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O QUE E?

No Brasil um fundo de investimento possui a sua organiza¢do juridica na forma de um condominio de
investidores, portanto o fundo de investimento possui um registro na Receita Federal (CNPJ) pois trata-se

de uma pessoa juridica .

Para existir como uma pessoa juridica o fundo de investimento devera ter um estatuto social (que devera
ser registrado em um cartdrio de notas e oficio) onde constardo os direitos e deveres dos cotistas bem

como os aspectos relativos a organizacdo social do fundo.

Como todo condominio a Assembléia de cotistas é o érgdo decisor e a ela cabe aprovar o balango social
do fundo bem como definir certas fungcdes administrativas que um fundo necessita para ser aprovado
pela Comissao de Valores Mobilidrios que é o 6rgdo do Governo Federal responsdvel pela fiscalizacao dos

fundos de investimento.
As fungGes administrativas sdo as seguintes:

GESTOR DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO sera o responsavel pela gestdo do patriménio do fundo de
investimento. O gestor poderd ser uma pessoa fisica ou uma pessoa juridica em ambos os casos

necessitam de um registro junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM ).

ADMINISTRADOR, sera o responsavel pela representacdo do fundo perante os 6rgaos de fiscalizacdo do
governo federal (Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) ou o Banco Central do Brasil, necessariamente o
administrador deverd ser uma instituicdo financeira aprovada pelo Banco Central do Brasil. Uma das

fungdes do administrador é a determinacado do valor da cota do fundo).

CUSTODIANTE, sera o responsavel pela guarda dos titulos que compde a carteira de investimento do
fundo de investimento, o custodiante deverd ser uma empresa com autorizacdo do Banco Central do

Brasil para exercer essa fungao.

Ha uma quarta funcdo que nao é definida no estatuto social do fundo, mas é igualmente importante para
a existéncia do fundo, trata-se do Distribuidor que possui a funcdo de captar recursos junto a

investidores .

O Administrador deverd ainda contratar os servigos de uma empresa de auditoria pois o balancgo social do

fundo deve ser auditado por uma empresa independente .

Além do estatuto social, a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) exige que o fundo tenha um prospecto
onde conste de forma clara os riscos que o investidor corre ao ingressar como cotista, a politica de
investimento do fundo e informacgdes gerais sobre fundo tais como quem é o administrador, gestor e

custodiante do fundo .
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No estatuto social devera ainda estabelecer as datas de realizagdo da Assembléia de Cotistas ( Ordinaria e

Extraordindria no caso dessa as regras de convocacgéo e realizacdo ) .
ComMo FUNCIONA

O investidor ao aplicar os seus recursos financeiros em um fundo de investimento estard adquirindo certa

quantidade de cotas que representarao o patriménio do fundo de investimento.
Para calcular o valor da cota o administrador podera utilizar duas metodologias :

COTA FECHAMENTO, nessa metodologia o Administrador ird determinar o valor da cota no final do dia e
para tanto ira se utilizar o valor do patrimoénio do fundo constante no final do dia, nessa situacdo o

investidor somente ird saber o valor da cota no dia seguinte ao da aplicagao.

COTA ABERTURA, nessa metodologia o Administrador ird determinar o valor da cota no inicio do dia e
para tanto ira se utilizar o valor do patrimoénio do fundo no inicio do dia, nessa situacdo o investidor sabe

no momento da aplicacdo a quantidade de cotas que estd adquirindo.

Assim de posse do valor da cota o administrador podera entdo calcular a quantidade de cotas que cada
investidor possui e claro determinar o valor atual dos investimentos realizados pelos cotistas , bastando
para isso dividir o valor financeiro aportado pelo investidor pelo valor da cota ( em caso de aplicacdo ) ou
multiplicar a quantidade de cotas pelo valor atual da cota para se determinar o valor atual dos

investimentos ( em caso de resgate por exemplo ).

Além das metodologias acima mencionadas o Administrador do fundo poderd adotar a cota de um
determinado dia para aplicagdo ou para resgate. Em geral os administradores adotam a cota do dia
seguinte ( D + 1) para as aplicacOes e resgates . Essa informacdo devera estar mencionada no estatuto

social do fundo e no prospecto.

Alguns administradores adotam também um prazo de caréncia para efetuar os resgates, caso o investidor
sague durante a vigéncia da caréncia ele podera perder o a rentabilidade entre a data de aniversario da
caréncia e a data do resgate (essa condicdo devera estar mencionada no estatuto social do fundo e no
prospecto). Se estiver previsto no estatuto social do fundo o Administrador somente podera resgatar em

datas estipuladas.
TAXAS COBRADAS
As taxas que podem ser cobradas pelo Administrador do Fundo sdo:

TAXA DE ADMINISTRACAO: E uma taxa que o administrador cobra para executar os trabalhos relativos a

geréncia administrativa do fundo, essa taxa é definida (em geral) em termos anuais e incide diariamente
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sobre o patrimoénio do fundo. Assim ao divulgar o valor da cota o administrador ja tera descontado o valor

da taxa de administracgao.

TAXA DE PERFORMANCE: E uma taxa que é cobrada em funcdo dos objetivos de rentabilidade sdo
definidos no estatuto social do fundo , assim caso o gestor do fundo ultrapasse esses objetivos ele fara jus
a uma remunera¢do . De igual forma o administrador ao divulgar o valor da cota do fundo ja terd

descontado o valor da taxa de performance do fundo .

Os critérios de cdlculo da taxa de performance sdo definidos no estatuto social do fundo e constam do

prospecto .

TAXA DE ENTRADA OU DE SAIDA. E uma taxa que podera ser cobrada do investidor quando da aquisicdo de
cotas do fundo (taxa de entrada ou de carregamento) ou quando o investidor solicita o resgate de suas
cotas . Nesse caso a taxa de entrada ou de saida ndo estd computada no patrimonio do fundo, portanto o
valor da cota do fundo divulgado pelo administrador ndo contém essa taxa. Como todas as demais taxas

esta também deverdo estar definidas no estatuto social do fundo e constar no prospecto do fundo.
TRIBUTAGAO

IMPOSTO DE RENDA

O imposto de renda nos fundos de investimento incide sobre a rentabilidade obtida pelo cotista.

O percentual (aliquota) do imposto de renda varia de acordo com a composi¢do da carteira do fundo de

investimento e de acordo com o prazo médio dos titulos que compdem a carteira do fundo.

Nos fundos de investimento onde haja uma percentual da carteira de investimento superior a 67% em
acoes, a aliquota serd de 15% sobre a rentabilidade obtida e incidird no momento em que o cotista

efetuar um resgate.

J4 nos fundos de investimento onde a maioria da carteira seja composta por titulos de renda fixa as

aliquotas serdo definidas em funcdo do prazo médio dos titulos que compde a carteira, veja a tabela

abaixo:

PRAZO MEDIO DA CARTEIRA DO FUNDO DE INVESTIMENTO ALiQUOTA
Até 180 dias 22,50%
De 181 até 360 dias 20,00%
De 361 dias até 720 dias 17,50%

Acima de 721 dias 15,00%
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No ultimo dia util dos meses de maio e novembro, a Receita Federal cobra uma parcela do imposto de
renda calculado sobre a rentabilidade obtida pelo cotista, essa parcela é calculada a uma aliquota de 15%

sobre a rentabilidade e é deduzida do saldo de cotas que o investidor possui (come cotas).
A diferenca de aliquota ( se houver ) serd paga no momento em que o cotista solicitar o resgate .
IMPOSTO SOBRE OPERAGOES FINANCEIRAS (IOF)

O imposto sobre operacGes financeiras (IOF) incide caso o prazo entre aplicacdo e o resgate seja inferior a
30 dias e as suas aliquotas sdo decrescentes em fung¢do do prazo como o imposto de renda, as aliquotas

incidem sobre a rentabilidade obtida pelo cotista, veja abaixo as aliquotas:

NUMERO DE DIAS NUMERO DE DIAS
DECORRIDOS APOS A IOF (EM%) DECORRIDOS APOS A IOF (EM%)
APLICACAO APLICAGAO

1 96 16 46
2 93 17 43
3 20 18 40
4 86 19 36
5 83 20 33
6 80 21 30
7 76 22 26
8 73 23 23
9 70 24 20
10 66 25 16
11 63 26 13
12 60 27 10
13 56 28 6
14 53 29

15 50 30 0

TipOoS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

Podemos dividir os fundos de investimento de acordo com as seguintes categorias:

CURTO PRAzO: Os fundos de investimento dessa categoria possuem a sua carteira de investimentos
composta por titulos de renda fixa cujo prazo seja inferior a 360 dias possuindo assim um prazo médio da

carteira menor.
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REFERENCIADO: Os fundos de investimentos dessa categoria tém por objetivo de rentabilidade
proporcionar uma rentabilidade atrelada a um indexador financeiro e a sua carteira de investimento
devera ser composta (95%) por titulos de renda fixa que tenham rentabilidade atrelada a esse indicador

financeiro.

RENDA FixA: Os fundos dessa categoria possuem a sua carteira de investimentos ( 80% ) composta por

titulos de renda fixa pré ou pds-fixados .

MULTIMERCADOS: Os fundos dessa categoria obtém a sua rentabilidade fundamentalmente a partir de
operacgbes de derivativos financeiros. Os derivativos financeiros sdo contratos que visam a simular um
conjunto de opera¢Ges de modo a permitir que o gestor do fundo possa alavancar o patriménio do fundo
em uma determinada estratégia de investimento. A alavancagem é a possibilidade que o gestor possuir
de aplicar varias vezes o patrimbénio do fundo, possibilidade que somente os derivativos financeiros

proporcionam.

AcOES: Os fundos dessa categoria tém a sua carteira de investimentos composta por 67% (no minimo) em

acdes de empresas negociadas em Bolsa de Valores.

CAMBIAL: Os fundos dessa categoria tém a sua carteira de investimentos composta por (80%) titulos de
renda fixa que tenham como objetivo de rentabilidade proporcionar a variacdo de precos de uma

determinada moeda estrangeira.

DIvVIDA EXTERNA: Os fundos dessa categoria tém a sua carteira de investimento composta por (80%) por

titulos emitidos pelo governo brasileiro negociado no mercado internacional.

DIREITOS CREDITORIOS: A carteira de investimento desses fundos é composta em sua totalidade por
titulos que representam operacgdes realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario,
de arrendamento mercantil e de prestacdo de servicos. Esses titulos sdao conhecidos como recebiveis.
Esses fundos possuem uma regulamentacdo propria (Instrucdes CVM 356/2001 e 399/2003 e suas

modificacdes).

FUNDOS DE PREVIDENCIA: Sdo fundos de investimento destinados a acolher os recursos captados pelo

plano gerador de beneficios livres (PGBLs).

IMOBILIARIO: S3o fundos de investimento cujos recursos sdo destinados para empreendimentos
imobilidrios e possuem uma regulamentagdo propria (Instrugdes CVM 205/1994 e 206/1994 e suas

modificagoes. ).
RISCO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO

Risco em investimento é a probabilidade de ndo se obter o que se esperava. Em se tratando de fundos de

investimento temos duas dimensdes para o risco:
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Risco DE CREDITO: E a probabilidade de que o emissor do titulo que compde a carteira do fundo ndo

pague o valor do titulo no seu vencimento.

Risco DE ESTRATEGIA OU MERCADO: E a probabilidade de que a estratégia de investimento do gestor do
fundo nao produza os resultados esperados, o risco de estratégia podera resultar em patrimoénio negativo
e se isso ocorrer o cotista serd obrigado a aplicar mais recursos de tal forma a zerar o patriménio

negativo.

Portanto é primordial que o investidor em fundos de investimento tenha a exata nocdo dos riscos que

esta correndo ao investir em um fundo de investimento .
TRANSPARENCIA NA GESTAO DO FUNDO

Nesses tempos em que a governanga corporativa estd avancando nos mercados aciondrios, cabe aqui
estabelecer também os mesmos critérios para os gestores de fundos de investimento. Infelizmente a
transparéncia na gestdo dos fundos de investimentos negociados no mercado brasileiro ainda é

negligenciada em fung¢do de certos argumentos cuja asser¢do é baseada em conceitos de espionagem .

A comissdo de valores mobiliarios em sua pagina ja informa se ndo amplamente a carteira dos fundos de
investimento permitindo que o investidor possa inferir o risco de crédito que ele corre ao adquirir cotas

desse fundo .



