios a que der causa, sempre que agir de forma contraria
a lei, ao regulamento ou aos atos normativos expedidos pela CVM.

§ 6° Sem prejuizo do disposto no § 4°, o administrador e cada prestador de servigo contratado

respondem perante a CVM, na esfera de suas respectivas competéncias, por seus proprios atos € omissoes
contrérios a lei, ao regulamento do fundo ou as disposicdes regulamentares aplicaveis.
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§ 7° Os fundos administrados por instituicdes financeiras ndo precisam contratar oS Servigos
previstos no § 2°, incisos III e V, quando os mesmos forem executados pelos seus administradores, que

nestes casos sao considerados autorizados para a sua prestacao.

Art. 34. A gestdo da carteira do fundo € a gestdo profissional, conforme estabelecido no seu
regulamento, dos ativos financeiros dela integrantes, desempenhada por pessoa juridica credenciada como

administradora de carteiras de valores mobilidrios pela CVM, tendo poderes para:

I — negociar e contratar, em nome do fundo, os ativos financeiros e os intermedidrios para realizar
operagdes em nome do fundo, bem como firmar, quando for o caso, todo e qualquer contrato ou
documento relativo a negociagdo e contratacdo dos ativos financeiros e dos referidos intermedidrios,
qualquer que seja a sua natureza, representando o fundo, para todos os fins de direito, para essa
finalidade; e

IT — exercer o direito de voto decorrente dos ativos financeiros detidos pelo fundo, realizando todas

as demais acOes necessdrias para tal exercicio, observado o disposto na politica de voto do fundo.

Paragrafo unico. O gestor deve encaminhar ao administrador do fundo, nos 5 (cinco) dias uteis
subsequentes a sua assinatura, uma copia de cada documento que firmar em nome do fundo, sem prejuizo
do envio, na forma e horérios previamente estabelecidos pelo administrador, de informag¢des adicionais
que permitam a este Ultimo o correto cumprimento de suas obrigacdes legais e regulamentares para com o

fundo.

Art. 35. O servigco de formador de mercado referido no art. 33, § 2°, inciso VII, pode ser prestado
por pessoas juridicas devidamente cadastradas junto as entidades administradoras dos mercados

organizados, observada a regulamentacdo em vigor.

§ 1° E vedado ao administrador e ao gestor o exercicio da funcdo de formador de mercado para as

cotas do fundo.

§ 2° A contratacdo de partes relacionadas ao administrador e ao gestor do fundo para o exercicio da
fun¢do de formador de mercado deve ser submetida a aprovacido prévia da assembleia geral de cotistas

nos termos do art. 24, inciso XII.

§ 3° A contratacdo de formador de mercado ou o término da prestagdo do servigco devem ser

divulgados como fato relevante nos termos do art. 53 desta Instrugdo.
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Art. 36. O administrador, observadas as limitacdes legais e as previstas nesta Instrucdo, tem
poderes para praticar todos os atos necessarios ao funcionamento do fundo, sendo responsdvel pela sua

constituicdo e pela prestacao de informacdes a CVM na forma desta Instru¢ao e quando solicitado.

Art. 37. Fica dispensada a contratacdo do servico de custédia para as acOes de emissdo de
companhia fechada referidas nos arts. 5° e 17, além dos titulos referidos no art. 15 de emissdo de

sociedade limitada.

Pardgrafo dnico. Para utilizar a dispensa do caput, o administrador deve prestar os servigos de
custdédia para os ativos financeiros referidos no caput, de forma a assegurar a sua adequada salvaguarda,

o que inclui:

I — receber, verificar e fazer a guarda da documentagdo que evidencia e comprova a existéncia do

lastro dos ativos financeiros;

II — diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem a

documentac¢ao comprobatodria dos ativos financeiros; e

IIT — cobrar e receber, em nome do fundo, rendas e quaisquer outros pagamentos referentes aos

ativos custodiados.

Art. 38. Sem prejuizo das responsabilidades de cada um dos prestadores de servicos de
administracdo do fundo, podem ser constituidos, por iniciativa dos cotistas, do administrador ou do
gestor, conselhos consultivos, comités técnicos ou de investimentos, os quais ndo podem ser remunerados

as expensas do fundo.

§ 1° As atribuigdes, a composicao, e os requisitos para convocacao e deliberagdao dos conselhos e

comités devem estar estabelecidos no regulamento do fundo.

§ 2° A existéncia de conselhos e comités nao exime o administrador ou o gestor da

responsabilidade sobre as operacdes da carteira do fundo.

§ 3° Os membros dos conselhos ou comités devem informar ao administrador, e este aos cotistas,
qualquer situagdo que os coloque, potencial ou efetivamente, em situa¢do de conflito de interesses com o
fundo.
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§ 4° Quando constituidos por iniciativa do administrador ou gestor, os membros do conselho ou

comité podem ser remunerados com parcela da taxa de administracao.

Secao II — Obrigacoes do administrador

Art. 39. Incluem-se entre as obrigagdes do administrador, sem prejuizo das obrigacdes do gestor:

I - diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:

a) os registros de cotistas e de transferéncias de cotas;

b) o livro de atas das assembleias gerais;

¢) o livro ou lista de presenca de cotistas;

d) os relatdrios dos auditores independentes sobre as demonstracdes contdbeis;

e) os registros e demonstracdoes contdbeis referentes as operacdes realizadas pelo fundo e seu

patrimonio; e

f) a documentacao relativa as operagdes do fundo.

IT — receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos ao

fundo;

III — pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos da

legislacdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos nesta Instrucdo;

IV — elaborar, em conjunto com o gestor e junto com as demonstragdes contdbeis, relatério a
respeito das operagdes e resultados do fundo, incluindo a declaragao de que foram obedecidas as

disposi¢Oes desta Instrug¢do e do regulamento do fundo;

V — exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patrimonio e as

atividades do fundo;
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VI — transferir ao fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de sua

condi¢do de administrador do fundo;

VII — manter os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do fundo custodiados em

entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM, ressalvado o disposto no art. 37;
VIII — elaborar e divulgar as informagdes previstas no Capitulo VIII desta Instrucgao;

IX — participar, como interveniente anuente, dos acordos de acionistas firmados pelo gestor das

sociedades de que o fundo participe;
X — cumprir as deliberacdes da assembleia geral;

XI — manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servi¢os contratados pelo fundo, bem

como as demais informacdes cadastrais;
XII — fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo fundo; e
XIII — cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢des do regulamento do fundo.
Secao III - Obrigacoes do gestor
Art. 40. Incluem-se entre as obrigagdes do gestor, sem prejuizo das obrigacdes do administrador:

I — elaborar, em conjunto com o administrador e junto com as demonstracdes contdbeis, relatério de

que trata o art. 39, inciso IV;

I — fornecer aos cotistas que assim requererem, estudos e andlises de investimento para
fundamentar as decisdes a serem tomadas em assembleia geral, incluindo os registros apropriados com as

justificativas das recomendagdes e respectivas decisoes;
III — fornecer aos cotistas que assim requererem, atualiza¢des periddicas dos estudos e andlises que
permitam o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcangados, perspectivas de retorno

e identificacdo de possiveis acdes que maximizem o resultado do investimento;

IV — custear as despesas de propaganda do fundo;
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V — exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patrimonio e as

atividades do fundo;

VI — transferir ao fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de sua
condi¢do de gestor do fundo;

VII — firmar, em nome do fundo, com a interveniéncia do administrador, acordos de acionistas das
sociedades de que o fundo participe;

VIII — manter a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo da companhia

investida, nos termos do disposto no art. 6°, e assegurar as praticas de governanga referidas no art. 8°;

IX — cumprir as deliberacdes da assembleia geral;

X — cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢des do regulamento do fundo aplicdveis as atividades
de gestdo da carteira; e

XI — fornecer ao administrador todas as informag¢des e documentos necessarios para que este possa

cumprir suas obrigacoes.

Parédgrafo tinico. Sempre que forem requeridas informacdes na forma prevista nos incisos II e III do
caput, o gestor, em conjunto com o administrador, pode submeter a questdo a prévia apreciacdo da
assembleia geral de cotistas, tendo em conta os interesses do fundo e dos demais cotistas, e eventuais
conflitos de interesses em relacdo a conhecimentos técnicos e as empresas nas quais o fundo tenha
investido, ficando, nesta hipdtese, impedidos de votar os cotistas que requereram a informacao.

Secio IV — Substituicio do administrador e do gestor

Art. 41. O administrador e o gestor da carteira do fundo devem ser substituidos nas hipéteses de:

I — descredenciamento para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, por decisdo da CVM;

II — renudncia; ou
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III — destituicao, por deliberacdo da assembleia geral.

Art. 42. A assembleia geral deve deliberar sobre a substitui¢do do administrador em até 15 (quinze)

dias da sua rentncia ou descredenciamento e deve ser convocada imediatamente:

I — pelo administrador ou pelos cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por cento) das cotas

emitidas nos casos de renuncia; ou

IT — pela CVM, nos casos de descredenciamento.

§ 1° No caso de rentincia, o administrador deve permanecer no exercicio de suas fungdes até sua
efetiva substitui¢do, que deve ocorrer no prazo méaximo de 90 (noventa) dias, sob pena de liquidag¢do do

fundo pelo administrador.

§ 2° No caso de descredenciamento, a CVM deve nomear administrador temporério até a eleicao de

nova administragao.
Secdo VI - Vedacoes

Art. 43. E vedado ao administrador e gestor, direta ou indiretamente, em nome do fundo:

I — receber depdsito em conta corrente;

IT — contrair ou efetuar empréstimos, salvo o disposto no art. 10;

Il — prestar fianga, aval, aceite, ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto mediante
aprovacdo da maioria qualificada dos cotistas reunidos em assembleia geral, desde que o regulamento do
fundo preveja essa possibilidade;

IV — vender cotas a prestacao, salvo o disposto no art. 20, § 1°,;

V — prometer rendimento predeterminado aos cotistas;

VI - aplicar recursos:

a) na aquisicdo de bens imoveis;
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b) na aquisicao de direitos creditdrios, ressalvadas as hipéteses previstas nos arts. 5°, 15 e 17 ou

caso os direitos creditérios sejam emitidos por companhias ou sociedades investidas do fundo; e

¢) na subscri¢do ou aquisi¢cdo de agdes de sua propria emissao.

VII — utilizar recursos do fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras de cotistas; e

VIII - praticar qualquer ato de liberalidade.

Pardgrafo tnico. Caso existam garantias prestadas pelo fundo, conforme disposto no inciso III, o
administrador do fundo deve zelar pela ampla disseminacdo das informacdes sobre todas as garantias
existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e permanente disponibilizacdo, com

destaque, das informacdes na pagina do administrador do fundo na rede mundial de computadores.

Art. 44. Salvo aprovacdo em assembleia geral, € vedada a aplicacdo de recursos do fundo em titulos

e valores mobilidrios de companhias nas quais participem:

I — o administrador, o gestor, os membros de comité€s ou conselhos criados pelo fundo e cotistas
titulares de cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio do fundo, seus sécios e
respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% (dez por cento)

do capital social votante ou total;

II — quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:

a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacao financeira da operacdo de emissao
de valores mobilidrios a serem subscritos pelo fundo, inclusive na condicdao de agente de colocacio,

coordenacgdo ou garantidor da emissao; ou

b) facam parte de conselhos de administracdo, consultivo ou fiscal da companhia emissora dos

valores mobilidrios a serem subscritos pelo fundo, antes do primeiro investimento por parte do fundo.

Parédgrafo unico. Salvo aprovacdo em assembleia, € igualmente vedada a realizacdo de operagdes,
pelo fundo, em que este figure como contraparte das pessoas mencionadas no inciso I do caput, bem
como de outros fundos de investimento ou carteira de valores mobilidrios administrados pela

administradora ou pela gestora.
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CAPITULO VII - ENCARGOS

Art. 45. Constituem encargos do fundo, além das remuneracio de que trata o art. 9°, inciso VII, as

seguintes despesas:

I — emolumentos e comissdes pagos por operagdes do fundo;

IT — taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que recaiam ou
venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do fundo;

IIT — despesas com o registro de documentos em cartério, impressao, expedicdo e publicacdo de

relatdrios e informagdes periddicas previstas nesta Instrucdo;

IV — despesas com correspondéncia do interesse do fundo, inclusive comunicagdes aos cotistas;

V — honorérios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das demonstracdes
contdbeis do fundo;

VI — honorérios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razdo de defesa dos
interesses do fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacao, imputada ao fundo, se for o

caso;

VII - parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e nao decorrente de culpa ou dolo dos

prestadores dos servigos de administragdo no exercicio de suas respectivas fungdes;

VIII - prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do
fundo entre bancos;

IX — quaisquer despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporacdo, cisdo, transformagdao ou
liquidac¢do do fundo e a realizacdo de assembleia geral de cotistas, dentro de limites estabelecidos pelo

regulamento;

X — despesas com liquidagdo, registro, e custddia de operacdes com titulos e valores mobilidrios,

ativos financeiros e modalidades operacionais;
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XI — despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contdbeis e de

consultoria especializada, dentro de limites estabelecidos pelo regulamento;

XII - despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente de

ativos financeiros do fundo;

XIII - contribui¢do anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em

que o fundo tenha suas cotas admitidas a negociacao;

XIV — despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com certificados ou
recibos de depdsito de valores mobilidrios;

XV — gastos da distribuicdo priméria de cotas, bem como com seu registro para negociacdo em

mercado organizado de valores mobilidrios; e
XVI — honordrios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

§ 1° Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do fundo ou do gestor devem ser imputadas
ao administrador, salvo decisdo contraria da assembleia geral, conforme disposto no art. 24, XIII.

§ 2° O administrador pode estabelecer que parcelas da taxa de administracdo ou de performance
sejam pagas diretamente pelo fundo aos prestadores de servicos que tenham sido subcontratados pelo
administrador, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total da taxa de
administracdo ou de performance fixada no regulamento do fundo.

CAPITULO VIII - DIVULGACAO DE INFORMACOES
Secao I — Informacoes periodicas
Art. 46. O administrador do fundo deve enviar aos cotistas, a entidade administradora de mercado

organizado onde as cotas estejam admitidas a negociagdo e a CVM, por meio do Sistema de Envio de

Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, as seguintes informacdes:
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I — trimestralmente, em até 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil a que se

referirem, as seguintes informacoes:
a) valor do patrimonio liquido do fundo;
b) nimero de cotas emitidas;
¢) quantidade de cotistas;
d) perfil dos cotistas conforme modelo do Anexo I a esta Instrugdo; e

e) o total do capital comprometido € os montantes subscritos e integralizados até a data de

referéncia.

IT — semestralmente, em até 60 (sessenta) dias apds o encerramento do semestre civil a que se
referirem, a composi¢ao da carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores mobilidrios
que a integram.

IIT — anualmente, em até 120 (cento e vinte dias) dias apds o encerramento do exercicio social:

a) as demonstragdes contabeis auditadas referidas na Secdo II deste Capitulo, acompanhadas do
relatério dos auditores independentes e do relatério do administrador e gestor a que se referem os arts. 39,

inciso IV, e 40, inciso I;

b) a classificacio do fundo segundo os critérios contdbeis adotados para avaliacdo de seus

investimentos; €

¢) os encargos debitados ao Fundo, conforme disposto no art. 45, devendo ser especificado o seu

valor e percentual em relagdo ao valor do patrimonio liquido médio anual do fundo.
Secao II - Demonstracoes contabeis e relatorios de auditoria

Art. 47. O fundo deve ter escrituracdo contabil prépria, devendo as suas contas e demonstragdes

contdbeis serem segregadas das do administrador.
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Art. 48. O exercicio do fundo deve ser encerrado a cada 12 (doze) meses, quando devem ser

levantadas as demonstracdes contdbeis do fundo relativas ao periodo findo.

Parédgrafo tnico. A data do encerramento do exercicio do fundo deve coincidir com o fim de um dos

meses do calendario civil.

Art. 49. A elaboracdo das demonstracdes contdbeis deve observar as normas especificas baixadas
pela CVM.

Art. 50. As demonstragdes contdbeis anuais do fundo devem ser auditadas por auditor independente

registrado na CVM, observadas as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade.

Pardgrafo unico. A auditoria das demonstracdes contdbeis ndo € obrigatéria para fundos em

atividade ha menos de 90 (noventa) dias.

Secao III - Informacoes eventuais

Art. 51. O administrador deve disponibilizar aos cotistas e a CVM os seguintes documentos,

relativos a informacdes eventuais sobre o fundo:

I — edital de convocagdo e outros documentos relativos a assembleias gerais, no mesmo dia de sua

convocagao;

IT — no mesmo dia de sua realizacdo, o sumdrio das decisdes tomadas na assembleia geral ordinaria

ou extraordindria, caso as cotas do fundo estejam admitidas a negociagdo em mercados organizados;

III — até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia, a ata da assembleia geral; e

IV — prospecto, material publicitario e anuncios de inicio e de encerramento de oferta publica de
distribuicao de cotas, nos prazos estabelecidos em regulamentagao especifica.

Art. 52. Na ocorréncia de alteracdo material no valor justo dos investimentos do FIP e do
correspondente reconhecimento contdbil, no caso do fundo ser qualificado como entidade para

investimento nos termos da regulamentacdo contdbil especifica, o administrador deve:

I — disponibilizar aos cotistas, em até 5 (cinco) dias ap6s a data do reconhecimento contébil:
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a) um relatério, elaborado pelo administrador e pelo gestor, com as justificativas para a alteracao
material no valor justo, incluindo um comparativo entre as premissas e estimativas utilizadas nas

avaliacdes atual e anterior; e

b) o efeito da nova avaliac@o sobre o resultado do exercicio e patrimdnio liquido do fundo; e

IT — elaborar as demonstragdes contdbeis do fundo para o periodo compreendido entre a data de

inicio do exercicio e a respectiva data do reconhecimento contdbil dos efeitos da nova mensuragao.

§ 1° As demonstracdes contdbeis referidas no inciso II do caput devem ser auditadas por auditores
independentes registrados na CVM e enviadas aos cotistas e a CVM em até 90 (noventa) dias apds a data

do reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuracao.

§ 2° Fica dispensada a elabora¢do de demonstragdes contdbeis referidas no § 1° quando estas se

encerrarem 2 (dois) meses antes da data de encerramento do exercicio social do fundo.

Art. 53. O administrador € obrigado a divulgar ampla e imediatamente a todos os cotistas na forma
prevista no regulamento do fundo e por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina
da CVM, e para a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam admitidas a
negociagdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do fundo ou aos

ativos financeiros integrantes de sua carteira.

§ 1° Considera-se relevante qualquer deliberacdo da assembleia geral ou do administrador, ou
qualquer outro ato ou fato de cardter politico-administrativo, técnico, negocial ou econdmico-financeiro
ocorrido ou relacionado aos seus negdcios que possa influir de modo ponderavel:

I — na cotacdo das cotas ou de valores mobilidrios a elas referenciados;

IT — na decisao dos investidores de comprar, vender ou manter as cotas; €

III — na decisdo dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condi¢do de titular cotas

ou de valores mobiliarios a elas referenciados.
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§ 2° Os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de ser divulgados se o
administrador entender que sua revelacdo pde em risco interesse legitimo do fundo ou das companhias ou
sociedades investidas.

§ 3° O administrador fica obrigado a divulgar imediatamente o ato ou fato relevante, na hipétese da
informacao escapar ao controle ou se ocorrer oscilagdo atipica na cotacao, preco ou quantidade negociada
das cotas do fundo.

Art. 54. A publicacio de informacOes referidas nesta Secdo deve ser feita na pdgina do
administrador na rede mundial de computadores e mantida disponivel aos cotistas em sua sede, bem como
deve ser simultaneamente enviada ao mercado organizado em que as cotas do fundo sejam admitidas a
negociacdo e a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na

rede mundial de computadores.
CAPITULO IX — PENALIDADES E MULTA COMINATORIA

Art. 55. Considera-se infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 3° da Lei n.° 6.385, de 7
de dezembro de 1976, a violagdo dos arts. 4°; 5°; 7° 8% 11; 12; 15 ao 18; 21; 22; 24; 26; 33; 35; 43; 44;
45, §1°; 46; 47, 49; 51; 52; 53 e 57 desta Instrucao.

Art. 56. Sem prejuizo do disposto no art. 11 da Lei n.° 6.385, de 1976, o administrador estd sujeito
a multa cominatoria didria no valor de R$ 500,00 (quinhentos reais), em virtude do ndo atendimento dos
prazos para entrega de informagdes previstos nesta Instrucao.
CAPITULO IX - DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS
Art. 57. O administrador e o gestor devem manter, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, ou por
prazo superior por determinagdo expressa da CVM, todos os documentos e informagdes exigidos por esta
Instrucao.

Art. 58. Esta Instru¢do entra em vigor na data de sua publicacao.

§ 1° Os Fundos de Investimento em Participacdes que j4 tenham obtido registro de funcionamento

na data da publicacdo da presente Instrucdo devem se adaptar ao disposto nesta Instrugdo:

I — até 6 (seis) meses apds a data sua publicac¢io; ou
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IT — imediatamente, caso realizem oferta publica de cotas registrada ou dispensada de registro na
CVM.

§ 2° Os Fundos Miituos de Investimento em Empresas Emergentes que ja tenham obtido registro de

funcionamento na data da publicacdo da presente Instrucdo devem se adaptar ao disposto nesta Instrugdo:
I - até 12 (doze) meses apds a sua publicacdo; ou

IT — imediatamente, caso realizem oferta publica de cotas registrada ou dispensada de registro na
CVM.

§ 3° E permitida a permanéncia e a realizacio de novas aplicagdes de cotistas que ndo se
enquadrem como investidores qualificados nos termos da regulamentacdo especifica e que tenham

ingressado nos Fundos Mituos de Investimento em Empresas Emergentes.

§ 4° Caso o administrador pretenda promover alteracdes no regulamento para incluir prerrogativas
ou ampliar limites nos termos facultados por esta Instrucdo, serd necessaria a aprovagdao dos cotistas

reunidos em assembleia geral instalada em conformidade com o regulamento do fundo.

Art. 59. O limite de que trata o caput do art. 11, ndo € aplicdvel para fundos em funcionamento
antes de 12 de maio de 2011 e que, a partir dessa data:

I — ndo efetuaram novas chamadas de capital; ou

IT — efetuaram novas chamadas de capital com propdsito exclusivo de pagamento de despesas do
fundo.

Art. 60. Na data em que esta Instrucdo entrar em vigor, ficam revogadas:
I — a Instru¢do CVM n° 209, de 25 de marco de 1994;

IT — a Instrugao CVM n° 225, de 20 de dezembro de 1994;

III — a Instrucdo CVM n° 236, de 6 de junho de 1995;

IV — a Instru¢do CVM n° 246, de 18 de marco de 1996;
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V —a Instrucdo CVM n° 253, de 14 de agosto de 1996;

VI — a Instru¢do CVM n° 278, de 8 de maio de 1998;

VII - a Instru¢do CVM n° 363, de 2 de abril de 2002;

VIII - a Instrucao CVM n° 368, de 29 de maio de 2002;

IX — a Instru¢do CVM n° 391, de 16 de julho de 2003;

X —a Instru¢do CVM n° 406, de 27 de abril de 2004;

XI - os arts. 1°, 2°, 5° e 6° da Instru¢do CVM n° 435, de 5 de julho de 2006;

XII - o art. 15 da Instrug¢ao CVM n° 450, de 30 de marco de 2007;

XIII — a Instrucao CVM n° 453, de 30 de abril de 2007,

XIV —a Instru¢do CVM n° 460 de 10 de outubro de 2007.

XV —a Instrucdo CVM n° 496, de 11 de maio de 2011;

XVI - os arts. 2° e 4° da Instrugdo CVM n° 498, de 13 de junho de 2011;

XVII - a Instru¢do CVM n° 501, de 15 de julho de 2011;

XVIII - a Instrugao CVM n° 535, de 28 de junho de 2013;

XIX — a Instru¢do CVM n° 540, de 26 de novembro de 2013; e

XX — o art. 3° da Instru¢io CVM n° 549, de 24 de junho de 2014.
Original assinado por

LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente

46
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ANEXO I - MODELO DO PERFIL DOS COTISTAS

Numero
Categoria de cotistas | % das cotas

Pessoa fisica

Pessoa juridica nao financeira

Banco comercial

Corretora ou distribuidora

Outras pessoas juridicas financeiras

Investidores nao residentes

Entidade aberta de previdéncia complementar

Entidade fechada de previdéncia complementar

Regime préprio de previdéncia dos servidores puiblicos

Sociedade seguradora ou resseguradora

Sociedade de capitalizagdo e de arrendamento mercantil

Fundos de investimento imobiliario

Outros fundos de investimento

Cotistas de distribuidores do fundo (distribuicao por conta e ordem)

Outros tipos de cotistas ndo relacionados




