TEXTO INTEGRAL DA INSTRUCAO CVM N2 409, DE 18 DE AGOSTO DE 2004,
COM ALTERACOES INTRODUZIDAS PELAS INSTRUCOES CVM N2 411, DE
26.11.2004 E 413, DE 30.12.2004.

INSTRUQAO CVM N.°© 409, DE 18 DE AGOSTO DE 2004
Versao Consolidada

Dispbe sobre a constituicdo, a administracdo, o funcionamento e a divulgacdo de
informag®es dos fundos de investimento.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico
que o Colegiado, em reunido realizada nesta data, tendo em vista o disposto nos arts.
2°© e 19 da Lei n.° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, resolveu baixar a seguinte
Instrucéo:

CAPITULO |
DO AMBITO E DA FINALIDADE

Art. 1° A presente Instrucdo dispde sobre normas gerais que regem a constituicdo, a
administracdo, o funcionamento e a divulgacdo de informagdes dos fundos de
investimento e fundos de investimento em cotas de fundo de investimento definidos e
classificados nesta Instrucéo.

Paragrafo Unico. Excluem-se da disciplina desta Instrucao os seguintes fundos, regidos
por regulamentacdo proépria:

I — Fundos de Investimento em Participacdes;
Il — Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacdes;
Il — Fundos de Investimento em Direitos Creditorios;

IV — Fundos de Investimento em Direitos Creditérios no Ambito do Programa de
Incentivo a Implementacdo de Projetos de Interesse Social;

V — Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios;

VI — Fundos de Financiamento da Industria Cinematogréfica Nacional;
VIl — Fundos Mdtuos de Privatizagdo — FGTS;

VIl — Fundos Mutuos de Privatizacdo — FGTS — Carteira Livre;

IX — Fundos de Investimento em Empresas Emergentes;

X — Fundos de Indice, com Cotas Negociaveis em Bolsa de Valores ou Mercado de
Balcdo Organizado;



X1 — Fundos Mutuos de Investimento em Empresas Emergentes - Capital Estrangeiro;
X1l — Fundos de Converséao;

XIIl — Fundos de Investimento Imobiliario;

X1V — Fundo de Privatizagéo - Capital Estrangeiro;

XV — Fundos Mutuos de Ag¢des Incentivadas; e

XVI — Fundos de Investimento Cultural e Artistico.

CAPITULO 11

DAS CARACTERISTICAS E DA CONSTITUICAO

Secao |

Das Caracteristicas

Art. 2° O fundo de investimento é uma comunhdo de recursos, constituida sob a forma
de condominio, destinado a aplicacdo em titulos e valores mobiliarios, bem como em
quaisquer outros ativos disponiveis no mercado financeiro e de capitais, observadas as
disposicdes desta Instrucéo.

Pardgrafo Unico. A aplicacdo no exterior de recursos oriundos de fundos de
investimento regulados por esta Instrucdo obedecera a regulamentacédo expedida pelo
Conselho Monetario Nacional.

Art. 3° O fundo sera constituido por deliberacdo de um administrador que preencha os
requisitos estabelecidos nesta Instrucdo, a quem incumbe aprovar, no mesmo ato, o
regulamento do fundo.

Paradgrafo Unico. Podem ser administradores de fundo de investimento as pessoas
juridicas autorizadas pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de
carteira, nos termos do art. 23 da Lei n.© 6.385, de 7 de dezembro de 1976.

Art. 4° Da denominacdo do fundo constard a expressdo "Fundo de Investimento",
acrescida da referéncia a classe de fundo, segundo a classificacdo estabelecida na
secédo Il do Capitulo VIII.

§ 1° A denominacdo do fundo nio poderdo ser acrescidos termos ou expressées que
induzam interpretacdo indevida quanto a seus objetivos, sua politica de investimento,
ou seu publico alvo.

8§ 2° Poderdo ser acrescidas a denominacdo do fundo expressdes que indiquem o
eventual tratamento tributédrio especifico a que estejam sujeitos o fundo ou seus
cotistas.



Art. 5°© O fundo pode ser constituido sob a forma de condominio aberto, em que os
cotistas podem solicitar o resgate de suas cotas a qualquer tempo, ou fechado, em que
as cotas somente sdo resgatadas ao término do prazo de duracgédo do fundo.

Paradgrafo uUnico. Admite-se a amortizacdo de cotas tanto no fundo fechado como no
fundo aberto, mediante o pagamento uniforme a todos os cotistas de parcela do valor
de suas cotas sem reduc¢do do nimero de cotas emitidas, efetuado em conformidade
com o que a esse respeito dispuser o regulamento ou a assembléia geral de cotistas.

Art. 6° O fundo sera regido pelo regulamento, devendo divulgar suas principais
caracteristicas ao publico através de um prospecto elaborado em conformidade com o

disposto na Sec¢ao V do Capitulo 111, ressalvado o disposto no art. 110, inciso Il desta
Instrucgéao.

Secao Il
Do Registro dos Fundos

Art.7° O funcionamento do fundo depende do prévio registro na CVM, o qual sera
procedido através do envio, pelo administrador, dos documentos previstos no art. 8°,
através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores, e considerar-se-a automaticamente concedido na data
constante do respectivo protocolo de envio.

Art. 8° O pedido de registro deve ser instruido com o0s seguintes documentos e
informagodes:

I — regulamento do fundo, elaborado de acordo com as disposi¢des desta Instrucao;

Il — os dados relativos ao registro do regulamento em cartério de titulos e
documentos;

11l — prospecto, elaborado em conformidade com disposto na Secéo V, Capitulo I,
ressalvado o disposto nos art. 110, inciso I1;

IV — declarag¢éo do administrador do fundo de que firmou os contratos mencionados no
art. 57, se for o caso, e de que os mesmos se encontram a disposicdo da CVM;

V — nome do auditor independente;
VI — inscri¢gdo do fundo no CNPJ; e

VIl — formulério padronizado com as informagfes béasicas do fundo, conforme modelo
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, devidamente
preenchido.

Art. 92 A CVM cancelaré o registro:

I — do fundo aberto que ndo houver atendido o disposto no art. 105;



Il — do fundo fechado, quando nao for subscrito o ndmero minimo de cotas
representativas do seu patrimdnio inicial, no prazo de 180 (cento e oitenta) dias,
conforme o disposto na Sec¢éo Il do Capitulo I11I.

Paradgrafo Unico. A CVM, em virtude de solicitacdo fundamentada e a seu exclusivo
critério, pode prorrogar o prazo previsto no inciso Il, uma Unica vez, por periodo no
maximo igual ao prazo inicial.

Secao Il
Das Cotas

Art. 10. As cotas do fundo correspondem a frac¢des ideais de seu patriménio, e serdo
escriturais e nominativas.

8§ 1° O valor da cota do dia é resultante da divisdo do valor do patriménio liquido pelo
niamero de cotas do fundo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido, para os efeitos desta Instrucéo, o horéario de fechamento dos mercados em
que o fundo atue.

8§ 2° As cotas do fundo conferirdo iguais direitos e obrigagcfes aos cotistas.

8 3° Quando se tratar dos fundos de investimento referidos nos arts. 93, 94 e 95, o
valor da cota do dia poderé ser calculado a partir do patriménio liquido do dia anterior,
devidamente atualizado por um dia.

8 3° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

8§ 4° Para efeito do disposto no 8 3°, os eventuais ajustes decorrentes das
movimentac¢des ocorridas durante o dia deverdo ser lancados contra as aplicacdes ou
regates dos cotistas que efetuaram essas movimenta¢des ou, ainda, contra o
patrimbnio do fundo, conforme dispuser o regulamento.

8 4° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

Art. 11. A qualidade de cotista caracteriza-se pela inscricdo do nome do titular no
registro de cotistas do fundo.

Paragrafo unico. O administrador do fundo, o terceiro contratado para essa finalidade,
na forma do art. 57 e a instituicdo intermediaria a que se refere a Secéo IV do Capitulo
111 desta Instrucdo, sdo responséaveis, conforme o caso, por efetuar o registro a que se
refere o caput deste artigo.

Art. 12. A cota de fundo aberto ndo pode ser objeto de cessdo ou transferéncia, salvo
por decisdo judicial, execucdo de garantia ou sucessao universal.



Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

8§ 1° A cota de fundo fechado pode ser transferida, mediante termo de cessdo e
transferéncia, assinado pelo cedente e pelo cessionéario, ou através de bolsa de valores
ou entidade de balcdo organizado em que as cotas do fundo sejam admitidas a
negociacao.

§ 2° A transferéncia de titularidade das cotas de fundo fechado fica condicionada a
verificagdo pelo administrador do atendimento das formalidades estabelecidas no
regulamento e na presente Instrucao.

Art. 13. Os cotistas responderdo por eventual patriménio liquido negativo do fundo.

Paradgrafo unico. Sem prejuizo do disposto no caput, o administrador e o gestor, se
houver, serdo responsaveis perante os cotistas pela inobservancia da politica de
investimento ou dos limites de concentragdo previstos em regulamento.

Secao IV

Da Emissdo e do Resgate de Cotas

Art. 14. Na emissdo das cotas do fundo deve ser utilizado o valor da cota do dia ou do
dia seguinte ao da efetiva disponibilidade, pelo administrador ou intermediario, dos
recursos investidos, segundo o disposto no regulamento.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

Paradgrafo unico. A integralizacdo do valor das cotas do fundo deve ser realizada em
moeda corrente nacional, ressalvada a hipétese do inciso | do art. 110.

Art. 15. O resgate de cotas de fundo obedecera as seguintes regras:

I — o regulamento estabelecera o prazo entre o pedido de resgate e a data de
conversdo de cotas, assim entendida, para os efeitos desta Instrucdo, a data da
apuracdo do valor da cota para efeito do pagamento do resgate;

Il — a conversao de cotas dar-se-a pelo valor da cota do dia na data da converséao,
ressalvadas as hip6teses dos arts.93, 94 e 95.

Il — o pagamento do resgate deverd ser efetuado em cheque, crédito em conta
corrente ou ordem de pagamento, no prazo estabelecido no regulamento, que néo
podera ser superior a 5 (cinco) dias Uteis, contados da data da conversdo de cotas,
ressalvada a hipétese do art. 110;



IV — o regulamento poderé estabelecer prazo de caréncia para resgate, com ou sem
rendimento;

V — salvo na hipdtese de que trata o art. 16, sera devida ao cotista uma multa de
0,5% (meio por cento) do valor de resgate, a ser paga pelo administrador do fundo,
por dia de atraso no pagamento do resgate de cotas.

Paragrafo Unico. O fundo cujo regulamento estabelecer data de conversdo diversa da
data de resgate, pagamento do resgate em data diversa do pedido de resgate ou prazo
de caréncia para o resgate, devera observar o disposto no paragrafo 3° do art. 40.

Art. 16. Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira do
fundo, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez
existente, ou que possam implicar alteracéo do tratamento tributario do fundo ou do
conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, o administrador podera declarar o
fechamento do fundo para a realizacdo de resgates, sendo obrigatdria a convocacédo de
Assembléia Geral Extraordinaria, no prazo méximo de 1 (um) dia, para deliberar, no
prazo de 15 (quinze) dias, a contar da data do fechamento para resgate, sobre as
seguintes possibilidades:

I — substituicdo do administrador, do gestor ou de ambos;

Il — reabertura ou manutencao do fechamento do fundo para resgate;

111 — possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios;
IV — cisdo do fundo; e

V — liquidacg&o do fundo.

8§ 1° O administrador respondera aos cotistas remanescentes pelos prejuizos que lhes
tenham sido causados em decorréncia da ndo utilizacdo dos poderes conferidos no
caput deste artigo.

8§ 2° O fechamento do fundo para resgate dever4d, em qualquer caso, ser
imediatamente comunicado a CVM.

8§ 3° A assembléia de que trata o caput deverd ser realizada devera realizar-se mesmo
que o administrador delibere reabrir o fundo antes da data marcada para sua
realizagéo.

8 3° acrescentado pela Instrugcdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

8§ 4° O administrador podera solicitar a CVM autorizacdo especifica para proceder a
cisdo do fundo antes da reabertura para resgates, ficando neste caso vedadas novas
aplicagdes no fundo resultante da cisdo, e devendo, de qualquer modo, realizar-se a
assembléia de que trata o caput.

8 4° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.



Art. 17. E facultado ao administrador suspender, a qualquer momento, novas
aplicagcdes no fundo, desde que tal suspensdo se aplique indistintamente a novos
investidores e cotistas atuais.

8§ 1° A suspensdo do recebimento de novas aplicagdes em um dia ndo impede a
reabertura posterior do fundo para aplicac¢oes.

8§ 2° O administrador deve comunicar imediatamente aos intermediarios sobre a
eventual existéncia de fundos que ndo estejam admitindo captacéao.

8§ 3° O fundo deve permanecer fechado para aplicacbes enquanto perdurar o periodo
de suspensédo de resgates.

8 3° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

Art. 18. O regulamento devera prever as condi¢cbes para recebimento de aplica¢cdes e
resgates nos feriados estaduais e municipais.

CAPITULO I11

DA SUBSCRICAO E DISTRIBUICAO DE COTAS
Secao |

Do Registro de Distribuicdo de Cotas

Art.19. A distribuicdo de cotas de fundo aberto independe de prévio registro na CVM e
sera realizada por institui¢cdes intermediarias integrantes do sistema de distribui¢cado de
valores mobiliarios.

Art. 20. A distribuicdo de cotas de fundo fechado depende de prévio registro na CVM,
na forma da Secdo Il deste Capitulo, e somente podera ser realizada por instituicdes
integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

Art. 21. O administrador é obrigado a fornecer aos intermediarios contratados todo o
material de divulgacdo do fundo exigido pela regulamentacdo em vigor, respondendo
pela exatidao das informagdes contidas no referido material.

Paragrafo unico. O administrador de fundo de investimento é obrigado a informar aos
intermediarios contratados qualquer alteracdo que ocorra no fundo, especialmente se
decorrente da mudanca do regulamento, ocasido em que o administrador substituira
imediatamente o material de divulgacdo em poder dos intermediarios contratados.

Secao Il
Do Registro de Distribuicéo de Cotas de Fundos Fechados

Art. 22. A distribuicdo de cotas de fundo fechado que n&o seja destinado
exclusivamente a investidores qualificados devera ser precedida de registro de oferta



publica de distribuicdo nos termos da Instru¢cdo CVM n.© 400, de 29 de dezembro de
2003.

Art. 23. O registro de distribuicdo de cotas de fundo fechado destinado exclusivamente
a investidores qualificados dependera do envio dos documentos previstos no art. 24,
através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores, e considerar-se-a automaticamente concedido na data
constante do respectivo protocolo de envio.

Art. 24. O pedido de registro para distribuicdo de cotas de fundo fechado destinado
exclusivamente a investidores qualificados deve ser acompanhado:

I — do material de divulgacéo a ser utilizado durante a distribuicdo das cotas;

Il — da informag&o quanto ao niumero maximo e minimo de cotas a serem distribuidas,
o valor da emissao e outras informacgdes relevantes sobre a distribuicéo;

111 — da informacdo quanto & data de inicio e encerramento da distribuic¢ao;

IV — de declaragdo do administrador de que foi firmado o contrato de distribuicdo com
instituicdo integrante do sistema de distribuicdo e de que o mesmo se encontra a
disposi¢do da CVM, quando for o caso; e

V — do prospecto, se houver.

8§ 1° Nas distribuicbes subsequentes a distribuicdo inicial deverdo ser enviadas aos
cotistas:

I — uma comunicacdo de inicio da distribuicdo, com antecedéncia minima de 10 (dez)
dias; e

Il — uma comunicacdo de encerramento da distribuicdo, até 10 (dez) dias apés tal
encerramento, esclarecendo o resultado da distribui¢do.

8§ 2°© O administrador devera manter em sua posse, pelo prazo de 5 (cinco) anos, o0s
comprovantes de envio de ambas as comunicacdes referidas no paragrafo anterior, a
disposicdo da CVM.

Art. 25. O administrador devera encaminhar, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, a lista de
subscricdo de cotas de fundo fechado, no prazo de dois dias Uteis apds o encerramento
da subscricdo de cotas.

Art. 26. Nao serd admitida nova distribuicdo de cotas do fundo antes de subscrita a
distribuicdo anterior.

Art. 27. A subscricdo das cotas do fundo fechado deve ser encerrada no prazo maximo
de 180 (cento e oitenta dias), a contar da data do inicio de distribuicdo.

8 1° Na hipétese de o administrador decidir alterar, durante o processo de distribuicdo
de cotas, alguma das condi¢cbes previamente divulgadas, a distribuicdo deve ser



suspensa, de forma a ser obtida a concordéncia dos subscritores com relagédo as novas
condicdes.

8 2° Aos cotistas que dissentirem das alteracdes procedidas serd assegurado direito de
obter a devolucdo do valor integralizado, acrescido proporcionalmente dos rendimentos
auferidos pelas aplica¢des do fundo, liquidos de encargos e tributos.

8§ 3° Uma vez observado o disposto nos paragrafos anteriores, inclusive com a efetiva
restituicdo dos valores aos cotistas dissidentes, devera ser realizada, previamente ao
reinicio da distribuicdo, a correcdo do prospecto e dos demais documentos e
informacdes, a partir do qual serd contado novo prazo de 180 (cento e oitenta) dias
para a colocacao das cotas.

Art. 28. As importancias recebidas na integralizacdo de cotas, durante o processo de
distribuicdo de cotas de fundo fechado, devem ser depositadas em banco comercial,
banco multiplo com carteira comercial ou Caixa Econdmica em nome do fundo, sendo
obrigatéria sua imediata aplicacdo em titulos publicos federais ou em cotas de fundo
de investimento classificado em conformidade com o disposto no art. 93.

§ 1° Durante o periodo de distribuicdo, o administrador deve remeter mensalmente
demonstrativo das aplicagfes da carteira, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo méximo de
10 (dez) dias contados do encerramento do més.

8 1° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro
de 2004.

§ 2° No caso de fundo ja em funcionamento, os valores relativos & nova distribui¢do de
cotas devem ser escriturados separadamente das demais aplicacbes do fundo, até o
encerramento da distribui¢do.

8§ 3° A assembléia de cotistas que deliberar a distribuicdo de novas cotas do fundo
fechado podera dispor sobre o niUmero minimo de cotas que devam obrigatoriamente
ser subscritas para que a distribuicdo seja mantida, e o tratamento a ser dado no caso
de ndo haver a subscricao total das cotas previstas.

8 4° Na hipétese do paragrafo anterior, caso o nimero minimo de cotas previsto nao
seja subscrito no prazo de 180 (cento e oitenta) dias, prorrogavel por igual periodo
conforme o disposto no art. 9°, contados da data de concessao do registro, os valores
integralizados deverdo ser imediatamente restituidos aos subscritores, acrescidos
proporcionalmente dos rendimentos auferidos pelas aplicacdes do fundo, liquidos de
encargos e tributos.

8§ 5° Caso nao tenha havido distribuicdo total das cotas previstas e a deliberacdo da
assembléia de cotistas ndo tenha fixado um numero minimo de cotas a serem
subscritas, o subscritor das cotas podera optar entre permanecer no fundo ou receber



a devolucdo do valor integralizado, acrescido proporcionalmente dos rendimentos
auferidos pelas aplica¢des do fundo, liquidos de encargos e tributos.

Art. 29. O material de divulgacdo de distribuicdo de cotas do fundo fechado deve
conter pelo menos as seguintes informacoes:

I — nome do fundo;

Il — nome e endere¢co do administrador e gestor, se houver;

Il — nome e endereco das instituicdes responsaveis pela distribuicdo;

IV — politica de investimento, publico alvo e principais caracteristicas do fundo;
V — mercado onde as cotas do fundo sdo negociadas;

VI — condi¢des de subscricéo e integralizagao;

VIl — data do inicio e encerramento da distribuicao;

VIII — esclarecimento de que maiores informagfes e as coOpias do prospecto e do
regulamento podem ser obtidas nas instituicdes responséaveis pela distribuicdo de cotas
ou na pagina da CVM na rede mundial de computadores;

IX — os dizeres, de forma destacada: "A concessao do registro da presente distribuicdo
ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informacdes prestadas ou
julgamento sobre a qualidade do fundo, de seu administrador ou das cotas a serem
distribuidas".

Secao 111

Da Subscri¢cdo ou Aquisicdo de Cotas

Art. 30. Todo cotista ao ingressar no fundo deve atestar, mediante termo préprio, que:
I — recebeu o regulamento e, se for o caso, o0 prospecto;

Il — tomou ciéncia dos riscos envolvidos e da politica de investimento;

11l — tomou ciéncia da possibilidade de ocorréncia de patriménio liquido negativo, se
for o caso, e, neste caso, de sua responsabilidade por conseqiientes aportes adicionais
de recursos.

81° O administrador deve manter a disposicdo da CVM o termo contendo as
declaracbes referidas no caput deste artigo, devidamente assinado pelo investidor, ou
registrado em sistema eletrdnico que garanta o atendimento ao disposto no caput.

8 2° No caso de distribuicdo de cotas realizada na forma da Secéo IV deste Capitulo,
cabe ao intermediario que atuar por conta e ordem dos cotistas providenciar o
cumprimento do disposto no caput e no 8 1° deste artigo.



Art. 31. O administrador devera informar a data da primeira integralizacdo de cotas do
fundo através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na
rede mundial de computadores, no prazo de dois dias Uteis.

Art. 32. Sem prejuizo de eventuais sanc¢des, a CVM podera suspender a emisséo,
subscricdo e distribuicdo de cotas de fundo realizadas em desacordo com a presente
Instrucgao.

Secao IV
Da Subscri¢cdo ou Aquisicdo de Cotas por Conta e Ordem

Art. 33. O fundo de investimento poderd contratar, por escrito, instituicdes
intermediarias integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios para
realizar a distribui¢cdo de cotas, autorizando-as a realizar a subscricdo ou a aquisicdo
de cotas do fundo por conta e ordem de seus respectivos clientes.

Art. 34. Para a ado¢do do procedimento de que trata esta secdo, o administrador e a
instituicdo intermediaria deverado estabelecer, por escrito, a obrigacdo desta ultima de
criar registro complementar de cotistas, especifico para cada fundo em que ocorra tal
modalidade de subscri¢do ou aquisicdo de cotas, de forma que:

I — a instituicdo intermediaria inscreva no registro complementar de cotistas a
titularidade das cotas em nome dos investidores, atribuindo a cada cotista um cdédigo
de cliente e informando tal cédigo ao administrador do fundo; e

Il — o administrador, ou instituicdo contratada, escriture as cotas de forma especial no
registro de cotistas do fundo, adotando, na identificacdo do titular, o nome da
instituicdo intermediaria, acrescido do cédigo de cliente fornecido pela instituicdo
intermediéaria, e que identifica o cotista no registro complementar.

Art. 35. As aplicacbes ou resgates realizados nos fundos de investimento por meio de
instituicbes intermediarias que estejam atuando por conta e ordem de clientes serdo
efetuadas de forma segregada, de modo que os bens e direitos integrantes do
patrimbnio de cada um dos clientes, bem como seus frutos e rendimentos, nao se
comuniquem com o patriménio da instituicao intermediéria.

Paradgrafo uUnico. Os bens e direitos de clientes das instituicbes intermediarias nédo
respondem direta ou indiretamente por nenhuma obrigacdo contraida por tais
instituicdes, sendo-lhes vedada a constituicdo, em proveito préprio, de dnus reais ou
de direitos reais de garantia em favor de terceiros sobre as cotas dos fundos.

Art. 36. As instituicdes intermediarias que estejam atuando por conta e ordem de
clientes assumem todos os 6nus e responsabilidades relacionadas aos clientes,
inclusive quanto a seu cadastramento, identificacdo e demais procedimentos que, na
forma desta Instrucdo, caberiam originalmente ao administrador, em especial no que
se refere:

I — ao fornecimento aos clientes de prospectos, regulamentos e termos de adeséo, a
serem obrigatoriamente encaminhados pelos administradores aos intermediarios, para
tal finalidade;



Il — & responsabilidade de dar ciéncia ao cotista de que a distribuicdo é feita por conta
e ordem;

Il — & obrigacdo de dar ciéncia aos clientes de quaisquer exigéncias formuladas pela
CVM;

IV — ao controle e & manutencdo de registros internos referentes a compatibilidade
entre as movimenta¢cdes dos recursos dos clientes, e sua capacidade financeira e
atividades econbmicas, nos termos das normas de protecao e combate a lavagem de
dinheiro ou ocultacdo de bens, direitos e valores;

V — a regularidade e guarda da documentacdo cadastral dos clientes, nos estritos
termos da regulamentacdo em vigor, bem como pelo cumprimento de todas as
exigéncias legais quanto a referida documentacdo cadastral;

VI — a prestacdo de informacgdo diretamente a CVM sobre os dados cadastrais dos
clientes que aplicarem nos fundos, quando esta informacéao for solicitada;

VIl — & comunicacgéo aos clientes sobre a convocacdo de assembléias gerais de cotistas
e sobre suas deliberagbes, de acordo com as instru¢gbes e informagdes que, com
antecedéncia suficiente e tempestivamente, receber dos administradores dos fundos
de investimento, observado o disposto no art. 37;

VIl — & manutencdo de servi¢co de atendimento aos seus clientes, para esclarecimento
de davidas e pelo recebimento de reclamacgdes;

IX — ao zelo para que o investidor final tenha pleno acesso a todos os documentos e
informacgdes previstos nesta Instrucdo, em igualdade de condigcbes com os demais
cotistas do fundo de investimento objeto da aplicacéo;

X — a manutencdo de informacgdes atualizadas que permitam a identificacdo, a
qualquer tempo, de cada um dos investidores finais, bem como do registro atualizado
de todas as aplicacdes e resgates realizados em nome de cada um dos investidores
finais; e

X1 — a obrigacdo de efetuar a retencdo e o recolhimento dos tributos incidentes nas
aplicagdes ou resgates em fundos de investimento, conforme determinar a legislacéo
tributéria.

Paradgrafo unico. A documentacdo referida no inciso X deve permanecer na posse da
instituicdo que esteja atuando por conta e ordem de clientes, a disposicdo da CVM,
pelo prazo de 5 (cinco) anos.

Art. 37. Previamente a realizacdo das assembléias gerais de cotistas, o intermediéario
que esteja atuando por conta e ordem de clientes deve fornecer aos clientes que assim
desejarem declaracdo da quantidade de cotas por eles detidas, indicando o fundo,
nome ou denominacdo social do cliente, o cédigo do cliente e o nimero da sua
inscricdo no Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF ou no Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica, ambos do Ministério da Fazenda, conforme o caso, constituindo tal documento
prova habil da titularidade das cotas, para o fim de exercicio do direito de voto.



Paradgrafo Unico. O intermediario que esteja atuando por conta e ordem de clientes
pode comparecer e votar nas assembléias gerais de cotistas dos fundos, representando
os interesses de seus clientes, desde que munido de procuracdo com poderes
especificos, discriminando inclusive o dia, hora e local da referida assembléia.

Art. 38. Na hipotese de rescisao do contrato firmado entre o fundo e o intermediério
que esteja atuando por conta e ordem de clientes, deve ser facultado ao cotista
permanecer como investidor no fundo, comprometendo-se a instituicdo intermediaria,
neste caso, a identificar e fornecer ao administrador toda a documentacéo cadastral do
cliente.

Secao V
Do Prospecto

Art. 39. O prospecto deve conter todas as informagbes relevantes para o investidor
relativas a politica de investimento do fundo e aos riscos envolvidos.

8§ 1° O prospecto atualizado deve estar a disposicdo dos investidores potenciais
durante o periodo de distribuicdo, nos locais em que esta for realizada, em namero
suficiente de exemplares.

8§ 2° O administrador do fundo deverd encaminhar a CVM, em meio eletrbnico através
do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de
computadores, no prazo de 1 (um) dia atil, quaisquer alteracdes realizadas no
prospecto, as quais serdo colocadas a disposi¢do para consulta publica.

Art. 40. O prospecto deve conter, em linguagem clara e acessivel ao publico alvo do
fundo, informacdes sobre os seguintes tépicos, assim como quaisquer outras
informagdes consideradas relevantes:

I — metas e objetivos de gestdo do fundo, bem como seu publico alvo;

Il — politica de investimento e faixas de alocagcédo de ativos, discriminando o processo
de analise e selecdo dos mesmos;

Il — relacdo dos prestadores de servicos do fundo;

IV — especificacdo, de forma clara, das taxas e demais despesas do fundo;

V — apresentacdo detalhada do administrador e do gestor, quando for o caso, com
informacdo sobre seu registro perante a CVM, seus departamentos técnicos e demais
recursos e servigos utilizados para gerir o fundo;

Inciso V com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.



VI — condi¢cdes de compra de cotas do fundo, compreendendo limites minimos e
maximos de investimento, bem como valores minimos para movimentacdo e
permanéncia no fundo;

VIl — condi¢cBes de resgate de cotas e, se for o caso, prazo de caréncia;

VIIlI — politica de distribuicdo de resultados, se houver, compreendendo os prazos e
condi¢cdes de pagamento;

IX — identificacdo dos riscos assumidos pelo fundo;

X — informacao sobre a politica de administracdo dos riscos assumidos pelo fundo, se
for o caso;

X1 — informac&o sobre a tributacdo aplicavel ao fundo e a seus cotistas, contemplando
a politica a ser adotada pelo administrador quanto ao tratamento tributario
perseguido;

X1l — politica relativa ao exercicio de direito de voto do fundo, pelo administrador ou
por seus representantes legalmente constituidos, em assembléias gerais das
companhias nas quais o fundo detenha participacéo;

X1l — politica de divulgacao de informagdes a interessados, inclusive as de composigéo
de carteira, que deverd ser idéntica para todos que solicitarem, sendo que a alteracdo
desta politica devera ser divulgada como fato relevante;

XIV — quando houver, identificacdo da agéncia classificadora de risco do fundo, bem
como a classificacdo obtida;

XV — observado o disposto no art. 75, a indicacao sobre o local, ou meio, e a forma de
obtencdo dos resultados do fundo em exercicios anteriores, e de outras informacdes
referentes a exercicios anteriores, tais como demonstra¢cdes contabeis, relatérios do
administrador do fundo e demais documentos pertinentes que tenham sido divulgados
ou elaborados por for¢ca de disposi¢des regulamentares aplicaveis; e

Inciso XV com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de
novembro de 2004.

XVI — o percentual méximo de cotas que pode ser detido por um Unico cotista.

8 1° O prospecto deve conter, de forma destacada, os dizeres: "A concessao de
registro para a venda de cotas deste fundo ndo implica, por parte da CVM, garantia de
veracidade das informacfes prestadas ou de adequacdo do regulamento do fundo ou
do seu prospecto a legislacdo vigente ou julgamento sobre a qualidade do fundo ou de
seu administrador, gestor e demais prestadores de servigos.".



8§ 2° O fundo que pretender realizar operacdes com derivativos que possam resultar
em perdas patrimoniais ou, em especial, levar a ocorréncia de patrimdnio liquido
negativo, devera inserir na capa de seu prospecto e em todo o material de divulgacéo,
de forma clara, legivel e em destaque, uma das seguintes adverténcias, conforme o

caso:

I — "Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua
politica de investimento. Tais estratégias, da forma como s&do adotadas, podem
resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas."; ou

Il — "Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua
politica de investimento. Tais estratégias, da forma como s&do adotadas, podem
resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a conseqliente obrigacdo do cotista
de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo."

8§ 3° Caso o regulamento estabeleca data de conversdo diversa da data de resgate,
pagamento do resgate em data diversa do pedido de resgate ou prazo de caréncia
para o resgate, tais fatos deverdo ser incluidos com destaque na capa do prospecto e
em todo o material de divulga¢éo, de forma clara e legivel.

8§ 4° Caso o administrador tenha contratado agéncia classificadora de risco, a
remuneracdo da agéncia classificadora constituird despesa do administrador, e o
prospecto devera conter adverténcia de que a manutencdo desse servico ndo €
obrigatéria, podendo o mesmo ser descontinuado, a critério do administrador do fundo
ou da assembléia geral de cotistas.

8 5° A rescisdo do contrato firmado com agéncia classificadora de risco somente sera
admitida mediante a observancia de periodo de caréncia de 180 (cento e oitenta) dias,
sendo obrigatdria a apresentacdo, ao final desse periodo, de relatério de classificacdo
de risco elaborado pela mesma agéncia.

8§ 6° A remuneracdo de agéncia classificadora de risco contratada pelo fundo podera
constituir despesa do fundo desde que:

| — seja deduzida da taxa de administracéo; e

Il — tal possibilidade conste do regulamento aprovado quando de sua constituicdo ou
seja expressamente aprovada por assembléia geral posteriormente realizada.

8 6° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8 7° Na descricdo da politica de administracdo de risco, o prospecto devera conter
adverténcia de que os métodos utilizados pelo administrador para gerenciar os riscos a



que o fundo se encontra sujeito ndo constituem garantia contra eventuais perdas
patrimoniais que possam ser incorridas pelo fundo.

§ 8° Alteracdes da politica de administracdo de risco devem ser divulgadas como fato
relevante.

8 9° Na definicdo da politica de divulgacdo de informacdes deverdo ser definidos:
I — a periodicidade minima para divulgacdo da composi¢édo da carteira do fundo;
Il — o nivel de detalhamento das informacdes;

Il — o local e meio de solicitacdo e divulgacdo das informacdes.

CAPITULO IV

DO REGULAMENTO DO FUNDO

Secao |

Das Disposi¢des Obrigatdrias do Regulamento

Art. 41. O regulamento deve, obrigatoriamente, dispor sobre:

I — qualificagdo do administrador do fundo;

Il — quando for o caso, referéncia a qualificacdo do gestor da carteira do fundo;
11 — qualificacdo do custodiante;

IV — espécie do fundo, se aberto ou fechado;

V — prazo de duragdo, se determinado ou indeterminado;

VI — politica de investimento, de forma a caracterizar a classe do fundo, em
conformidade com o disposto na Secdo Il do Capitulo VIII;

VIl — taxa de administracao, fixa e expressa em percentual anual do patrimonio liquido
(base 252 dias);

VIl — taxa de performance, de ingresso e de saida, observado o disposto no art. 62;

Inciso VIII com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 413, de 30 de
dezembro de 2004.

IX — demais despesas do fundo, em conformidade com o disposto no art.99;

X — condicBes para a aplicacdo e o resgate de cotas;



XI — distribuicdo de resultados;
X1l — publico alvo;

X1l — referéncia ao estabelecimento de intervalo para a atualizacdo do valor da cota,
quando for o caso;

X1V — exercicio social do fundo;

XV — politica de divulgacdo de informagBes a interessados, inclusive as relativas a
composicao de carteira;

XVI — politica relativa ao exercicio de direito do voto do fundo, pelo administrador ou
por seus representantes legalmente constituidos, em assembléias gerais das
companhias nas quais o fundo detenha participacéo; e

XVII — informacgao sobre a tributacdo aplicavel ao fundo e a seus cotistas.

§ 1° Na defini¢do da politica de investimento exigida no inciso VI do caput, devem ser
prestadas informac¢des sobre:

I — o percentual maximo de aplicagcdo em titulos e valores mobiliarios de emissao do
administrador, gestor ou de empresa a eles ligada, observado o disposto no art. 87;

Il — o percentual maximo de aplicacgdo em cotas de fundos de investimento
administrados pelo administrador, gestor ou empresa a eles ligada;

11l — o percentual maximo de aplicagdo em titulos e valores mobilidrios de um mesmo
emissor, observados os limites do art. 88, se for o caso; e

IV — o propo6sito do fundo de realizar opera¢gdes em valor superior ao seu patrimdnio,
com a indicacdo de seus niveis de exposicdo em mercados de risco.

8§ 2° Na definicdo da politica de divulgacdo de informacbes referida no inciso XV do
caput deverdo ser definidos:

| — a periodicidade minima para divulgacdo da composi¢édo da carteira do fundo;
Il — o nivel de detalhamento das informacdes;

Il — o local e meio de solicitacdo e divulgacdo das informacdes.

8§ 3° A politica de divulgacdo devera ser idéntica para todos os consultores de
investimento, agéncias classificadoras e demais interessados, sendo certo que a
alteracdo da politica de divulgacdo deveré ser divulgada como fato relevante.



8 3° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 4° Serd sempre conferido tratamento idéntico ao conjunto dos cotistas quanto a
divulgacdo de informagdes, observadas as disposi¢cdes desta instrucdo e, se for o caso,
aquelas constantes da politica de divulgac&do que a eles se refiram.

8 4° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

8§ 5° Se o fundo contratar agéncia classificadora de risco, as informacgBes a ela
fornecidas poderdo abranger aquelas fornecidas aos cotistas.

8 5° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

Art. 42. O administrador pode destinar diretamente aos cotistas as quantias que forem
atribuidas ao fundo a titulo de dividendos, juros sobre capital préprio ou outros
rendimentos advindos de ativos que integrem sua carteira, desde expressamente
autorizado pelo regulamento.

Secao Il
Da Alteracdo do Regulamento

Art. 43. A alteracdo do regulamento depende da prévia aprovacdo da assembléia geral
de cotistas, sendo eficaz a partir da data deliberada pela assembléia.

Pardgrafo Unico. Salvo se aprovadas pela unanimidade dos cotistas do fundo, as
alteracdes de regulamento seréo eficazes no minimo a partir de 30 (trinta) dias apds a
comunicacdo aos cotistas de que trata o art. 55, nos seguintes casos:

Caput do paragrafo unico com redacgao dada pela Instrugcdo CVM n© 411,
de 26 de novembro de 2004.

I — aumento ou alteracdo do célculo das taxas de administracdo, de performance, de
ingresso ou de saida;

Il — alteracao da politica de investimento;
11l — mudanca nas condi¢des de resgate; e

IV — incorporacado, cisdo ou fusdo que envolva fundo sob a forma de condominio
fechado ou que acarrete alteracdo, para os cotistas envolvidos, das condi¢cbes
elencadas nos incisos anteriores.



Art. 44. O administrador devera encaminhar, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo
de 15 (quinze) dias apos a realizacdo da assembléia, os seguintes documentos:

I — exemplar do regulamento, consolidando as alteracdes efetuadas; e
Il — prospecto atualizado, se for o caso.

Art. 45. O regulamento pode ser alterado, independentemente da assembléia geral,
sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
exigéncias expressas da CVM, de adequacdo a normas legais ou regulamentares ou
ainda em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do administrador, do gestor ou
do custodiante do fundo, tais como altera¢do na razéo social, endereco e telefone.

Paragrafo Unico. As alteracdes referidas no caput devem ser comunicadas aos cotistas,
por correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados da data em que
tiverem sido implementadas.

Art. 46. O administrador tem o prazo de até 30 (trinta) dias, salvo determinacdo em
contrario, para proceder as alteracbes determinadas pela CVM, contados do
recebimento da correspondéncia que formular as referidas exigéncias.

CAPITULO V

DA ASSEMBLEIA GERAL

Secao |

Da Competéncia

Art. 47. Compete privativamente a assembléia geral de cotistas deliberar sobre:
I — as demonstra¢gdes contabeis apresentadas pelo administrador;

Il — a substituicdo do administrador, do gestor ou do custodiante do fundo;

11l — a fusdo, a incorporacgao, a cisao, a transformacdo ou a liquidacédo do fundo;
IV — 0 aumento da taxa de administracéo;

V — a alterag&o da politica de investimento do fundo;

VI — a emisséo de novas cotas, no fundo fechado;

VIl — a amortizagcdo de cotas, caso ndo esteja prevista no regulamento; e

VIII — a alteracdo do regulamento.

Secao Il



Da Convocacdo e Instalacdo

Art. 48. A convocacdo da assembléia geral deve ser feita por correspondéncia
encaminhada a cada cotista.

8§ 1° A convocacao de assembléia geral deverd enumerar, expressamente, na ordem
do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a rubrica de
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberacdo da assembléia.

8§ 2° A convocagcdo da assembléia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizag&o.

8§ 3° Da convocacdo devem constar, obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera
realizada a assembléia geral.

§ 4° O aviso de convocagdo deve indicar o local onde o cotista pode examinar os
documentos pertinentes a proposta a ser submetida a apreciacdo da assembléia.

8§ 5° A presenca da totalidade dos cotistas supre a falta de convocacao.

Art. 49. Anualmente a assembléia geral deverd deliberar sobre as demonstracbes
contébeis do fundo, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apds o término do exercicio
social.

8§ 1°© A assembléia geral a que se refere o caput somente pode ser realizada no minimo
30 (trinta) dias apds estarem disponiveis aos cotistas as demonstracdes contébeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

8§ 2°© A assembléia geral a que comparecerem todos os cotistas podera dispensar a
observancia do prazo estabelecido no paragrafo anterior, desde que o faga por
unanimidade.

Art. 50. Além da assembléia prevista no artigo anterior, o administrador, o gestor, o
custodiante ou o cotista ou grupo de cotistas que detenha, no minimo, 5% (cinco por
cento) do total de cotas emitidas, poderdo convocar a qualquer tempo assembléia
geral de cotistas, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do fundo ou dos
cotistas.

Paradgrafo Unico. A convocacao por iniciativa do gestor, do custodiante ou de cotistas
serd dirigida ao administrador, que devera, no prazo maximo de 30 (trinta) dias



contados do recebimento, realizar a convocacdo da assembléia geral as expensas dos
requerentes, salvo se a assembléia geral assim convocada deliberar em contrario.

Artigo com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de
novembro de 2004.

Art. 51. A Assembléia Geral se instalara com a presenca de qualquer numero de
cotistas.

Secao Il
Das Deliberacdes

Art. 52. As deliberacdes da assembléia geral serdo tomadas por maioria de votos,
cabendo a cada cota 1 (um) voto.

8 1° O regulamento poderd dispor sobre a possibilidade de as deliberacbes da
assembléia serem adotadas mediante processo de consulta formal, sem necessidade
de reunido dos cotistas.

8 2° O regulamento podera estabelecer quorum qualificado para as deliberagdes,
inclusive as relativas as matérias previstas no art. 47.

8 3° Na hip6tese de destituicdo do administrador de fundo aberto, o quorum
qualificado a que se refere o caput ndo podera ultrapassar metade mais uma das cotas
emitidas.

8 3° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

Art. 53. Somente podem votar na assembléia geral os cotistas do fundo inscritos no
registro de cotistas na data da convocacdo da assembléia, seus representantes legais
ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.
Paradgrafo Unico. Os cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo escrita
ou eletrbnica, desde que recebida pelo administrador antes do inicio da assembléia,
observado o disposto no regulamento.
Art. 54. Nao podem votar nas assembléias gerais do fundo:

i tor
I — seu administrador e seu gestor;

Inciso | com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de
novembro de 2004.



seios—di freionariesd iR tor:

Il — os sécios, diretores e funcionarios do administrador ou do gestor;

Inciso Il com redagdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de
novembro de 2004.

Il — empresas ligadas ao administrador ou ao gestor, seus sdcios, diretores,
funcionérios; e

Inciso 11l com redagdo dada pela Instru¢cdo CVM n© 411, de 26 de
novembro de 2004.

IV — os prestadores de servigos do fundo, seus soécios, diretores e funcionérios.

Paragrafo Unico. As pessoas mencionadas nos incisos | a IV nédo se aplica a vedacao
prevista neste artigo quando se tratar de fundo de que sejam os Unicos cotistas, ou na
hipétese de aquiescéncia expressa da maioria dos demais cotistas, manifestada na
prépria assembléia, ou em instrumento de procuragdo que se refira especificamente a
assembléia em que se dara a permissao de voto.

Paragrafo unico com redacdo dada pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de
novembro de 2004.

Art. 55. O resumo das decisfes da assembléia geral devera ser enviado a cada cotista
no prazo de até 30 (trinta) dias ap6s a data de realizacdo da assembléia, podendo ser
utilizado para tal finalidade o extrato de conta que for enviado apds a comunicacdo de
que trata o art. 68, Il.

Paragrafo Unico. Caso a assembléia geral seja realizada nos ultimos dez dias do més, a
comunicacdo de que trata o caput podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao
més seguinte ao da realizacdo da assembléia.

Artigo com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de
novembro de 2004.



CAPITULO VI

DA ADMINISTRACAO
Secao |

Das Disposi¢des Gerais

Art. 56. A administracdo do fundo compreende o conjunto de servigos relacionados
direta ou indiretamente ao funcionamento e a manutencdo do fundo, que podem ser
prestados pelo préprio administrador ou por terceiros por ele contratados, por escrito,
em nome do fundo.

8§ 1° Além do servico obrigatério de auditoria independente (art. 84), o administrador
poderd contratar, em nome do fundo, com terceiros devidamente habilitados e
autorizados, os seguintes servigcos, com a exclusdo de quaisquer outros néo listados:

Caput do paragrafo unico com redacgao dada pela Instrugcdo CVM n© 411,
de 26 de novembro de 2004.

| — a gestédo da carteira do fundo;
Il — a consultoria de investimentos;

Il — as atividades de tesouraria, de controle e processamento dos titulos e valores
mobiliarios;

IV — a distribuicdo de cotas;

V — a escrituracdo da emisséo e resgate de cotas;

VI — custddia de titulos e valores mobiliarios e demais ativos financeiros; e
VIl — classificacdo de risco por agéncia especializada constituida no Pais.

Inciso VIl com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

§ 2° Gestdo da carteira do fundo é a gestéo profissional, conforme estabelecido no seu
regulamento, dos titulos e valores mobiliarios dela integrantes, desempenhada por
pessoa natural ou juridica credenciada como administradora de carteira de valores
mobiliarios pela CVM, tendo o gestor poderes para negociar, em nome do fundo de
investimento, os referidos titulos e valores mobiliarios.



Art. 57. A contratacdo de terceiros devidamente habilitados ou autorizados para a
prestacdo dos servicos de administracdo, conforme mencionado no art. 56, é faculdade
do fundo, sendo obrigatdria a contratacdo dos servicos previstos nos incisos I, 1V, V e
VI, apenas quando ndo estiver o administrador devidamente autorizado ou credenciado
para a sua prestacgéao.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

8§ 1° Compete ao administrador, na qualidade de representante do fundo, efetuar as
contratacdes dos prestadores de servigcos, mediante prévia e criteriosa andlise e
selecdo do contratado, devendo, ainda, figurar no contrato como interveniente
anuente.

8§ 2° Os contratos firmados na forma do § 1°, referentes aos servigcos previstos nos
incisos I, IIl, V e VII do 8 1° do art. 56, deverdao conter clausula que estipule a
responsabilidade solidaria entre o administrador do fundo e os terceiros contratados
pelo fundo, por eventuais prejuizos causados aos cotistas em virtude das condutas
contrérias a lei, ao regulamento e aos atos normativos expedidos pela CVM.

8§ 2° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8 3° Independente da responsabilidade solidaria a que se refere o 8 2°, 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 e aos atos
normativos expedidos pela CVM.

8 4° Os contratos de prestacdo de servigcos de administracdo firmados com terceiros
pelo administrador, em nome do fundo, devem ser mantidos pelo administrador e
respectivos contratados a disposi¢cdo da CVM.

8§ 5° Sem prejuizo do disposto no 8§ 2°, o administrador e cada prestador de servico
contratado respondem perante a CVM, na esfera de suas respectivas competéncias,
por seus proprios atos e omissbes contrarios a lei, ao regulamento do fundo e as
disposi¢cbes regulamentares aplicaveis.

8 6° Os fundos administrados por instituicdes financeiras ndo precisam contratar os
servigos previstos nos incisos Il e V, do art. 56 quando os mesmos forem executados



pelos seus administradores, que nestes casos serdo considerados autorizadas para a
sua prestacao.

Art. 58. O administrador, observadas as limitacdes legais e as previstas nesta
Instrucdo, tem poderes para praticar todos os atos necesséarios ao funcionamento do
fundo de investimento, sendo responsavel pela constituicdo do fundo e pela prestacédo
de informacdes a CVM, na forma desta Instrucdo e quando solicitada.

Art. 59. Caso o administrador ndo seja credenciado pela CVM como prestador de
servicos de custédia de valores mobiliarios, o fundo deve contratar instituicdo
credenciada para esta atividade.

Paragrafo unico. Os contratos de custédia devem conter cldusula que:

I — estipule que somente as ordens emitidas pelo administrador, pelo gestor ou por
seus representantes legais ou mandatarios, devidamente autorizado, podem ser
acatadas pela instituicdo custodiante;

Il — vede ao custodiante a execucdo de ordens que ndo estejam diretamente
vinculadas as operacdes do fundo; e

Il — estipule com clareza o preco dos servicos.

Art. 60. As ordens de compra e venda de titulos e valores mobiliarios e outros ativos
disponiveis no ambito do mercado financeiro e de capitais devem sempre ser
expedidas com a identificacdo precisa do fundo de investimento em nome do qual elas
devem ser executadas.

Paragrafo Unico. Quando uma mesma pessoa juridica administrar diversos fundos, sera
admitido o grupamento de ordens, desde que o administrador tenha implantado
sistema que possibilite o rateio, entre os fundos, das compras e vendas feitas, através
de critérios equitativos e preestabelecidos, devendo o registro de tal reparticdo ser
mantido a disposi¢cdo da CVM pelo periodo minimo de 5 (cinco) anos.

Secao Il
Da Remuneracgéao

Art. 61. O regulamento deve dispor sobre a taxa de administracdo, que remunerara
todos os servigcos indicados nos incisos I a V do § 1° do art. 56, podendo haver
remuneracdo baseada no resultado do fundo (taxa de performance) nos termos desta
Instrucdo, bem como taxa de ingresso e saida.

8§ 1° Cumpre ao administrador zelar para que as despesas com a contratacdo de
terceiros prestadores de servicos ndo excedam o montante total da taxa de
administracdo fixada no regulamento, correndo as suas expensas o pagamento de
quaisquer despesas que ultrapassem esse limite.

§ 29 As taxas previstas no caput ndo podem ser aumentadas sem prévia aprovacao da
assembléia geral, mas podem ser reduzidas unilateralmente pelo administrador, que



deve comunicar esse fato, de imediato, & CVM e aos cotistas, promovendo a devida
alteracdo no regulamento e, se for o caso, no prospecto.

8 3° Nos fundos abertos, as taxas de administracdo e de performance devem ser
provisionadas por dia util, sempre como despesa do fundo e apropriadas conforme
estabelecido no regulamento.

§ 4° Os fundos de investimento e os fundos de investimento em cotas, ndo destinados
exclusivamente a investidores qualificados, que adquirirem, nos limites desta
Instrucdo, cotas de outros fundos de investimento, deverdo estabelecer em seu
regulamento que a taxa de administracdo cobrada pelo administrador compreende a
taxa de administragédo dos fundos de investimento em que investirem.

8 4° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

8§ 5° O disposto no paragrafo anterior ndo impede que o regulamento do fundo
estabeleca uma taxa de administracdo méaxima, compreendendo a taxa de
administracdo dos fundos em que invista, e uma taxa de administracdo minima, que
ndo inclua a taxa de administracdo dos fundos em que invista, caso em que:

I — o prospecto e qualquer material de divulgacdo que se refira a taxa de
administracdo deverdo destacar ambas as taxas, esclarecendo sua distin¢éo; e,

Il — o prospecto e qualquer material de divulgacdo que efetue comparacédo de qualquer
natureza entre fundos, devera referir-se, na comparacdo, apenas a taxa maxima,
permitida a referéncia, em nota, a taxa minima e a taxa efetiva em outros periodos, se
houver.

8 5° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

8 6° Além das despesas com os servicos referidos no caput, a taxa de administracdo
podera abranger as despesas com o servico indicado no inciso VII do § 1° do art. 56,
observado o disposto nos 88 4° e 6° do art. 40.

8 6° acrescentado pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro de
2004.

Art. 62. O regulamento podera estabelecer a cobranca da taxa de performance,
ressalvada a vedacgdo de que tratam os arts. 93, 94 e 95.

8 1° A cobranca da taxa de performance deve atender aos seguintes critérios:

I — vinculagdo a um parametro de referéncia compativel com a politica de investimento
do fundo e com os titulos que efetivamente a componham;

Il — vedacdo da vinculacdo da taxa de performance a percentuais inferiores a 100% do
parametro de referéncia;

11l — cobranca por periodo, no minimo, semestral; e



IV — cobranca apdés a deducdo de todas as despesas, inclusive da taxa de
administragéo.

§ 2° Ressalvado o disposto no paragrafo 4° deste artigo, é vedada a cobranca de taxa
de performance quando o valor da cota do fundo for inferior ao seu valor por ocasido
da ultima cobranca efetuada.

§ 3° E permitida a cobranca de ajuste sobre a performance individual do cotista que
aplicar recursos no fundo posteriormente a data da uUltima cobranca, exclusivamente
nos casos em que o valor da cota adquirida for inferior ao valor da mesma na data da

ultima cobranga de performance efetuada.

8 4° Os fundos destinados exclusivamente a investidores qualificados podem cobrar
taxa de performance de acordo com o que dispuser o seu regulamento, estando
dispensados de observar o disposto neste artigo.

8 5° revogado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de 2004.

Art. 63. Sem prejuizo das responsabilidades de cada um dos prestadores de servigcos
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.

8§ 1° As atribuicGes, a composicdo e os requisitos para convocacdo e deliberacdo dos
conselhos e comités deverao estar estabelecidos em regulamento.

§ 2° A existéncia de conselhos ndo exime o administrador ou o gestor da
responsabilidade sobre as operac¢des da carteira do fundo.

8§ 3° Os membros do conselho ou comité deverdo informar ao administrador, e este
deverd informar aos cotistas, qualquer situacdo que os coloque, potencial ou
efetivamente, em situacdo de conflito de interesses com o fundo.

Secao Il

Das Vedacbes

Art. 64. E vedado ao administrador praticar os seguintes atos em nome do fundo:
I — receber depésito em conta corrente;

Il — contrair ou efetuar empréstimos, salvo em modalidade autorizada pela CVM;

Il — prestar fiang¢a, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma;



IV — vender cotas a prestacdo, sem prejuizo da integralizacdo a prazo de cotas
subscritas;

V — prometer rendimento predeterminado aos cotistas;

VI — realizar operagbes com ac¢des fora de bolsa de valores ou de mercado de balcdo
organizado por entidade autorizada pela CVM, ressalvadas as hipdteses de
distribuicbes publicas, de exercicio de direito de preferéncia e de conversdo de
debéntures em acbes, exercicio de bdnus de subscricdo e nos casos em que a CVM
tenha concedido prévia e expressa autorizacao;

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

Inciso V11 acrescentado pela Instrugcdo CVM n© 411, de 26 de novembro

de 2004.
VIII — praticar qualquer ato de liberalidade.
Incisos VIII acrescentado pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de

novembro de 2004.

Paragrafo Unico. Os fundos de investimento poderdo utilizar seus ativos para prestacdo
de garantias de operacbes préprias realizadas em bolsas, bem como emprestar e
tomar titulos e valores mobilidrios em empréstimo, desde que tais operacfes de
empréstimo sejam cursadas exclusivamente através de servigco autorizado pela CVM ou
pelo Banco Central do Brasil.

Secao IV
Das Obriga¢gdes do Administrador do Fundo

Art. 65. Incluem-se entre as obriga¢cdes do administrador, além das demais previstas
nesta Instrugao:

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

a) o registro de cotistas;

b) o livro de atas das assembléias gerais;

¢) o livro ou lista de presenca de cotistas;

d) os pareceres do auditor independente;

e) os registros contébeis referentes as operacdes e ao patrimdnio do fundo; e

f) a documentacéo relativa as operacdes do fundo, pelo prazo de cinco anos.



Il — no caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a
documentacéo referida no inciso anterior até o término do mesmo;

Il — solicitar, se for o caso, a admissdo a negociacdo das cotas de fundo fechado em
bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado;

IV — pagar a multa cominatéria, nos termos da legislacdo vigente, por cada dia de
atraso no cumprimento dos prazos previstos nesta Instrucéo;

V — exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos decorrentes do
patrimbnio e das atividades do fundo, ressalvado o que dispuser o regulamento sobre
a politica relativa ao exercicio de direito de voto do fundo;

VI — elaborar e divulgar as informagdes previstas no Capitulo VII desta Instrugéo;

VIl — manter atualizado junto a CVM a lista de prestadores de servi¢cos contratados
pelo fundo;
VIII — empregar, na defesa dos direitos do cotista, a diligéncia exigida pelas

circunstancias, praticando todos os atos necessarios para assegura-los, e adotando as
medidas judiciais cabiveis;

IX — exercer suas atividades buscando sempre as melhores condi¢des para o fundo;

X — custear as despesas com propaganda do fundo, inclusive com a elaboragdo do
prospecto;

Xl — transferir ao fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condi¢cdo de administrador, admitindo-se, excepcionalmente, que o
administrador de fundo de cotas aplicador seja remunerado pelo administrador do
fundo investido;

XIl — manter servico de atendimento ao cotista, responséavel pelo esclarecimento de
davidas e pelo recebimento de reclamacgfes, conforme definido no regulamento ou
prospecto do fundo;

X111 — observar as disposi¢des constantes do regulamento e do prospecto;
XIV — cumprir as deliberacdes da assembléia geral;
XV — fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo fundo.

Pardgrafo Unico. O servico de atendimento ao cotista deve ser subordinado
diretamente ao diretor responsavel perante a CVM pela administracdo do fundo ou a
outro diretor especialmente indicado a CVM para essa funcdo, ou ainda, conforme o
caso, a um diretor indicado pela instituicdo responsavel pela distribuicdo ou gestédo do
fundo, contratado pelo fundo.

Secao V

Da Substituicdo do Administrador e do Gestor



Art. 66. 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 carteira, por
decisdo da CVM;

Il — rendncia; ou
111 — destituicdo, por deliberacdo da assembléia geral.

Art. 67. Nas hipdteses de renuncia ou descredenciamento, ficardA o administrador
obrigado a convocar imediatamente a assembléia geral para eleger seu substituto, a se
realizar no prazo de até 15 (quinze) dias, sendo também facultado aos cotistas que
detenham ao menos 5% (cinco por cento) das cotas emitidas, em qualquer caso, ou a
CVM, nos casos de descredenciamento, a convocacgdo da assembléia geral.

8 1° No caso de renuncia, o administrador devera permanecer no exercicio de suas
funcbes até sua efetiva substituicdo, que deverd ocorrer no prazo maximo de 30
(trinta) dias, sob pena de liquidacdo do fundo pelo administrador.

§ 2° No caso de descredenciamento, a CVM deverd nomear administrador temporario
até a eleicdo de nova administragao.

CAPITULO VII

DA DIVULGACAO DE INFORMACOES E DE RESULTADOS

Secao |

Das Informacgdes Periddicas

Art. 68. O administrador do fundo esta obrigado a:

I — divulgar, diariamente, o valor da cota e do patrimonio liquido do fundo aberto;
Il — remeter mensalmente aos cotistas extrato de conta contendo:

a) nome do fundo e o nimero de seu registro no CNPJ;

b) nome, endere¢co e nimero de registro do administrador no CNPJ;

¢) nome do cotista;

d) saldo e valor das cotas no inicio e no final do periodo e a movimentacédo ocorrida ao
longo do mesmo;

e) rentabilidade do fundo auferida entre o Ultimo dia util do més anterior e o dltima dia
atil do més de referéncia do extrato;

f) data de emissdo do extrato da conta; e



g) o telefone, o correio eletrbnico e o endereco para correspondéncia do servico
mencionado no inciso XII do art. 65.

11l — disponibilizar as informac¢des do fundo, inclusive as relativas & composi¢ao da
carteira, no minimo nos termos do art. 71 no tocante a peridiocidade, prazo e teor das
informacdes, de forma equanime entre todos os cotistas.

8§ 1° Caso o fundo possua posicbes ou operagdes em curso que possam Vvir a ser
prejudicadas pela sua divulgacdo, o demonstrativo da composicdo da carteira podera
omitir a identificacdo e quantidade das mesmas, registrando somente o valor e sua
percentagem sobre o total da carteira.

§ 2° As operagbes omitidas com base no paragrafo anterior deverdo ser colocadas a
disposicdo dos cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias apés o encerramento do
més.

§ 3° Caso o administrador divulgue a terceiros informacdes referentes & composi¢cao da
carteira, a mesma informacdo deve ser colocada a disposicdo dos cotistas na mesma
periodicidade, ressalvadas as hipdteses de divulgacdo de informacdes pelo
administrador aos prestadores de servigcos do fundo, necesséarias para a execuc¢ao de
suas atividades, bem como aos 6rgdos reguladores, auto-reguladores e entidades de
classe, quanto aos seus associados, no atendimento a solicitacdes legais,
regulamentares e estatutéarias por eles formuladas.

8 3° com redacgdo dada pela Instrucdo CVM n° 413, de 30 de dezembro
de 2004.

Art. 69. O administrador ndo esta obrigado a cumprir o disposto no inciso Il do artigo
anterior nos casos em que o cotista, através de assinatura em documento especifico,
expressamente optar pelo ndo recebimento do extrato.

Paragrafo Unico. O administrador deverd manter o documento previsto neste artigo a
disposicdo da CVM, pelo prazo de 5 (cinco) anos.

Art. 70. Caso o cotista ndo tenha comunicado ao administrador do fundo a atualiza¢ao
de seu endereco, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio
eletrdénico, o administrador ficara exonerado do dever de prestar-lhe as informacgdes
previstas nesta Instrucado a partir da dltima correspondéncia que houver sido devolvida
por incorre¢cdo no endereco declarado.

Pardgrafo uUnico. O administrador deverd manter a correspondéncia devolvida a
disposicdo da fiscalizagcdo da CVM, enquanto o cotista ndo proceder ao resgate total de
suas cotas.



Art. 71. O administrador deve remeter, através do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, os seguintes
documentos, conforme modelos disponiveis na referida pagina:

I — informe diério, no prazo de 2 (dois) dias Uteis;

Il — mensalmente, até 10 (dez) dias apds o encerramento do més a que se referirem:
a) balancete;

b) demonstrativo da composicao e diversificacdo de carteira; e

¢) perfil mensal.

11l — anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias, contados a partir do encerramento
do exercicio a que se referirem, as demonstra¢des contabeis acompanhadas do parecer
do auditor independente.

IV — formulario padronizado com as informacdes basicas do fundo, sempre que houver
alteracdo do regulamento, no prazo de 15 (quinze) dias, contados da assembléia que
deliberar a alteracao.

8§ 1° O prazo de retificacdo das informacdes é de 3 (trés) dias uteis, contados do fim
do prazo estabelecido para a apresentacdo dos documentos.

8§ 2° Quando o fundo adotar a politica de exercicio de direito de voto em assembléias
gerais de companhias nas quais ele detenha participacdo, o perfil mensal devera
necessariamente incluir:

a) o resumo do teor dos votos proferidos pelo administrador ou por seus
representantes legalmente constituidos, nas assembléias gerais e especiais das
companhias nas quais o fundo detenha participacdo, que tenham sido realizadas no
exercicio; e

b) justificativa sumaria do voto proferido pelo administrador ou por seus
representantes legalmente constituidos, ou as razdes sumarias para a sua abstencao
ou hao comparecimento a assembléia geral.

Secao Il
Das Informacgdes Eventuais

Art. 72. O administrador é obrigado a divulgar imediatamente, através de
correspondéncia a todos os cotistas, qualquer ato ou fato relevante, de modo a
garantir a todos os cotistas o0 acesso a informacBes que possam, direta ou
indiretamente, influenciar suas decisbes quanto a permanéncia no fundo ou, no caso
de outros investidores, quanto a aquisi¢do das cotas.

Paradgrafo Unico. O fato relevante devera ser imediatamente comunicado através do
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de
computadores, sendo a informacado divulgada no endere¢co da CVM naquela rede.



Secao Il
Das Informagbes de Venda e Distribuic&o

Art. 73. O material de divulgacdo do fundo, assim como as informacbes a ele
referentes, ndo podem estar em desacordo com o prospecto, o regulamento, ou com
os demais documentos protocolados na CVM.

Paragrafo Unico. Caso o texto publicitario apresente incorre¢cdes ou impropriedades que
possam induzir o investidor a erros de avaliacdo, a CVM pode exigir que as retificacdes
e o0s esclarecimentos sejam veiculados, com igual destaque, através do veiculo usado
para divulgar o texto publicitario original, devendo constar, de forma expressa, que a
informacéo esta sendo republicada por determinacdo da CVM.

Art. 74. Nenhum material de divulgacdo pode assegurar ou sugerir a existéncia de
garantia de resultados futuros ou isenc¢do de risco para o investidor.

Art. 75. Qualquer divulgacdo de informacdo sobre os resultados do fundo s6 pode ser
feita, por qualquer meio, apdés um periodo de caréncia de 6 (seis) meses, a partir da
data da primeira emissdo de cotas.

Art. 76. Toda informacgao divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida referéncia
a rentabilidade do fundo, deve obrigatoriamente:

I — mencionar a data do inicio de seu funcionamento;

Il — contemplar, adicionalmente a informacdo divulgada, a rentabilidade mensal e
acumulada nos dltimos 12 (doze) meses ou no periodo decorrido desde a sua
constituicdo, se inferior, observado o disposto no artigo 75;

11l — ser acompanhada do valor do patriménio liquido médio mensal dos ultimos 12
(doze) meses ou desde a sua constituicdo, se mais recente;

IV — divulgar o valor da taxa de administracdo e da taxa de performance, se houver,
expressa no regulamento vigente nos Uultimos 12(doze) meses ou desde sua
constituicdo, se mais recente; e

V — destacar o publico alvo do fundo e as restricdes quanto a captacao, de forma a
ressaltar eventual impossibilidade, permanente ou temporaria, de acesso ao fundo por
parte de investidores em geral.

Paragrafo unico. Caso o administrador contrate os servi¢cos de empresa de classificagéo
de risco, devera apresentar, em todo o material de divulgacdo, o grau mais recente
conferido ao fundo, bem como a indicacdo de como obter maiores informacdes sobre a
avaliacdo efetuada.

Art. 77. A divulgacdo de rentabilidade devera ser acompanhada de comparac¢do, no
mesmo periodo, com indice de mercado compativel com a politica de investimento do
fundo, se houver.



Art. 78. No caso de divulgacdo de informag¢des que tenham por base analise
comparativa com outros fundos de investimento, devem ser informados
simultaneamente as datas, os periodos, a fonte das informacdes utilizadas, os critérios
de comparacdo adotados e tudo o mais que seja relevante para possibilitar uma
adequada avaliacédo, pelo mercado, dos dados comparativos divulgados.

Art. 79. Sempre que o material de divulgacdo apresentar informacdes referentes a
rentabilidade ocorrida em periodos anteriores, deve ser incluida adverténcia, com
destaque, de que:

I — a rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros; e

Il — os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo administrador ou por
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito.

Secao IV
Das Demonstra¢cdes Contabeis e dos Relatérios de Auditoria

Art. 80. O fundo deve ter escrituragcdo contabil prépria, devendo as contas e
demonstracgfes contabeis do mesmo serem segregadas das do administrador.

Art. 81. O exercicio do fundo deve ser encerrado a cada 12 (doze) meses, quando
serdo levantadas as demonstragfes contabeis do fundo relativas ao periodo findo.

Paragrafo Unico. A data do encerramento do exercicio do fundo deve coincidir com o
fim de um dos meses do calendario civil.

Art. 82. As demonstracfdes contabeis devem ser colocadas a disposicdo de qualquer
interessado que as solicitar ao administrador, no prazo de 90 (noventa) dias apds o
encerramento do periodo.

Art. 83. A elaboracdo das demonstracdes contabeis deve observar as normas
especificas baixadas pela CVM.

Art. 84. As demonstra¢bes contabeis do fundo devem ser auditadas anualmente por
auditor independente registrado na CVM, observadas as normas que disciplinam o
exercicio dessa atividade.

Paradgrafo Unico. As demonstracfes contabeis referidas no caput deste artigo sao
obrigatérias somente para fundos em atividade h4 mais de 90 (noventa) dias.

CAPITULO VIII
DA CARTEIRA
Secao |

Das Disposi¢des Gerais



Art. 85. O fundo deve manter seu patriménio aplicado em titulos e valores mobiliarios,
ativos financeiros e modalidades operacionais disponiveis no mercado financeiro e de
capitais, nos termos estabelecidos em seu regulamento, observados os limites de que
trata esta Instrucgao.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

8§ 1° O fundo aberto deve se adaptar aos requisitos de diversificagdo de carteira de
acordo com o disposto no regulamento no prazo maximo de 60 (sessenta) dias, a
contar da data da primeira integralizacdo de cotas.

8§ 2°© O fundo fechado deve se adaptar aos requisitos de diversificacdo de carteira de
acordo com o disposto no regulamento no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias
da data de encerramento da distribuicao.

§ 3° As aplicagdes do fundo em "warrants" e em contratos mercantis de compra e
venda de produtos, mercadorias ou servigos para entrega ou prestacdo futura, bem
como em titulos ou certificados representativos desses contratos, sem prejuizo do
disposto no artigo 86 e na Resolugdo n.° 2.801, de 7 de dezembro de 2000, do
Conselho Monetéario Nacional, devem contar com garantia de instituicdo financeira ou
de sociedade seguradora, observada, neste Ultimo caso, regulamentacéo especifica da
Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.

8 3° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro
de 2004.

§ 4° As operagbes do fundo em mercados de derivativos podem ser realizadas tanto
naqueles administrados por bolsas de valores ou bolsas de mercadorias e de futuros,
quanto nos de balcdo, neste caso desde que devidamente registradas em sistemas de
registro e de liquidacdo financeira de ativos autorizados pelo Banco Central do Brasil
ou pela CVM.

Art. 86. Os titulos e valores mobilidrios, bem como outros ativos financeiros
integrantes da carteira do fundo, devem estar devidamente custodiados, registrados
em contas de depdésitos especificas, abertas diretamente em nome do fundo, em
sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos autorizados pelo Banco

Central do Brasil ou em instituicbes autorizadas a prestacdo de servicos de custddia
pela CVM.



8§ 1° Excetuam-se do disposto no caput deste artigo as aplicagcdes em cotas de fundos
de investimento e aquelas realizadas no Mercosul.

§ 2° As aplicagcbes efetuadas em ouro somente sdo facultadas quando as respectivas
operacdes forem realizadas em bolsas de mercadorias e de futuros.

Art. 87. O fundo ndo pode deter mais de 20% (vinte por cento) de seu patrimbnio
liquido em titulos ou valores mobilidrios de emissdo do administrador, do gestor ou de
empresas a eles ligadas, vedada a aquisicao de a¢fes de emissdo do administrador.

8§ 1° O regulamento deve dispor sobre o percentual maximo de aplicacdo em cotas de
fundos de investimento administrados por seu administrador, gestor ou empresa a eles
ligada.

§ 2° Considera-se empresa ligada aquela em que o administrador do fundo ou o gestor
da carteira, seus controladores, administradores ou respectivos cénjuges,
companheiros ou parentes até segundo grau, participem em percentagem superior a
10 % (dez por cento) do capital social, direta ou indiretamente, individualmente ou em
conjunto, ou na qual ocupem cargo de administracdo, ressalvado o exercicio, pelos
administradores do fundo, de cargos obtidos em funcdo do exercicio dos direitos
relativos aos valores mobilidrios integrantes de carteiras por eles administradas na
qualidade de administradores de carteiras de terceiros.

8§ 3° O disposto no caput ndo se aplica aos fundos administrados por instituicoes
controladas, direta ou indiretamente, pela Unido Federal, no que se refere
especificamente a aplicagdo em titulos publicos federais.

8 4° O fundo que procurar reproduzir indice de mercado pode adquirir acdes de
emissdo do administrador ou de empresas a ele ligadas, caso incluidas nos referidos
indices, na mesma proporc¢éo de participacdo das aludidas a¢des no respectivo indice.

Art. 88. Com excecdo dos fundos de acdes, como definidos no art. 95, o total de
titulos, ativos financeiros e modalidades operacionais de emissdo ou com co-obrigacdo
de uma mesma pessoa juridica, de seu controlador, de sociedades por ele direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle comum,
bem como de um mesmo estado, municipio, ou pessoa fisica ndo pode exceder 10%
(dez por cento) do patriménio liquido do fundo.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.




§ 1° O total de emissédo ou co-obrigacdo de uma mesma instituicdo financeira, de seu
controlador, de sociedades por qualquer deles direta ou indiretamente controladas e de
suas coligadas ou sociedades sob controle comum pode exceder o percentual referido
no caput, observado o maximo de 20% (vinte por cento) do patrimdnio liquido do
fundo.

8 1° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 2° Excluem-se do limite disposto no caput as aplica¢cdes em titulos publicos federais
e a realizacdo de operag¢des compromissadas lastreadas nos referidos titulos.

8§ 3° O limite referido neste artigo deve ser cumprido diariamente, com base no
patrimbnio liquido do fundo do dia util imediatamente anterior.

Art. 89. O administrador e o gestor ndo estao sujeitos as penalidades aplicaveis pelo
descumprimento dos limites de concentracdo e diversificagdo de carteira, e
concentracdo de risco, definidos no regulamento de investimento e na legislacdo
vigente, quando o descumprimento for causado por desenquadramento passivo,
decorrente de fatos exégenos e alheios a sua vontade, que causem alteracdes
imprevisiveis e significativas no patriménio liquido do fundo ou nas condi¢des gerais do
mercado de capitais, desde que tal desenquadramento néo ultrapasse o prazo maximo
de 15 (quinze) dias consecutivos e ndo implique alteracdo do tratamento tributario
conferido ao fundo ou aos cotistas do fundo.

Paradgrafo Unico. O administrador deve comunicar a CVM, depois de ultrapassado o
prazo de 15 (quinze) dias referido no caput, a ocorréncia de desenquadramento, com
as devidas justificativas, informando ainda o reenquadramento da carteira, no
momento em que ocorrer.

Art. 90. Caso a CVM constate que o descumprimento dos limites de composicao,
diversificagdo de carteira e concentracéo de risco definidos nas diferentes classes de
fundos de investimento, estendeu-se por periodo superior ao do prazo previsto no art.
89, podera determinar ao administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a
convocacao de assembléia geral de cotistas para decidir sobre uma das seguintes
alternativas:

I — transferéncia da administracdo ou da gestdo do fundo, ou de ambas;
Il — incorporacao a outro fundo, ou

11 — liquidag&o do fundo.

Art. 91. A aquisicdo de cotas de outros fundos de investimento pelos fundos de
investimento regulados por esta Instrucdo sera permitida nos seguintes casos:




I — a aquisicdo de cotas de fundos de investimento e de fundos de investimento em
cotas de fundo de investimento pelos fundos de investimento em cotas
regulamentados no Capitulo Xll11, observado o disposto no § 4° do art. 112;

Inciso | com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de
novembro de 2004.

Il — a aquisi¢do de cotas de fundos de investimento imobiliario, fundo de investimento
em direitos creditérios e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento
em direitos creditérios, até o limite de 10% de seu patrimonio liquido, pelos fundos de
investimento e fundos de investimento em cotas classificados como "Renda Fixa" e
"Multimercado", desde que previsto expressamente no regulamento e prospecto; e

11l — a aquisicdo de cotas de fundos de investimento regulados por esta Instrucdo, até
o limite, por cada fundo investido, de 10% do patrimdnio liquido do fundo investidor,
desde que previsto expressamente no regulamento e no prospecto.

8§ 1° O limite previsto no inciso Ill deste artigo ndo se aplica aos fundos de
investimento classificados como "Divida Externa".

8 1° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 2° Ficam vedadas as aplicacbes em cotas de fundos que invistam no fundo
investidor.

8§ 3° Os fundos de investimento classificados como "Longo Prazo", conforme a
definicdo constante do paragrafo Unico do art. 92, somente podem investir em cotas
de fundos de investimento também classificados como "Longo Prazo".

8 3° acrescentado pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de
2004.

Secao Il
Da Classificacdo dos Fundos

Art. 92. Os fundos de investimento e os fundos de investimento em cotas, conforme a
composicdo de seu patrimdnio, classificam-se em:

I — Fundo de Curto Prazo;
Il — Fundo Referenciado;
111 — Fundo de Renda Fixa;

IV — Fundo de Acdes;



V — Fundo Cambial;
VI — Fundo de Divida Externa; e

VIl — Fundo Multimercado.

Pardgrafo Unico. Os fundos classificados como "Referenciado", "Renda Fixa",
"Cambial”, "Divida Externa" e "Multimercado" poderéo ser adicionalmente classificados
como "Longo Prazo" quando o prazo médio de sua carteira supere 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias e seja composta por titulos privados ou publicos federais, pré-
fixados ou indexados a taxa SELIC ou a outra taxa de juros, a indices de preco ou a
variagdo cambial, ou, ainda, por operagdes compromissadas lastreadas nos titulos
publicos federais referidos neste paragrafo, sempre observado o disposto no § 3° do
art. 91.

Paragrafo unico com redacdo dada pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de
novembro de 2004.

Art. 93. Os fundos classificados como "Curto Prazo" deverdo aplicar seus recursos
exclusivamente em titulos publicos federais ou privados pré-fixados ou indexados a
taxa SELIC ou a outra taxa de juros, ou titulos indexados a indices de precos, com
prazo maximo a decorrer de 375 (trezentos e setenta e cinco) dias, e prazo médio da
carteira do fundo inferior a 60 (sessenta) dias, sendo permitida a utilizacdo de
derivativos somente para protecdo da carteira e a realizacdo de operacdes
compromissadas lastreadas em titulos publicos federais.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

§ 1° Os titulos privados referidos no caput deverédo ter seu emissor classificado na
categoria baixo risco de crédito ou equivalente, com certificacdo por agéncia de
classificacdo de risco localizada no Pais.

8 1° acrescentado pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro de
2004.



8 2° Nos fundos a que se refere o caput observar-se-a o seguinte:

I — na emissdo das cotas poderda ser utilizado valor de cota apurado de acordo com o
disposto no § 3° do art. 10, para fins de emissdo de cotas no mesmo dia da
disponibilidade financeira dos recursos, segundo dispuser o regulamento;

Il — na conversdo de cotas podera ser utilizado valor de cota apurado de acordo com o
disposto no § 3° do art. 10, para fins de resgate no mesmo dia do pedido, segundo
dispuser o regulamento;

Il — é vedada a cobranca de taxa de performance, salvo quando se tratar de fundo
destinado a investidor qualificado.

Primitivo paragrafo Unico renumerado para 8 2°, com redacdo dada
pela Instrucdo CVM n®© 411, de 26 de novembro de 2004.

Art. 94. Os fundos classificados como "Referenciados" devem identificar em sua
denominacdo o seu indicador de desempenho, em funcdo da estrutura dos ativos
financeiros integrantes das respectivas carteiras, desde que atendidas,
cumulativamente, as seguintes condicdes:

I — tenham 80% (oitenta por cento), no minimo, de seu patrimbnio liquido
representado, isolada ou cumulativamente, por:

a) titulos de emissao do Tesouro Nacional e/ou do Banco Central do Brasil;

b) titulos e valores mobilidrios de renda fixa cujo emissor esteja classificado na
categoria baixo risco de crédito ou equivalente, com certificacdo por agéncia de
classificacao de risco localizada no Pais;

Il — estipulem que 95% (noventa e cinco por cento), no minimo, da carteira seja
composta por ativos financeiros de forma a acompanhar, direta ou indiretamente, a
variacao do indicador de desempenho ("benchmark") escolhido;

Il — restrinjam a respectiva atuagcdo nos mercados de derivativos a realizacdo de
operacdes com o objetivo de proteger posi¢cdes detidas a vista, até o limite dessas.



§ 1° N&o se aplica aos fundos referenciados em indices do mercado de ag¢bBes o
disposto no inciso |, deste artigo.

8§ 2° Para efeito do disposto no caput deve ser observado que o indicador de
desempenho deve estar expressamente definido na denominac¢do do fundo.

8 3° Nos fundos a que se refere o caput observar-se-a o seguinte:

I — na emissdo das cotas poderda ser utilizado valor de cota apurado de acordo com o
disposto no § 3° do art. 10, para fins de emissdo de cotas no mesmo dia da
disponibilidade financeira dos recursos, segundo dispuser o regulamento;

Inciso | do 8 3° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n® 411, de 26 de
novembro de 2004.

Il — na conversdo de cotas podera ser utilizado valor de cota apurado de acordo com o
disposto no § 3° do art. 10, para fins de resgate no mesmo dia do pedido, segundo
dispuser no regulamento;

Inciso Il do 8 3° com redacdo dada pela Instrugcdo CVM n® 411, de 26
de novembro de 2004.

Il — é vedada a cobranca de taxa de performance, salvo quando se tratar de fundo
destinado a investidor qualificado.

Art. 95. As classificacfes "Renda Fixa", "Ac¢fes" e "Cambial" sdo definidas a partir do
principal fator de risco associado a carteira do fundo.

8 1° Os fundos classificados como "Renda Fixa" e "Cambial" deverdo possuir, no
minimo, 80% (oitenta por cento) da carteira em ativos relacionados diretamente, ou
sintetizados via derivativos, ao fator de risco que da nome a classe.

8§ 2° Os fundos classificados como "A¢8es" deverdo possuir, no minimo, 67% (sessenta
e sete por cento) da carteira em ac¢des admitidas a negociacdo no mercado a vista de
bolsa de valores ou entidade do mercado de balcdo organizado.

8§ 3° Entende-se por principal fator de risco de um fundo o indice de precos, a taxa de
juros, o indice de ac¢des, ou o0 preco do ativo cuja variacdo produza, potencialmente,
maiores efeitos sobre o valor de mercado da carteira do fundo.



8 3° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 4° Os principais fatores de risco da carteira de um fundo classificado como "Renda
Fixa" deve ser a variacdo da taxa de juros doméstica ou de indice de precos, ou
ambos.

8 4° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 5° O principal fator de risco da carteira de um fundo classificado como "Ac¢des" deve
ser a variacao de precos de acbes admitidas & negociacdo no mercado a vista de bolsa
de valores ou entidade do mercado de balcao organizado.

8§ 6° O principal fator de risco da carteira de um fundo classificado como "Cambial"
deve ser a variacdo de precos de moeda estrangeira ou a variagdo do cupom cambial.

8 6° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8 7° Nos fundos classificados como "Renda Fixa" observar-se-4 o seguinte:

I — na emissdo das cotas poderda ser utilizado valor de cota apurado de acordo com o
disposto no § 3° do art. 10, para fins de emissdo de cotas no mesmo dia da
disponibilidade financeira dos recursos, segundo dispuser o regulamento, exceto para
os fundos classificados na forma do paragrafo Unico do art. 92;

Inciso | do 8§ 7° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n® 411, de 26 de
novembro de 2004.

Il — na conversdo de cotas podera ser utilizado valor de cota apurado de acordo com o
disposto no § 3° do art. 10, para fins de resgate no mesmo dia do pedido, segundo
dispuser o regulamento, exceto para os fundos classificados na forma do paragrafo
Unico do art. 92;



Inciso Il do 8 7° com redacdo dada pela Instrugcdo CVM n° 411, de 26
de novembro de 2004.

Il — é vedada a cobranca de taxa de performance, salvo quando se tratar de fundo
destinado a investidor qualificado, ou classificado na forma do paragrafo Unico do art.
92.

Art. 96. Os fundos classificados como "Divida Externa" dever&o aplicar, no minimo,
80% (oitenta por cento) de seu patrimdnio liquido em titulos representativos da divida
externa de responsabilidade da Unido, sendo permitida a aplicacdo de até 20% (vinte
por cento) do patrimdénio liquido em outros titulos de crédito transacionados no
mercado internacional.

§ 1° Os titulos representativos da divida externa de responsabilidade da Unidao devem
ser mantidos, no exterior, em conta de custédia, no Sistema Euroclear ou na LuxClear
- Central Securities Depositary of Luxembourg (CEDEL)

8 1° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

§ 2° Os titulos integrantes da carteira do fundo devem ser custodiados em entidades
habilitadas a prestar esse servico pela autoridade local competente.

8 2° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 3° A aquisicdo de titulos representativos da divida externa de responsabilidade da
Unido é privativa dos fundos classificados nos termos do presente artigo, na forma da
regulamentacdo do Conselho Monetéario Nacional.

8§ 4° Atendidos os requisitos de composicdo estabelecidos no caput, os recursos
porventura remanescentes:

I — podem ser direcionados a realizacdo de operagdes em mercados organizados de
derivativos no exterior, exclusivamente para fins de "hedge" dos titulos integrantes da
carteira respectiva, ou ser mantidos em conta de depésito em nome do fundo, no
exterior, observado, relativamente a essa ultima modalidade, o limite de 10% (dez por
cento) do patriménio liquido respectivo;

Il — podem ser direcionados a realizacdo de operacbes em mercados organizados de
derivativos no Pais, exclusivamente para fins de "hedge" dos titulos integrantes da
carteira respectiva e desde que referenciadas em titulos representativos de divida
externa de responsabilidade da Unido, ou ser mantidos em conta de depdsito a vista



em nome do fundo, no Pais, observado, no conjunto, o limite de 10% (dez por cento)
do patrimdnio liquido respectivo.

8§ 5° Para efeito do disposto no paragrafo 4°, inciso I1:

I — as operagbes em mercados organizados de derivativos podem ser realizadas tanto
naqueles administrados por bolsas de mercadorias e de futuros, quanto no de balcéo,
nesse caso desde que devidamente registradas na Central de Custédia e de Liquidacdo
Financeira de Titulos - CETIP;

Il — devem ser considerados os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de
prestacdo de margens de garantia em espécie, ajustes diarios, prémios e custos
operacionais, decorrentes da manutencdo de posicbes em mercados organizados de
derivativos no Pais.

11l — E permitida a aquisicdo de titulos publicos federais para utilizagio como margem
de garantia nas opera¢des em mercados organizados de derivativos no pais.

Inciso 111 acrescentado pela Instrugcdo CVM n° 413, de 30 de dezembro
de 2004.

8 6° Relativamente aos titulos de crédito transacionados no mercado internacional, o
total de emissdo ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica, de seu controlador,
de sociedades por ele(a) direta ou indiretamente controladas e de suas coligadas sob
controle comum n&o pode exceder 10% (dez por cento) do patriménio liquido do
fundo.

§ 7° E vedada a manutencdo ou aplicacdo no Pais de recursos captados pelo fundo,
exceto nos casos do inciso Il do 8§ 4° e do inciso 11l do § 5° deste artigo.

8 7° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 413, de 30 de dezembro
de 2004.

Art. 97. Os fundos classificados como "Multimercado"” devem possuir politicas de
investimento que envolvam varios fatores de risco, sem o compromisso de
concentracdo em nenhum fator em especial ou em fatores diferentes das demais
classes previstas no art.92.

Art. 98. O administrador e o0 gestor deverdo acompanhar diariamente o
enquadramento aos limites estabelecidos nesta Instrucao e o fator de risco da carteira



do fundo, de forma a manter a classe adotada no regulamento e a politica de
investimento do fundo.

CAPITULO IX
DOS ENCARGOS DO FUNDO

Art. 99. Constituem encargos do fundo as seguintes despesas, que lhe podem ser
debitadas diretamente:

I — taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas,
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obriga¢cées do fundo;

Il — despesas com o registro de documentos em cartdrio, impressado, expedi¢cdo e
publicacdo de relatérios e informacg8es periddicas previstas nesta Instrucéo;

Inciso 1l com redagdo dada pela Instrucdo CVM n© 413, de 30 de
dezembro de 2004.

111 — despesas com correspondéncia de interesse do fundo, inclusive comunicacdes aos
cotistas;

IV — honorarios e despesas do auditor independente;
V — emolumentos e comissdes pagas por opera¢des do fundo;

VI — honoréarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em
razdo de defesa dos interesses do fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da
condenacdo imputada ao fundo, se for o caso;

VIl — parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administracdo no
exercicio de suas respectivas funcodes;

VIIl — despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto
do fundo pelo administrador ou por seus representantes legalmente constituidos, em
assembléias gerais das companhias nas quais o fundo detenha participagao;

IX — despesas com custédia e liquidacdo de operagdes com titulos e valores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

Inciso IX com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.



X — despesas com fechamento de céambio, vinculadas as suas opera¢gdes ou com
certificados ou recibos de depésito de valores mobiliarios;

X1 — no caso de fundo fechado, a contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou as
entidades do mercado de balcdo organizado em que o fundo tenha suas cotas
admitidas a negociacao; e

X1l — as taxas de administracdo e de performance, conforme previsto no art.61;

Art. 100. Quaisquer despesas ndo previstas como encargos do fundo, inclusive as
relativas a elaboracdo do prospecto, correm por conta do administrador, devendo ser
por ele contratados.

CAPITULO X

DA INCORPORACAO, DA FUSAO, DA CISAO E DA TRANSFORMAGCAO

Art. 101. Sao permitidas as operacdes de incorporacdo e fusdo de fundos nas
seguintes condi¢des:

I — se os fundos tiverem politica de investimento compativeis, a implementacdo da
operacdo poderd ocorrer imediatamente apds a realizagcdo da assembléia geral que a
deliberar;

Il — caso os fundos possuam politica de investimento diferenciada, a implementacéo da
operacdo somente devera ocorrer apds a alteracdo de regulamento efetuada nos
termos do art. 43.

8 1° No caso de incorporacdo, cisdo ou fusdo envolvendo fundo organizado sob a
forma de condominio fechado, o administrador deve proceder as alteracbes de
regulamento nos termos do art. 43 e acatar a solicitacdo de resgate de cotas dos
cotistas que dissentirem da deliberacdo da assembléia geral, se abstiverem ou né&o
comparecerem a assembléia.

8 1° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 2° O pedido de resgate de cotas previsto no paragrafo anterior deve ser formulado
até 10 (dez) dias apés a comunicacdo da deliberacdo aos cotistas, e o0 pagamento do
valor do resgate realizado no maximo 10 (dez) dias apés a solicitacao do cotista.

8 2° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro
de 2004.



Art. 102. As demonstracfes contabeis de cada um dos fundos objeto de cisao,
incorporacdo, fusdo ou transformacdo, levantadas na data da operacdo, devem ser
auditadas, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias, contados da data da efetivacdo do
evento, por auditor independente registrado na CVM, devendo constar em nota
explicativa os critérios utilizados para a equalizacdo das cotas entre os fundos.

Paragrafo Unico. O parametro utilizado para as conversdes dos valores das cotas dos
fundos nos casos de incorporacgédo, fusdo ou cisdo, bem como o valor das cotas dos
fundos resultantes de tais operacdes devem constar de nota explicativa.

Art. 103. Nos casos de cisdo, fusdo, incorporacdo e transformacdo, devem ser
encaminhados & CVM, através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM na rede mundial de computadores, no prazo de até 15 (quinze) dias,
contados da data da efetivacdo dos eventos deliberados nas respectivas assembléias
gerais:

I — novo regulamento;

Il — prospecto, devidamente atualizado, quando for o caso; e

Il — comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ dos fundos
encerrados por fuséo ou incorporagao.

Paragrafo uUnico. O administrador do fundo deverd manter & disposicdo da CVMo
parecer de auditoria relativo ao demonstrativo de cisdo, incorporacdo ou fuséo.

Art. 104. Mediante a autorizacdo prévia da CVM:
I — o fundo aberto pode ser transformado em fundo fechado; e
Il — o clube de investimento pode ser transformado em fundo, aberto ou fechado.

8§ 1° Para os efeitos dessa autorizacdo o administrador do fundo deve enviar a CVM,
através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores, os documentos referidos no art. 103, no prazo de 15
(quinze) dias ap6s a realizacdo da assembléia.

8§ 2° Apés a autorizagdo da CVM, o administrador do fundo deve conceder prazo ndo
inferior a 30 (trinta) dias para solicitacdo de resgate de cotas dos cotistas que
dissentirem da deliberacdo da assembléia geral.

8 3° O resgate de cotas previsto no paragrafo anterior deve ser realizado nas
condicbes vigentes antes da realizacdo da assembléia geral que deliberar pela
transformacédo do fundo aberto em fechado, ou do clube de investimento em fundo.
CAPITULO XI

DA LIQUIDACAO E DO ENCERRAMENTO DO FUNDO

Secao |



Da Liquidacao

Art. 105. Apds 90 (noventa) dias do inicio de atividades, o fundo aberto que mantiver,
a qualquer tempo, patrimonio liquido médio diario inferior a R$ 300.000,00 (trezentos
mil reais) pelo periodo de 90 (noventa) dias consecutivos deve ser imediatamente
liquidado ou incorporado a outro fundo.

Art. 106. Na hipo6tese de liquidacdo do fundo por deliberacdo da assembléia geral, o
administrador deve promover a divisdo de seu patrimdnio entre os cotistas, na
proporcdo de suas cotas, no prazo maximo de 30 (trinta) dias, a contar da data da
realizacdo da assembléia.

8§ 1°© A assembléia geral devera deliberar acerca da forma de pagamento dos valores
devidos aos cotistas.

§ 2° O auditor independente deve emitir parecer sobre a demonstracdo da
movimentacdo do patriménio liquido, compreendendo o periodo entre a data das
ultimas demonstragcbes contabeis auditadas e a data da efetiva liquidacdo do fundo,
manifestando-se sobre as movimentacdes ocorridas no periodo.

8§ 3° Devera constar das notas explicativas as demonstra¢cdes contabeis do fundo
analise quanto a terem os valores dos resgates sido ou ndo efetuados em condi¢cdes
equitativas e de acordo com a regulamentacdo pertinente, bem como quanto a
existéncia ou nao de débitos, créditos, ativos ou passivos nao contabilizados.

Secao Il

Do Encerramento

Art. 107. Ap6s pagamento aos cotistas do valor total de suas cotas, inclusive em caso
de encerramento por resgate, o administrador do fundo deve encaminhar a CVM,
através do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede
mundial de computadores, no prazo de 15 (quinze) dias, a seguinte documentacao:

I — ata da assembléia geral que tenha deliberado a liquidacdo do fundo, quando for o
caso, ou termo de encerramento firmado pelo administrador em caso de resgate total;
e

Il — comprovante da entrada do pedido de baixa de registro no CNPJ.

Paradgrafo Unico. O administrador deve manter a disposicdo da fiscalizacdo da CVM,
apés o prazo de 90 (noventa) dias, contados da data de entrega dos documentos
referidos nos incisos | e 1l deste artigo, o parecer de auditoria relativo ao
demonstrativo de liquidacdo do fundo a que se refere o § 2° do art.106.

CAPITULO XII

DO FUNDO PARA INVESTIDORES QUALIFICADOS

Art. 108. Pode ser constituido fundo de investimento destinado, exclusivamente, a
investidores qualificados.



Art. 109. Para efeito do disposto no artigo anterior, sdo considerados investidores
qualificados:

I — institui¢des financeiras;
Il — companhias seguradoras e sociedades de capitalizacao;
11l — entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

IV — pessoas fisicas ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor
superior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por
escrito sua condicao de investidor qualificado mediante termo préprio, de acordo com
0 Anexo I;

V — fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores qualificados; e

VI — administradores de carteira e consultores de valores mobilidrios autorizados pela
CVM, em relagdo a seus recursos proprios.

8§ 1° Poderao ser admitidos, como cotistas de um fundo para investidores qualificados,
os empregados e/ou sécios das instituicdes administradoras ou gestoras deste fundo,
expressamente autorizados pelo diretor responsavel da instituicdo perante a CVM.

§ 2° E permitida a permanéncia, em fundos para investidores qualificados, de cotistas
que ndo se enquadrem nos incisos deste artigo, desde que tais cotistas tenham
ingressado até a data de vigéncia desta Instrucdo e em concordancia com os critérios
de admissdo e permanéncia anteriormente vigentes.

8 2° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8 3° Os requisitos a que se refere o caput deverdo ser verificados, pelo administrador
ou pelo intermediario, no ato de cada aplicagdo em fundo de investimento de que o
investidor ndo seja cotista, sendo certo que a perda da condicdo de investidor
qualificado ndo implica a exclusdo do cotista do fundo de investimentos.

Art. 110. O fundo destinado exclusivamente a investidores qualificados, desde que
previsto em seu regulamento, pode:

I — admitir a utilizacdo de titulos e valores mobiliarios na integralizacdo e resgate de
cotas, com o estabelecimento de critérios detalhados e precisos para adocao desses
procedimentos, atendidas ainda, quando existirem, as correspondentes obriga¢cfes
fiscais;

Il — dispensar a elaboracdo de prospecto, assegurando que as informacgdes previstas
nos incisos 111, VI e XI do art. 40 estejam contempladas no regulamento;



11l — cobrar taxas de administracdo e de performance, conforme estabelecido em seu
regulamento; e

IV — estabelecer prazos para conversdo de cota e para pagamento dos resgates
diferentes daqueles previstos nesta Instrucéo.

Inciso IV com redacdo dada pela Instrugcdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

Art. 111. O regulamento do fundo destinado exclusivamente a investidores

qualificados, deve ser explicito no que se refere a exclusiva participacdo dos
investidores de que trata o art. 109.

CAPITULO XI11
DO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Art. 112. O fundo de investimento em cotas de fundos de investimento devera manter,
no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimdnio investido em cotas de
fundos de investimento de uma mesma classe, exceto os fundos de investimento em
cotas classificados como "Multimercado"”, que podem investir em cotas de fundos de
classes distintas.

8§ 1° Os restantes 5% (cinco por cento) do patrimdnio do fundo poderdo ser mantidos
em depdsitos a vista ou aplicados em:

I — titulos publicos federais;
Il — titulos de renda fixa de emissdo de instituicdo financeira;

11l — operagBes compromissadas, de acordo com a regulacdo especifica do Conselho
Monetario Nacional - CMN.

§ 2° Devera constar da denominacdo do fundo a expressédo "Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos de Investimento" acrescida da classe dos fundos investidos de acordo
com regulamentacéo especifica.

8§ 3° Os percentuais referidos neste artigo deverdo ser cumpridos diariamente, com
base no patriménio liquido do fundo do dia imediatamente anterior.

8 4° Ficam vedadas as aplicacdes em cotas de:
I — Fundos de Investimento em Participacdes;
Il — Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacdes;

111 — Fundos de Investimento em Direitos Creditoérios;



IV — Fundos de Investimento em Direitos Creditérios no Ambito do Programa de
Incentivo a Implementacdo de Projetos de Interesse Social;

V — Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios;

VI — Fundos de Financiamento da Industria Cinematogréfica Nacional;

VIl — Fundos Mdtuos de Privatizagdo — FGTS;

VIl — Fundos Mutuos de Privatizacdo — FGTS — Carteira Livre;

IX — Fundos de Investimento em Empresas Emergentes;

X — Fundos Muatuos de Investimento em Empresas Emergentes - Capital Estrangeiro;
XI — Fundos de Converséo;

X1l — Fundos de Investimento Imobiliario;

X1l — Fundos de Privatizacdo - Capital Estrangeiro;

XIV — Fundos Mutuos de Ag¢des Incentivadas; e

XV — Fundos de Investimento Cultural e Artistico.

8 5° Os fundos de investimento em cotas classificados como "Renda Fixa" e
"Multimercado" podem investir, até o limite de 10% do patrimdnio liquido, em cotas de
fundo de investimento imobiliario, em fundos de investimento em direitos creditérios e
em fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios
desde que previsto em seus regulamentos.

8 5° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 6° Os fundos de investimento em cotas classificados de acordo com o art. 116 e os
fundos de investimento em cotas classificados como "Multimercados"”, desde que



destinados exclusivamente a investidores qualificados, poderdo adquirir cotas de
Fundos Mutuos de Investimento em Empresas Emergentes, Fundos de Investimento
Imobiliario, Fundos de Investimento em Participa¢cbes, Fundos de Investimento em
Direitos Creditérios e Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em
Direitos Creditérios nos limites previstos nos seus regulamentos e prospectos, se
houver.

8 6° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

8§ 7° Ficam vedadas as aplicacbes em cotas de fundos que invistam no fundo
investidor.

Art. 113. O fundo de investimento em cotas que adquirir cotas de fundos que cobrem
taxa de performance deverd atender as condi¢cdes estipuladas no art.62, ou ser
destinado exclusivamente a investidores qualificados.

Artigo com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de
novembro de 2004.

Art. 114. O prospecto e o regulamento do fundo de investimento em cotas devem
especificar o percentual maximo do patriménio que pode ser aplicado em um s6 fundo
de investimento.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

§ 1° O prospecto do fundo de investimento em cotas deve dispor, também, acerca da
politica de investimento e da taxa de administracdo dos fundos em que pretenda
investir.

8 1° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.




§ 2° O prospecto do fundo de investimento em cotas que aplicar seus recursos em um
Unico fundo de investimento deveréa divulgar o somatério da taxa de administracdo do
fundo de investimento em cotas e do fundo investido.

8 2° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n© 411, de 26 de novembro
de 2004.

Art. 115. O fundo de investimento em cotas que aplicar em fundo de investimento que
realize operagcfes com derivativos que possam resultar em perdas patrimoniais ou em
patrimonio liquido negativo deve explicitar, respectivamente, na capa de seu prospecto
e em todo material de divulgacdo, uma das seguintes adverténcias, conforme o caso:

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.

I — "Este fundo de cotas aplica em fundo de investimento que utiliza estratégias com
derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da
forma como sdo adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus
cotistas."; ou

Il — "Este fundo de cotas aplica em fundo de investimento que utiliza estratégias com
derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da
forma como sédo adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas,

podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a conseqlente
obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais."

CAPITULO X1V
DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

Art. 116. Os fundos classificados como "Exclusivos" sdo aqueles constituidos para
receber aplicacbes exclusivamente de um Unico cotista.

8§ 1° Somente investidores qualificados poderédo ser cotistas de fundos exclusivos.

Primitivo paragrafo unico renumerado para 8§ 1° pela Instrugcdo CVM n°
413, de 30 de dezembro de 2004.



8§ 2° Os fundos classificados como "Previdenciarios" sdo os fundos exclusivos
constituidos para receber aplicacdes exclusivamente de Fundos de Investimentos e
Fundos de Aposentadoria Programada Individual — FAPI, planos de previdéncia
complementar aberta, de seguros de vida com cobertura por sobrevivéncia e de
entidades fechadas de previdéncia privada

8 2° acrescentado pela Instrucdo CVM n© 413, de 30 de dezembro de
2004.

CAPITULO XV
DAS PENALIDADES

Art. 117. Considera-se infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, 8§ 3°, da Lei
n.° 6.385/76, as seguintes condutas em desacordo com as disposicdes desta
Instrucéo:

I — funcionamento de fundo sem registro na CVM;

Il — distribuicdo de cotas de fundos por pessoa ou instituicdo nao integrante do
sistema de distribuicao;

Il — exercicio de atividade ndo autorizada;

IV — ndo observéancia a politica de investimento do fundo;

V — ndo cumprimento das delibera¢des tomadas em assembléias gerais de cotistas;
VI — ndo publicacdo de fato relevante;

VIl — ndo observancia das regras contébeis aplicdveis aos fundos;

VIl — transformacgéo de fundo aberto em fechado sem autorizacdo da CVM;

IX — ndo observancia as disposi¢cdes do Regulamento, inclusive quanto aos limites de
concentracao e diversificacdo de carteira, e concentracdo de risco; e

X — descaracterizagdo da classe adotada pelo fundo.

Art. 118. Sem prejuizo do disposto no art. 11 da Lei n.°© 6.385/76, o administrador
pagard uma multa diaria no valor de R$ 200,00 (duzentos reais), incidente a partir do
primeiro dia util subsequiente ao término do prazo, em virtude do n&o atendimento dos
prazos previstos nesta Instrucao.

Art. 119. A CVM pode responsabilizar outros diretores, empregados e prepostos do
administrador ou do gestor do fundo, caso fique configurada a sua responsabilidade
pelo descumprimento das disposi¢des desta Instrugdo.

CAPITULO XVI



DAS DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Art. 120. A CVM, a qualquer momento, podera solicitar documentos, informacdes
adicionais ou modificagbes na documentacdo apresentada, bem como solicitar a
correcdo de procedimentos que tenham sido adotados em desacordo com a legislacdo
vigente.

Art. 121. Em caso de decretacdo de intervencdo, administracdo especial temporaria,
liuidagdo extrajudicial, insolvéncia, ou faléncia do administrador do fundo, o
liguidante, o administrador temporario ou o interventor ficam obrigados a dar
cumprimento ao disposto nesta Instrucao.

Paragrafo Gnico. E facultado ao liquidante, ao administrador temporario ou ao
interventor, conforme o caso, solicitar & CVM que nomeie um administrador temporario
ou convocar assembléia geral de cotistas para deliberar sobre a transferéncia da
administracdo do fundo para outra instituicdo financeira ou credenciada pela CVM ou
sobre a sua liquidacéo.

Art. 122. A CVM pode determinar que as informages previstas nesta Instrucao,
relativas a distribuicdo de cotas, assim como as demais informacfes requeridas pela
CVM, periddicas ou eventuais, devam ser apresentadas através de meio eletrénico ou
da pagina da CVM na rede mundial de computadores, de acordo com a estrutura de
banco de dados e programas fornecidos pela CVM.

Art. 123. Para fins do disposto nesta Instrucdo, considera-se o correio eletrénico uma
forma de correspondéncia valida entre o administrador e os cotistas.

8 1° O envio de informagbes por meio eletrbnico prevista no caput deste artigo
depende de anuéncia do cotista do fundo, cabendo ao administrador a
responsabilidade da guarda de referida autorizagéo.

8§ 2° As comunicacgfes exigidas pelas disposi¢cbes desta Instrucdo serdo consideradas
efetuadas na data de sua expedicéao.

Art.124. Os fundos de investimento que estejam em funcionamento na data de inicio
da vigéncia desta Instrucdo e que sejam regulados pela Instrucdo CVM n.© 302, de
05/05/1999, pelas Circulares n°s. 2.616, de 18 de setembro de 1995, e 2.714, de 28
de agosto de 1996, do Banco Central do Brasil, devem adaptar-se as disposi¢des desta
Instrucéo até 31 de janeiro de 2005.

Caput com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 411, de 26 de
novembro de 2004.




8§ 1° As adaptacdes a que se refere o caput serdo promovidas pelo administrador, para
adequacao do regulamento as normas da presente Instrucao e devendo ser ratificadas
pelos cotistas reunidos em assembléia geral instalada em conformidade com o disposto
no Capitulo V, e produzir efeitos no mais tardar até 31 de marco de 2005.

8 1° com redacgdo dada pela Instru¢do CVM n° 411, de 26 de novembro
de 2004.

§ 2° O disposto nos 88 1° e 2° do art. 101 né&o se aplica aos fundos existentes na data
de entrada em vigor desta Instrucao.

8§ 2° acrescentado pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de novembro de
2004.

8§ 3° Ressalvadas as hipdteses dos fundos de investimento em acdes, ou em cotas de
fundos de investimento em acdes, e, ainda, o disposto na Deliberagcdo CVM n° 244, de
03 de margo de 1998, até 31 de janeiro de 2005 néo serd admitida a constituicdo de
fundos de investimento cujo administrador ndo seja instituicdo financeira.

Primitivo 8 2° renumerado para 8 3°, com redacado dada pela Instrucado
CVM n° 411, de 26 de novembro de 2004.

8§ 4° Enquanto a CVM néo editar as normas referidas no art. 83, aplicar-se-a o disposto
no Plano Contébil das Instituicbes do Sistema Financeiro Nacional — COSIF.

Primitivo 8 3° renumerado para 8§ 4° pela Instru¢cdo CVM n° 411, de 26
de novembro de 2004.

8§ 5° O disposto no paragrafo anterior ndo prejudica a aplicacdo das regras especificas
editadas pela CVM relativas aos fundos de acbes e a carteira de renda variavel dos
demais fundos de investimento, as quais continuam em vigor.

Primitivo 8 4° renumerado para 8§ 5° pela Instru¢cdo CVM n° 411, de 26
de novembro de 2004.




8 62 Os bancos comerciais, os bancos mdultiplos sem carteira de investimento e as
caixas econbmicas continuam autorizados, até 31 de janeiro de 2005, a realizar a
distribuicdo de cotas dos fundos de investimento abertos existentes até a entrada em
vigor desta instrucéao.

8 6° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 413, de 30 de dezembro
de 2004.

8 7° As instituicbes administradoras ou gestoras das carteiras de fundos de
investimento que estejam em funcionamento na data de inicio da vigéncia desta
Instrucdo, que sejam regulados pela Circulares n°s. 2.616, de 18 de setembro de
1995, e 2.714, de 28 de agosto de 1996, do Banco Central do Brasil, mas que nao
sejam credenciadas na CVM como administradoras de carteira de valores mobiliarios,
continuam autorizadas, até 31 de janeiro de 2005, a exercer a administracdo ou a
gestéo das carteiras dos referidos fundos de investimento.

8 7° com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 413, de 30 de dezembro
de 2004.

Art. 125. Ficam revogadas as seguintes Instrucdes:

I — Instrucdo CVM n® 149, de 3 de julho de 1991;

Il — Instrugdo CVM n® 171, de 23 de janeiro de 1992;

111 — Instrucdo CVM n? 178, de 13 de fevereiro de 1992;

IV — Instrugdes CVM n® 302, 303 e 304, todas de 5 de maio de 1999;
V — Instrucdo CVM n® 386, de 28 de marco de 2003;

VI — Instrugdo CVM n® 392, de 18 de julho de 2003; e

VIl — Instrucdo CVM n? 403, de 30 de janeiro de 2004.

Artigo com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de
novembro de 2004.



Art. 126. Esta Instrucdo entra em vigor 90 (noventa) dias apds sua publicacdo no
Diario Oficial da Uni&o.

MARCELO FERNANDEZ TRINDADE

Presidente

ANEXO 1

DECLARAQAO DE CONDI(;AO DE INVESTIDOR QUALIFICADO

AO ASSINAR ESTE TERMO ESTOU AFIRMANDO MINHA CONDICAO DE
INVESTIDOR QUALIFICADO E DECLARANDO POSSUIR CONHECIMENTO SOBRE
O MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS SUFICIENTE PARA QUE NAO ME
SEJAM APLICAVEIS UM CONJUNTO DE PROTEQC)ES LEGAIS E
REGULAMENTARES CONFERIDAS AOS INVESTIDORES NAO—QUALI FICADOS.
TENHO CIENCIA DE QUE O ADMINISTRADOR DO FUNDO DE INVESTIMENTO
DO QUAL PARTICIPAREI COMO INVESTIDOR QUALIFICADO PODERA, NOS
TERMOS DA LEGISLAQAO EM VIGOR, ENTRE OUTRAS COISAS:

I — ADMITIR A UTILIZACAO DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS NA
INTEGRALIZACAO E RESGATE DE COTAS;

Il — DISPENSAR A ELABORAGCAO DE PROSPECTO;

111 — COBRAR TAXA DE PERFORMANCE CONFORME ESTABELECIDO NO
REGULAMENTO; E

IV — ESTABELECER PRAZOS PARA CONVERSAO (APURACAO DO VALOR DA
COTA) E PARA PAGAMENTO DE RESGATES DIFERENTES DAQUELES O
PREVISTOS NESTA INSTRUGCAO

Item IV com redacdo dada pela Instrucdo CVM n°© 411, de 26 de
novembro de 2004.

COMO INVESTIDOR QUALIFICADO ATESTO SER CAPAZ DE ENTENDER,
PONDERAR E ASSUMIR OS RISCOS FINANCEIROS RELACIONADOS A
APLICACAO DE MEUS RECURSOS EM UM FUNDO DE INVESTIMENTO
DESTINADO A INVESTIDORES QUALIFICADOS.

DATA E LOCAL,




[INSERIR NOME]



