STJ00096627

MARIO TAVERNARD MARTINS DE CARVALHO

Mestre em Direito Empresarial pela FD- UFMG e Advogado

REGIME JURIDICO
DOS FUNDOS DE
INVESTIMENTO

Editora Quartier Latin do Brasil
Séo Paulo, primavera de 2012
quartierlatin@quartierlatin.art.br
www.quartierlatin.art.br



EDITORA QUARTIER LATIN DO BRASIL
Rua Santo Amaro, 316 - Centro - Sio Paulo

Coordenagio Editorial: Vinicius Vieira
Diagramagio: Victor Guimaries Sylvio
Revisao Gramatical: Ronaldo Santos Soares

Capa: Eduardo Nallis Villanova

CarvarHo, Mirio Tavernard Martins de. Regime Juridico dos
Fundos de Investimento. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012.

ISBN 85-7674-644-1

1. Direito Empresarial. 2. Mercado de Capitais. 1. Titulo

Indices para catdlogo sistemdtico:

1. Brasil: Direito Empresarial
2: Brasil: Mercado de Capitais

Contato: guartierlatin@quartierlatin.art.br
www.quartierlatin.art.br




Sumdrio

Prefacio. i 9
INTRODUCAO, 13

2
MERCADO FINANCEIRO E MERCADO DE CAPITAIS, 21

3
REerFerENCIAS HisTORICAS, 33

3.1 Inglaterra oo e 37

3.2. Estados Unidos da AmeErica....oeveeeveieeeiieeisiieeeesreeeseeeserseessennes 44

3.3. Unifo Europeia.. ... 50

B4, Brasil oiiivieii ittt ae s s she e 54
4

REGULACAO DO MERCADO DE CAPITAIS E O PAPEL DA CVM, 67

4.1. CVM — Comissao de Valores MobilIATIOS vovvuveeereriiieiieeeeesieeeeessnens 71
4.2. AUtorregulagiio .....ccciiivenreiinci e 76

ESTRUTURACAO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO, 79

5.1, CONSLIUIGAO wovervenriririinieririisteiecrereese s bttt stesr e et aresseseesesreseeses 84
5.2. COtas € COtIStAcueurrrerrrerirmririeieririresriesetter it resretesterereseseresrenasetesasene 87
5.2.1. Emissfo, Distribui¢do e Subscrigfo ....coovivevncieieninnccceninn 88

5.2.2. Resgate € amortizagfio ......ccoceviviviinniiiiinicniie e 90



5.2.3. Assembleia Geral de Cotistas ovvvuiieemniveeeereresiiereesssssessssreeeees 92

5.2.4. Adequabilidade (suitability) ¢ investidor qualificado.......c....... 96

5.2.5. Acordo de COotiStas ...eerreririrerieniiniiirinireiiiee e sressesresseesessenne 99
5.2.6. USUTTULO dE COLAS..uirierririiiiriiiieintine et stsere e seresieeseeerresnens 102
5.3, AdMINIStrador .o.eieereenieireeeneree ettt et eeeens s 105
5.3.1. Requisitos, fungbes e agentes auxiliares .........cooccvvvririnieenenne 105
5.3.1.1. Gestao de Carteira c.oocoeeereineierenreiniereessvernernersnsnesnons 107
5.3.1.2. Distribuigio de valores mobilidrios.........ccoveververveeerenne 108
5.3.1.3. CUstOdia cvivviviiiiiiniiiiiiecte e e s 109
5.3.2. Remuneragho ..ot e 110
5.3.3. Conflito de AZENCIA w.oveiiereicerireiririrrereeecererererene s 114
© 5.3.3.1. Segregagio de atividades (Chinese Wall) ........cccoouvvrvvunene. 117
5.3.3.2. Conformidade (compliance)..........cvvvvinvinivcirerinininnnnn, 120
5.3.3.3. Assimetria informacional e divulgacio de informagdes ........ 122
5.3.4. Deveres dos administradores ......cocovvveveniviniinneninnnnens 128
5.3.5. Responsabilidades dos administradores .........ccovevniivsiieenenn 132
5.3.5.1. Responsabilidade civil........cccoviivvinniinnnniiiinn, 132
5.3.5.2. Responsabilidade administrativa.......cccoovvvevivniininininnns 137
5.3.5.3. Responsabilidade penal.........cccocceeivniniiiniiinnn, 140
5.3.6. Substitui¢io do administrador ......covevvvenenieninieieceeneeeniene 141
5.4. Encargos dos fundos......cceviiiniiininnccnn 142
5.5. Classes de fundos.....coevereiiiiiniienniieine s sressesesressensesens 144
5.5.1. Fundos de curto prazo ......cooeeeeviecinninnneennieineene 144
5.5.2. Fundos referenciados ......coeeovrvevinininneineniceseneeeeens 145
5.5.3. Fundos de renda fifa.......ccoooeeinnenniienscnece e 145
5.5.4. Fundos cambiais .......cocvevirienniiniiiieniiicinenrcnne e 146
5.5.5. FUundos de agBes....cccvvrreniiiriinieriniinriies et veene s 146
5.5.6. Fundos de divida eXterna ........cccveeveriiriinnenionnersresnnecnsienennens 147
5.5.7. Fundos multimercado ....coveeiveeiniinnieienierisneeneinenisie e 148
5.6. Riscos dos fundos de investimento ........ccivvveversiererenrecinesieeeennas 148
5.7. Fusio, Cisfo, Incorporagio e Transformagio ........ccouvvevenveerireenenn. 151
5.8. Encerramento € Liquidagho....c.ocvvevereriieinrnnnnciccncreninnenienenas 152
5.9. Fundos exclusivos ..c..c.eoveeriierivinieiitcniristevc e eve s 153



6
Ourros T1ros DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, 157

6.1. Fundo de Investimento IMobiliArio .....ceiveerrerreneeeenieneneeneniennniens 159
6.2. Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios ..oooevaveverinneenens 161
6.3. Fundo de Investimento em Direitos Creditérios

Na0-Padronizados........ccoveivriiieivniciiniiceeeee e sveesnees 163
6.4. Fundo de Investimento em Direitos Creditérios — PIPS................ 164
6.5. FIP — Fundo de Investimento em Participages .......oceeevererenvinens 165
6.6. FMIEE — Fundo Mutuo de Investimento em Empresas

EMEIentes....couiivnirreniieieine et ettt resens 166
6.7. Fundo de Investimento em Empresas Emergentes Inovadoras ...... 167
6.8. Fundo Miutuo de Investimento em Empresas Emergentes ~

Capital Estrangeiro ... 168
6.9. Fundo de Investimento Cultural € Artistico ....ovvvvevinivireineiiiininnss 169
6.10. Fundo de Financiamento da Industria Cinematografica

NACIONAL 11ivieiiriireiree e e arrre e eiee s sbeeseeesbresreesees 170

6.11. Fundo de Investimento em Indices de Mercado......ooveeveerrevennn. 171
6.12. Fundo Mdtuo de Ag¢des Incentivadas .......cccovvnieirineecininneenes 171

6.13. Fundo de Investimento do Nordeste, Fundo de
Investimento da Amazénia e Fundo de Investimento de

Recuperagio Econémica do Estado do Espirito Santo .......cc..eeee. 172
6.14. Fundo de Investimento Setorial .....cccovviivininiinicniiiiiine 174
6.15. Fundo Mutuo de Privatizagio — FGTS ..o 174
6.16. Fundo Mituo de Privatizagio — FGTS Carteira Livre.......o.c...... 175
6.17. Fundo de Conversio — Capital Estrangeiro .......ccocvvviviiniennn, 175
6.18. Fundo de Conversio — Capital Estrangeiro (Areas Incentivadas).......176
6.19. Fundo de Aposentadoria Programada Individual ............ccccenuce. 177
6.20. Fundo de Investimento de Planos de

Poupanga e Investimento (PAIT).....ccccovvvvrvnnniiiiiciiiiin, 178

7

NATUREZA JURIDICA, 179

7.1. Teoria da copropriedade (ou condominial) .......cccceviiviiiiniinnnnn 183



7.2. Teoria da comunidade ndo condominial .....ooveevveivrreiereeererseeeesnne 187

7.3. Teoria da propriedade em mao COMUM......cvuivviceerieirnniiiiiane, 189

7.4. Teoria da propriedade fiducidria......ccooveviviieicivicniniciiieann, 191

7.5, TCOTI2 SOCIELATI .ovveeverererereerreesoneressresoreesoeessesssesnssesssessssresssnesssnnee 192
8

8.1, CCOMISOICION cervrersirieeererireeesssrreesessseetsssseessoreeesrsaessassessssresesssssssessesons 203

8.2. Fundos de pensiio ...t 204

8.3. Clubes de INVESHINENTO..c.cccvviiivrrerereiirreereessieeeeessssessresssrerssssseessnne 206
9

TEMAS CORRELATOS, 209

9.1. A utilizagio de Fundos de Investimento em Recuperagio

de Empresas ....ocveeviiiinienie e 211
9.2. Cédigo ANBIMA de Regulagio ¢ Melhores Préticas para

Fundos de Investimento .....cccovevenineenineniiniirice e esiennneneens 217
9.3. Cédigo ABVCAP/ANBIMA de Regulagio e Melhores

Priticas para o Mercado de FIP ¢ FIEE .....c.ccocovevvnnnnnnen, 221
9.4. Fundos de Investimento e as Pilulas de Veneno (Poison Pills) ....... 224
9.5. Fundos de Investimento e Inaplicabilidade do CDC .......cccoovuneeen. 230
9.6. Fundos de Investimento e o Direito Concorrencial........cc.cvvveninn.. 237

10
CONCLUSAO, 245

Referéncias BiblIograficas......covvvverrvverieeenrninesieeersisnreresesesesssesssesens 251





