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CVM edita Instrugdo CVM n° 571, de 25 de novembro de 2015, a qual altera o regime de divulgagao e
regras de governanca dos fundos de investimento imobilidrio

Foi editada, em 25 de novembro de 2015, apds a
realizacdo de audiéncia publica cujo edital foi
divulgado em 4 de agosto de 2014 (“Audiéncia
Publica SDM 07/14"), a instrucdo da Comissdo de
Valores Mobilidrios (“CVM”) n°® 571 (“Instrucdo CVM
571"), alteradora da Instrugdo da CVM n° 472, de 31
de outubro de 2008 (“Instrucdo CVM 472"), que
regulamenta os fundos de investimento imobilidrio
(“EN”).

Os principais objetivos da Instrucdo CVM 571 foram,
segundo a CVM, aperfeicoar a governanca e a
divulgagdo de informagdes periddicas e eventuais
pelos administradores de Fll. Destacamos abaixo o0s
aspectos mais relevantes da Instrucdo CVM 571:

Divulgacdo de informacdes periddicas

A Instrucdo CVM 571 alterou a forma como as
informagdes  periddicas sdo  prestadas  pelo
administrador aos cotistas. Uma inovacdo relevante
nesse sentido foi que a CVM elaborou formularios
eletronicos padrdo para envio de informagdes
mensais, trimestrais e anuais sobre os Fll, com uma
quantidade maior de informagdes. Os formuldrios
deverdo ser preenchidos pelo administrador e
poderdo ser disponibilizados ou enviados aos
cotistas por meio eletrénico, desde que essa
hipdtese  esteja  prevista expressamente no
regulamento do FlI.

Divulgacdo de informacdes eventuais

Os meios eletréonicos também foram adotados pela
Instrucdo CVM 571 para o envio e disponibilizagdo de
informagdes  eventuais, adotando uma linha
semelhante as disposicdes aplicdveis aos fundos
regidos pela Instrucdo da CVM n° 555, de 17 de
dezembro de 2014. Nesse sentido, a Instrugdo CVM
571 ampliou a quantidade de informacgdes eventuais

que devem ser disponibilizadas ou enviadas pelo
administrador, tendo inclusive definido o que seria
um fato relevante no ambito dos FIl, na mesma linha
e utilizando os mesmos conceitos da Instrugcdo da
CVM n° 358, de 3 de janeiro de 2002
Adicionalmente, foi incluida disposicdo que obriga
expressamente o administrador a disponibilizar as
informagdes necessdrias para o exercicio informado
do direito de voto na mesma data da convocagdo das
assembleias gerais de cotistas do Fll, em diversos
meios eletrdénicos, bem como no préprio site da
CVM.

Governanca dos Fll

A Instrugdo CVM 571 introduziu dispositivo
delineando as competéncias e obrigacdes dos
representantes de cotistas que agora devem ser
necessariamente cotistas do fundo e, salvo
disposicdo contrdria em regulamento, deverdo ainda
ser eleitos com prazo de mandato unificado, a se
encerrar na proxima assembleia geral de cotistas que
deliberar sobre a aprovagdo das demonstracdes
financeiras do fundo, permitida a reeleic&o.

Dentre as principais competéncias e obrigacdes dos
representantes dos cotistas, foram incluidas: (i)
fiscalizar os atos do administrador do FlI e verificar o
cumprimento  dos  seus deveres legais e
regulamentares; (i) examinar as demonstracdes
financeiras do exercicio social e sobre elas opinar; e
(iii) elaborar relatério sobre as atividades do fundo, o
qual deverd ser posteriormente disponibilizado pelo
administrador para os cotistas.
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Registro das Ofertas Publicas de Cotas

O pedido de registro da oferta de distribuicdo
plblica de cotas na CVM deverd ser instruido nao
apenas com os documentos exigidos na
regulamentacdo especifica, mas também com o
formuldrio padrdo introduzido pela Instrucdo CVM
571 para atualizacdo anual das informacdes do Fll
(“Formuldrio 39-V”) que, como foi esclarecido na
Audiéncia Pdblica SDM  o7/14 deverda ser
apresentado em versdo especialmente atualizada
para a oferta publica. A CVM também esclareceu
que, quando se tratar da primeira oferta de cotas do
FIl, nem todas as informacdes do Formuldrio 39-V
deverdo ser preenchidas.

Outra inovagdo introduzida pela Instrucdo CVM 571
foi a possibilidade da previsdo no regulamento de
autorizacdo para emissdo de novas cotas a critério
do administrador, independentemente de aprovacdo
em assembleia geral de cotistas e de alteracdo do
regulamento. Essa previsdo deverd especificar o
nimero maximo de cotas que podem ser emitidas ou
o valor total a ser emitido.

A CVM esclareceu na Audiéncia Publica SDM 07/14
que, apesar de ndo estar explicito em alguns
dispositivos da Instrugdo CVM 571, ela entende ser
necessdria a manutencao do direito de preferéncia
dos cotistas em qualquer oferta de distribuicdo de
cotas de Fll.

Ofertas Publicas de Aquisicdo de Cotas

A Instrucdo CVM 571 alterou a Instrucdo CVM 472
para deixar claro agora que as ofertas publicas
voluntdrias que visem a aquisigdo de cotas de um Fll
devem obedecer as normas estabelecidas nas regras
e procedimentos operacionais das entidades
administradoras do mercado organizado em que as
cotas do fundo estejam admitidas a negociacdo, ou
seja, ndo hd necessidade de regulamento préprio e
exclusivo para tratar desse tipo de operacao.

Alteracdo no procedimento de convocacdo das
assembleias gerais de cotistas

A Instrucdo CVM 571 estabeleceu novos critérios
para convocacao de assembleias gerais de cotistas.
Foi estabelecido um prazo de 30 (trinta) dias para a
convocacdo das assembleias gerais ordindrias e 15
(quinze) dias para a convocagdo das assembleias
gerais extraordindrias. Os titulares de, no minimo, 3%
(trés por cento) das cotas emitidas ou o
representante dos cotistas podem solicitar a inclusao
de matérias na ordem do dia.

Definicdo de parametros de célculo da Remuneracio
do Administrador de Flis

O artigo 36 da Instrugdo CVM 472 conforme
alterado pela Instrucdo CVM 471 determina agora
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que a taxa de administragdo de Flls ndo destinados
exclusivamente a investidores qualificados cujas
cotas sejam admitidas a negociagdo em bolsa de
valores ou mercado de balcdo organizado deve estar,
preferencialmente, atrelada a cotagdo de suas cotas
no mercado de bolsa. A assembleia geral de cotistas
poderd, excepcionalmente, deliberar por adotar
metodologia diversa.

Ja para os Flls que ndo atendam os requisitos para
célculo da taxa de administracdo com base no valor a
mercado de seu patrimoénio liquido, quando da
constituicdo do fundo ou posteriormente em
assembleia geral de cotistas, podera ser facultada a
escolha, pelo administrador de uma dentre as
seguintes metodologias: (i) percentual sobre o valor
contdbil do patrimoénio liquido do fundo; (ii)
percentual sobre o rendimento distribuido; (iii)
percentual sobre a receita total do fundo; ou (iv)
valor de mercado do fundo. A escolha da
metodologia adotada deverd levar em consideragédo
o alinhamento entre os interesses do administrador e
do fundo e a adequacdo a estratégia de cada fundo.

A Instrugdo CVM 571 entrard em vigor a partir de 1°
de fevereiro de 2016, exceto para as disposicdes dos
artigos 39 e 41, incisos V e VI, que tratam,
respectivamente, da disponibilizagcdo de informagdes
periddicas e de certas informacdes eventuais, que
entram em vigor apenas em 1° de outubro de 2016.

N&o obstante, os Fll que ja tiverem obtido registro de
funcionamento em data anterior a publicacdo da
Instrucdo CVM 571 deverdo adaptar os seus
respectivos regulamentos as disposicdes da
Instrucdo CVM 571 até: (i) 1° de outubro de 2016; ou
(ii) a data em que realizarem oferta publica de cotas
registrada ou dispensada de registro na CVM, o que
ocorrer primeiro.

Adicionalmente, com relacdo aos representantes de
cotistas que tenham sido eleitos em data anterior a
data de publicacdo da Instrugdo CVM 571, eles
deverdo ter seu mandato encerrado na préxima
assembleia geral do respectivo Fll que deliberar
sobre as suas demonstracdes financeiras, data na
qual podera ser realizada nova eleicido de acordo
com as novas regras contidas na Instru¢do CVM 571.

O escritério participou ativamente da Audiéncia
Publica SDM 07/14 e das discussdes sobre as
alteragdes trazidas pela nova instrugdo.

O texto integral da Instrucdo CVM 571 pode ser
consultado aqui
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http://www.cvm.gov.br/legislacao/inst/inst571.html

Para mais informacdes sobre o
conteldo deste informativo,
contatar:

HENRIQUE BONJARDIM FILIZZOLA
E-mail: hfilizzola@stoccheforbes.com.br

MARCOS CANECCHIO RIBEIRO
E-mail: mribeiro@stoccheforbes.com.br

FREDERICO MOURA
E-mail: fmoura@stoccheforbes.com.br
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O Radar Stocche Forbes - Bancario e
Mercado de Capitais é um informativo
mensal elaborado pelo departamento
de Bancdrio e Mercado de Capitais do
Stocche Forbes Advogados, que tem
por objetivo informar nossos clientes e
demais  interessados sobre  os
principais temas que estdo sendo
discutidos atualmente nas esferas
administrativa e judicial, bem como as
recentes alteragdes legislativas e
regulamentares no ambito do mercado
de capitais brasileiro.

Esse boletim tem cardter meramente
informativo e ndo deve @ ser
interpretado como um
aconselhamento legal.

S&o Paulo

Centro Empresarial Cidade Jardim

Av. Magalh&es de Castro, 4800

18° andar - Torre 2 - Edificio Park Tower
05676-120 S&o Paulo-SP - Brasil

+55 11 3755-5400

Rio de Janeiro

Rua da Assembleian®10 - sala 3201 -
Centro

20011-901 Rio de Janeiro-RJ - Brasil
+5521 3974 1250

www.stoccheforbes.com.br
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