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Instrucao da CVM para fundos de
investimento é inovadora

11/04/2007

A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) publicou, no dltimo dia 30, a Instrucao 450, alterando
as Instrucoes 409, 306 e 391. A nova Instrucao prossegue na diretriz de gradual
aperfeicoamento da regulamentacao dos fundos de investimento, de modo a atender ao cenario
atual do mercado e ao perfil do investidor de hoje, que prefere maior diversificacao do
investimento e dos riscos, buscando amenizar o impacto da queda dos juros na lucratividade de
suas aplicagoes.

Conforme se vé do “22 Panorama da Industria Brasileira de Fundos de Investimento”, divulgado
na mesma data, pela CVM, entre os indicadores do movimento de transicao estao:

a) o aumento do numero dos fundos classificados como A¢des e Multimercado,
b) o incremento do patrimonio dessas duas categorias e
c) o aumento do nimero de investidores que ingressaram nos fundos Multimercado e Acdes.

Em 2006, o patrimonio dos fundos multimercados cresceu 40% e o dos fundos de acoes, 57%. Ja
o patrimonio de todos os fundos aumentou 22%. No varejo, o patrimonio dos fundos
multimercados subiu 256% enquanto o dos fundos de agdes dobrou no mesmo tipo de
comparacao.

A formulacao da Instrucao 450 fundamentou-se em trés pilares:
1) o aumento da informacao ao investidor,

2) o reconhecimento da necessidade do gestor de ter mais liberdade para buscar alternativas de
investimento, visando a uma maior rentabilidade para os fundos por eles geridos, e

3) o aumento das responsabilidades de gestores e administrador para poder ter essa maior
flexibilidade.

Dentre as suas inovacoes, determinou que as carteiras que tiverem mais de 50% de seu
patrimoénio em ativos privados, que sao de maior risco, passem a adotar a denominacao
“Crédito Privado”. Além disso exige que o investidor ateste por escrito a ciéncia quanto a esses
riscos.

Ainda, a Instrucgao 450 é inovadora quanto a autorizacdo para fundos de varejo aplicarem até
10% no exterior, sendo de 20 % o percentual para o caso dos multimercados. A CVM colocara
em audiéncia publica uma proposta para a criagcao de fundos que possam ter 100% dos recursos
no exterior. Contudo, a implementacao de tal medida depende de mudanca na regulamentacao
cambial, a cargo do Conselho Monetdrio Nacional (CMN), que ja esta sendo trabalhada em
conjunto pela CVM e pelo Banco Central e é esperada para breve.

Pagina 1 11/04/2007

Copyright © 2026 Consultor Juridico



e CONSULTOR JURIDICO

WWWw.conjur.com.br

Atualmente, nao existe previsao normativa expressa para transferéncias de recursos ao exterior
por parte de fundos de investimento, salvo quanto aos fundos classificados como “Divida
Externa” (cf. artigo 12 da Resolugao 3.334, de 21 de dezembro de 2005).

Outro ponto relevante na iniciativa da CVM é o debate com os agentes de mercado, para
preparacao de regras futuras, como, por exemplo, as de separagao entre as atividades do gestor
e administrador de fundos, que resultariam, na pratica, em que cada um fiscalize a atividade do
outro.

A Instrucao 450 representa um importante aperfeicoamento regulatorio dos fundos de
investimento, avangando no processo de globalizagao desse setor. Certamente, a politica de
internacionalizacao do mercado de capitais ja trouxe e, no futuro, trara ainda mais, além de
recursos financeiros, novos instrumentos e a adogdo de padroes éticos internacionais.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2007-abr-11/instrucao cvm fundos investimento inovadora/
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