BANCARIO E MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS

Compendio regulatoério dos
fundos de investimento

A publicacdo da Resolugdo CVM n° 175 em 23 de dezembro de 2022 (“RCVM 175"),
estabeleceu um novo marco regulatério para os fundos de investimento no Brasil. Essa
resolucao modernizou a sistematica dos fundos de investimentos, incorporando as inovagoes
trazidas pela Lei n® 13.874, de 20 de setembro de 2019, conhecida como a “Lei de Liberdade
Econdémica” (“LLE").

A RCVM 175 apresenta um formato inovador com regras gerais para o mercado e a adogao
dos principios da LLE, o que alinha as regras de fundos de investimentos aos padrdoes
internacionais, beneficiando os investidores. A expectativa € que essa resolugdao promova
maior eficiéncia no mercado, complementada por anexos normativos que tratam de classes
especificas de fundos.

Atualmente, grande parte dos anexos ja foi publicada, entre eles os de FIFs (Fundos de
Investimento Financeiro), FIDCs (Fundos de Investimento em Direitos Creditérios), ETFs
(Fundos de Investimentos Negociados em Bolsa), Flls (Fundos de Investimento Imobiliario),
FIAGROS (Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas do Agronegdécio) e FIPs (Fundos de
Investimento em Participagdes), este ultimo objeto do Edital da Consulta Publica SDM
03/2024, em que recebeu manifestacdes até 28 de margo de 2025 e esta em fase de analise.

Embora tenha sido publicada em 23 de dezembro de 2022, a RCVM 175 iniciou sua vigéncia
para todos os tipos de fundos de investimento apenas em 02 de outubro de 2023. O prazo até
1° de outubro de 2024 foi destinado a adequacao das estruturas de classes e subclasses. A
segregacdo das taxas dos fundos (administracdo, gestdo e maxima de distribuicdo), passou a
vigorar a partir de 1° de novembro de 2024.

Em 29 de novembro de 2024, expirou o prazo limite para que os FIDCs existentes se
adaptassem a nova regulamentacdo. Ja os FIFs tém até 30 de junho de 2025 para se
adaptarem a RCVM 175.

Considerando as normas regulatérias publicadas desde a publicagdo da RCVM 175,

disponibilizamos a seguir um compéndio regulatério de todas as resolugdes e oficios
publicados até o momento, bem como os temas pertinentes a RCVM 175 da agenda

regulatoria da CVM para 2025, acessiveis pelos links abaixo:



I Resolugoes pertinentes

Resolucdo CVM 175, de 23 de dezembro de 2022 - Marco Regulatério dos Fundos de
Investimento

Resolugao CVM 181, de 28 de margo de 2023 — Norma retificadora da RCVM 175

Resolucdao CVM 184, de 31 de maio de 2023 — Inclusao dos Anexos Normativos sobre ETFs,
FIPs e Flls na RCM 175

Resolucao CVM 187, de 27 de setembro de 2023 — Alterou a RCVM 175 e seus Anexos

Resolucdo CVM 200, de 12 de margo de 2024 — Consolidou os novos prazos para adaptagao
dos fundos e regras para classes de cotas, taxa maxima de distribuicdo, informes mensais,
permissodes para classes exclusivas, 6nus reais e garantias.

Resolucdo CVM 214, de 30 de setembro de 2024 - Acrescentou a RCVM 175 o Anexo
Normativo VI e os Suplementos O, P e Q, contendo regras especificas dos fundos de
investimento das cadeias produtivas do agronegocio — FIAGRO.

I Oficios da CVM publicados:

Oficio circular CVM SIN/SSE 01/2023 — Trata sobre:

e Cronograma de entrada em vigor;

e Classes e subclasses;

e Calculo do PL da classe;

* Informes periddicos;

* Website e sistemas da CVM;

e Remuneragao — rebate — encargos — demonstragdes contabeis;

e Adequacao dos fundos por ato unilateral vs assembleia;

e Documentos que devem ser mantidos no site dos prestadores de servigos;
e Contratagao de prestadores de servicos;

e Distribui¢cdo de cotas de classe em regime aberto;

* Necessidade de laudo de avaliacgéo;

e Constituicado e registro do fundo;

e Informes periddicos;

e Registros contabeis e demonstragdes financeiras;

e Comunicagao com os cotistas;

e Suplemento A: termo de ciéncia e assungao de responsabilidade limitada;

e Distribuicao por conta e ordem;


https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol175.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol184.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol187.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol200.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol214.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-sse-0123.html

e Gerenciamento de liquidez;

* Envio ao administrador de cépia de documento firmado pelo gestor;
e Demonstragdes financeiras de transferéncia de administragao;

» Adaptacgoes gerais de outras regras (COFI e Resolugdo CVM 21);

* Voto em assembleia por partes relacionadas;

¢ Fundos socioambientais; e

* Investimento por fundos com limitagcao de responsabilidade.

Oficio circular CVM SIN 02/2023 — Trata sobre:

e Exposic¢ao arisco de capital;

» Parcela da taxa de performance a ser paga ao distribuidor;
» Excecao para classes restritas;

* Investimento no exterior,

e Carteira dos fundos;

* Interlocugao entre prestadores de servigos;

* Interlocucéo entre prestadores de servicos;
 Verificagdes necessarias pelo administrador;

e Limites por emissor,

e Responsabilidades dos custodiantes;

* ISIN e outros codigos;

* Prazos maximos para atingimento dos limites aplicaveis as classes;
e Distribui¢do de classe Unica;

e Exposicao da taxa de administracao; e

e Criptoativos.

Oficio circular CVM SIN 06/2023 — Trata sobre:
e Anexo | — Fundos de Investimento Financeiros: exposi¢cao a riscos de capital; limite de
investimentos em criptoativos;
e Anexo IV — Fundos de Investimento em Participacoes;
e Anexo V — Fundos de indice; e
* Anexo VII - Fundos Mutuos de Privatizagao (FMP-FGTS) e outros anexos.

Oficio circular CVM SSE 08/2023 - Trata sobre o registro dos direitos creditérios e as fungdes
do gestor, administrador e custodiante.

Oficio circular CVM SIN 01/2024 - Trata sobre os limites de concentragdo para aplicagdo em
ativos no exterior.



https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0223.html
https://www.gov.br/previdencia/pt-br/assuntos/rpps/destaques/oficio-circular-conjunto-cvm-sin-srpc-no-06-2023-de-10-07-2023
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sse1/oc-sse-0823.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/smi-sin/oc-smi-sin-0124.html

Oficio circular CVM SIN 02/2024 — Trata sobre:

Cobrancga das taxas na classe ou subclasse;

Taxa maxima — hipotese de consolidagao de taxas;

Rearranjo de taxas ao longo da vida do fundo;

Esclarecimentos com relagao a prestacao de garantias pelos fundos;

Monitoramento — PL diario minimo;

Codigo da subclasse;

Registro dos atos societarios em cartorio;

Anexo | — Fundos de Investimento Financeiro - Esclarecimento sobre o disposto no art. 49
do Anexo | da Resolucdo 175 que trata da taxa de performance em fundos de renda fixa;
Investimento no exterior;

Perfil mensal - FIF;

Extrato de conta;

Obtencao de ISIN previamente a aquisi¢ao do ativo;

Dinamica de criagdo do CNPJ dos fundos e classes; e

Compensacgao de margem em veiculo local e offshore.

Oficio circular CVM SIN 03/2024 — Trata sobre:

Transparéncia informacional; e
Pagamento de taxa de performance ao distribuidor em fundos de varejo.

Oficio circular CVM SIN 05/2024 - Trata sobre:

Anexo | (FIFs), dispensa de apresentacao dos informes: lamina de informacgdes basicas e
demonstracao de desempenho do fundo;

Anexo | (FIFs), dispensa de limite por emissor a Fl-Infraestrutura destinado a investidores
profissionais;

Anexo V (Fundos de indice), contribuicdo da bolsa como encargo dos ETFs; e

Anexo V (Fundos de indice), ETF que replica indice cuja carteira é composta por contratos
futuros.

Oficio circular CVM SIN 06/2024 — Trata sobre:

Orientagbes adicionais ao disposto no Oficio-Circular SIN 02/24 sobre a taxonomia do
codigo da subclasse;

Orientagdes adicionais ao disposto no Oficio-Circular SIN 03/24 sobre o uso do sumario de
remunerag¢ao no ambito da RCVM 175; e

Orientagdes adicionais ao disposto na RCVM 175 sobre as classes de fundos de
investimento ESG.

Oficio circular CVM SIN 07/2024 — Trata sobre:

Vedagao do pagamento direto de remuneragao ao gestor do fundo alocador;
Adaptacao dos arranjos de remuneragao em fundos de estoque; e
Data-limite para manutenc¢ao de arranjo de remuneracgao.


https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0324.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-0524.html
https://conteudo.cvm.gov.br/cvm_institucional/export/sites/cvm/legislacao/oficios-circulares/sin/anexos/oc-sin-0624.pdf
https://www.anbima.com.br/pt_br/especial/nova-regra-fundos.htm#:~:text=Veja%20aqui%20o,arranjo%20de%20remunera%C3%A7%C3%A3o

Oficio Circular SIN/SSE 2/2024 — Trata sobre:

e Auséncia de taxa de distribuicao quando da atuagao de gestor-distribuidor;
e Organizagao em classes/subclasses; e
» Anexo | (FIFs), procedimento operacional temporario para a realizagédo de transformacdes.

Oficio circular SIN 02/2025 - Trata sobre:
e Parte geral da RCM 175, integralizacao em ativos;
e Parte geral da RCM 175, atuagao do administrador fiduciario;
» Anexo IV (FIPs), composi¢ao da carteira;
* Anexo IV (FIPs), prazo para enquadramento de FIP-IE e FIP PD&l;
» Anexo IV (FIPs), constituicdo e competéncias de comités;
* Anexo IV (FIPs), aplicagdo em contratos de mutuo simples;
» Anexo IV (FIPs), limites de investimento;
» Anexo IV (FIPs), rol de encargos; e
* Anexo IV (FIPs), investimento em SCP.

Oficio circular SNC/SSE/SIN 01/2025 - Trata sobre a elaboragdo das demonstragdes
contabeis dos fundos de investimento e das classes de cotas, em relagdo a vigéncia da RCVM
175.

Oficio Circular CVM/SSE 02/2025 - Trata sobre a constituigdo de Flls (Fundos de
Investimento Imobilidrio) com responsabilidade ilimitada dos cotistas, para um alinhamento
entre e legislagdo desses fundos e a RCVM 175.

Oficio Circular CVM/SSE/SNC 01/25 — Trata sobre a politica de distribuicdo de rendimentos
dos Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas do Agronegdcio — FIAGRO.

I Agenda Regulatéria CVM (SDM) 2025

A Agenda Regulatéria CVM (SDM) 2025 completa pode ser acessada clicando aqui.

Os temas pertinentes a RCVM 175 sao:

e Modernizagao da norma de FIP
A CVM publicou o Edital da Consulta Publica SDM 03/2024 em 26 de dezembro de 2024, com
prazo para envio das contribuicdes até 28 de fevereiro de 2025. Atualmente a CVM esta
analisando as contribui¢des recebidas e deve soltar seu veredito em breve.

* Temas que serao levados para Consulta Publica:

Suitability: ampliacdo de produtos de varejo, revisao do conceito de investidor qualificado e
adocao de medidas provenientes da Avaliacao de Resultados Regulatérios sobre o tema.


https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2025/area-tecnica-da-cvm-divulga-oficio-circular-com-interpretacoes-de-dispositivos-da-resolucao-cvm-175
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/conjunto/oc-snc-sse-sin-0125.html
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2025/area-tecnica-da-cvm-orienta-sobre-responsabilidade-limitada-dos-cotistas-de-fii
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/snc-sse/oc-sse-snc-0125.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/normas/agenda-regulatoria-cvm
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/audiencias_publicas/ap_sdm/2024/sdm0424.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/occ-sin-sse-0224.html

* Regime Informacional FIF — ARR

* Agéncias de Rating: Alinhamento a norma europeia.

e Divulgacgao de fatos relevantes e comunicagoes ao mercado: ajustes a Resolugdo CVM 44.

* FII: quérum qualificado para assembleias e regime informacional, encargos e outros.

e Parecer de Orientagao: Recomendagdo de boas praticas para enfrentamento de situagdes
de conflito de interesses.

- Andrea Sano Alencar ' Pattricia Moino

| asano@efcan.com.br | pmoino@efcan.com.br
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https://efcan.com.br/wp-content/uploads/2025/02/Informativos-novo-modelo.pdf
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