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	Sugestão Secovi

	Art. 11.  A integralização das cotas será efetuada em moeda corrente nacional admitindo-se, desde que prevista no regulamento do fundo, a integralização em imóveis, bem como em direitos relativos a imóveis.

	Solicitamos a atualização  à possibilidade de integralização em bens e direitos já previstos no art.45 e não restrito a somente imóveis.  
	Art. 11.  A integralização das cotas será efetuada em moeda corrente nacional admitindo-se, desde que prevista no regulamento do fundo, a integralização em bens e direitos previstos no art.45.imóveis, bem como em direitos relativos a imóveis.



	[bookmark: _DV_C41][bookmark: _DV_C42][bookmark: _DV_M73][bookmark: _DV_C43][bookmark: _DV_C44][bookmark: _DV_M74][bookmark: _DV_C45][bookmark: _DV_M75]Art. 12.  A integralização em bens e direitos deve ser feita com base em laudo de avaliação elaborado por empresa especializada, de acordo com o Anexo I,12, e aprovado pela assembléiaassembleia de cotistas, caso o FII já esteja em funcionamento. 
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	Sugerimos que quando o FII for constituído tendo por objeto investimento em determinado bem ou direito, e este já tenha sido identificado nos documentos da oferta, especialmente em Regulamento, Prospecto e Boletim de Subscrição, não seria necessária sua aprovação em assembleia.

	Art. 12.  A integralização em bens e direitos deve ser feita com base em laudo de avaliação elaborado por empresa especializada, de acordo com o Anexo 12, e aprovado pela assembleia de cotistas, ficando dispensada tal aprovação quando da constituição do FII, caso os bens e direitos objetos da integralização tenham sido identificados nos documentos da oferta como ativos alvo da emissão. 


	Art. 15. O regulamento do FII deve dispor sobre:
(...)
§2º Observado o disposto no art. 33, §1º, IV desta Instrução, o regulamento não pode conter disposições que: 
(...)
II – estabeleçam diferentes limites de exercício do direito de voto para diferentes cotistas. 

	Entendemos que é necessário deixar mais claro que a vedação do inciso “II”, §2º do art. 15 se aplica apenas a cotas de mesma classe.
	[bookmark: _DV_C85]
Art. 15. O regulamento do FII deve dispor sobre:

[bookmark: _DV_C88]§2º Observado o disposto no art. 33, §1º, IV desta Instrução, o regulamento não pode conter disposições que: 

II – estabeleçam diferentes limites de exercício do direito de voto para diferentes cotistas da mesma classe de cotas. 


	Art. 18. Compete privativamente à assembléia geral deliberar sobre:

III – destituição ou substituição do administrador e escolha de seu substituto



IX – eleição e destituição de representante dos cotistas de que trata o art. 25 e fixação de sua remuneração, se houver;

	Entendemos que, dada a importância do gestor no FII, a sua destituição também deve entrar como de competência privativa de assembleia, assim como o o administrador.


A fixação de uma remuneração pode acarretar em questões pertinentes à Justiça do Trabalho, bem como transformar a figura de representante de cotistas em uma profissão. A figura do representante de cotista deve ser baseada no interesse dos cotistas e não tornar uma profissão.

	Art. 18. Compete privativamente à assembléia geral deliberar sobre:

III – destituição ou substituição do administrador ou gestor e escolha de seu substituto



IX – eleição e destituição de representante dos cotistas de que trata o art. 25. e fixação de sua remuneração, se houver;


	
Art. 19. Compete ao administrador convocar a assembléia geral.
[bookmark: _DV_M171]
[bookmark: _DV_C104][bookmark: _DV_X111][bookmark: _DV_C105][bookmark: _DV_C106][bookmark: _DV_X114][bookmark: _DV_C107][bookmark: _DV_C108][bookmark: _DV_C109]§ 3º  O administrador do fundo deve colocar todas as informações e documentos necessários ao exercício informado do direito de voto, em sua página na rede mundial de computadores, na data de convocação da assembléia, e mantê-los lá até a sua realização.Os titulares de, no mínimo, 1% (um por cento) das cotas emitidas ou o representante dos cotistas podem solicitar, por meio de requerimento escrito encaminhado ao administrador do fundo, a inclusão de matérias na ordem do dia de assembleias gerais em até 5 (cinco) dias úteis contados da data de convocação da assembleia. 


[bookmark: _DV_C110]
[bookmark: _DV_X105][bookmark: _DV_C111][bookmark: _DV_C112]§ 4º O pedido de que trata o §3º deve vir acompanhado de eventuais documentos necessários ao exercício do direito de voto, inclusive aqueles mencionados no §2º do art. 19-A. Art. 19-A. O administrador do fundo deve disponibilizar, até 1 (um) mês antes da data marcada para realização da assembleia geral, todas as informações e documentos necessários ao exercício informado do direito de voto: 




	



Entendemos que o percentual de 1% é muito baixo para o cotista solicitar inclusão de matéria na ordem do dia. Sugerimos o percentual de 5%. 

Sugerimos ainda que a inclusão de matéria da ordem do dia deve ser realizada para a próxima assembleia ainda não convocada, pois tumultuaria muita a assembleia a possibilidade de inclusão de pautas repentinas.




Não é necessário criar mais uma regra e prazo para disponibilização de informações de direito de voto, tais informações devem constar da convocação.




















	
Art. 19. Compete ao administrador convocar a assembléia geral.

§ 3º Os titulares de, no mínimo, 15% (um cinco por cento) das cotas emitidas ou o representante dos cotistas podem solicitar, por meio de requerimento escrito encaminhado ao administrador do fundo, a inclusão de matérias na ordem do dia da próxima de assembleias geral.is, desde que ainda não tenha sido convocada  em até 5 (cinco) dias úteis contados da data de convocação da assembleia









§ 4º O pedido de que trata o §3º deve vir acompanhado de eventuais documentos necessários ao exercício do direito de voto, inclusive aqueles mencionados no §2º do art. 19-A. Art. 19-A. O administrador do fundo deve disponibilizar, até 1 (um) mês antes da data marcada para realização da assembleia geral, quando da convocação, todas as informações e documentos necessários ao exercício informado do direito de voto: 





	Art. 19-A. O administrador do fundo deve disponibilizar, até 1 (um) mês antes da data marcada para realização da assembleia geral, todas as informações e documentos necessários ao exercício informado do direito de voto:
(...)
[bookmark: _DV_C122]§ 3º Caso cotistas ou o representante de cotistas tenham se utilizado da prerrogativa do § 3º do art. 19, o administrador deve divulgar, pelos meios referidos nos incisos I e II do caput, tão logo receba, o pedido de inclusão de matéria na pauta, bem como os documentos encaminhados pelos solicitantes.

	








Em linha da sugestão de que a inclusão de pauta seja apenas para a próxima assembleia, o administrador incluirá a ordem do dia sugerida pelo cotista no ato de convocação da nova assembleia.
	Art. 19-A. O administrador do fundo deve disponibilizar, até 1 (um) mês antes da data marcada para realização da assembleia geral, todas as informações e documentos necessários ao exercício informado do direito de voto:
(...)

§ 3º Caso cotistas ou o representante de cotistas tenham se utilizado da prerrogativa do § 3º do art. 19, o administrador deve divulgar, pelos meios referidos nos incisos I e II do caput, tão logo receba, o pedido de inclusão de matéria na pauta, bem como os documentos encaminhados pelos solicitantes.


	Art. 20.  As deliberações da assembléia geral serão tomadas por maioria de votos dos cotistas presentes, ressalvado o disposto no parágrafo único, cabendo a cada cota 1 (um) voto.

[bookmark: _DV_M176]Parágrafo único. Dependem As deliberações relativas exclusivamente às matérias previstas nos incisos II, III, V, VIII e XII do art. 18, no §2º do art. 31-A e no art. 34 dependem da aprovação de cotistas que representem: 

[bookmark: _DV_C128]I – 25% (vinte e cinco por cento), no mínimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou 

[bookmark: _DV_C129][bookmark: _DV_M179][bookmark: _DV_C130][bookmark: _DV_X125][bookmark: _DV_C131][bookmark: _DV_C132][bookmark: _DV_C133]II – metade, no mínimo, das cotas emitidas, se maior quorum não for fixado no regulamento do Fundo, as deliberações relativas às matérias previstas nos incisos II, V e VIII do art. 18 e no art. 34.quando o fundo tiver até 100 (cem) cotistas.

	Entendemos que o consultor imobiliário do FII em muitos casos são de importância estratégica para a consecução da política de investimento. Assim sugerimos a inclusão de possibilidade de prever quórum específico para destituição de consultor imobiliário.  Entendemos que o quórum para integralização de ativos deva ser o mesmo para aprovação de uma nova oferta.
	Art. 20.  As deliberações da assembléia geral serão tomadas por maioria de votos dos cotistas presentes, ressalvado o disposto no parágrafo único, cabendo a cada cota 1 (um) voto.

Parágrafo primeiro único. As deliberações relativas exclusivamente às matérias previstas nos incisos II, III, V, VIII e XII do art. 18, no §2º do art. 31-A e no art. 34 dependem da aprovação de cotistas que representem: 

I – 25% (vinte e cinco por cento), no mínimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou 

II – metade, no mínimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100 (cem) cotistas.

Parágrafo segundo. O regulamento poderá prever quórum específico para a destituição e eleição do consultor imobiliário.


	
Art. 21.  O regulamento poderá dispor sobre a possibilidade de as deliberações da assembléiaassembleia serem adotadas mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunião dos cotistas, desde que observadas as formalidades previstas no art. 19, no art. 19-A e nos incisos I e II do art. 41 desta Instrução.


	

Necessitamos de esclarecimento da CVM sobre como operacionalizar a inclusão de matérias na consulta formal e a questão do prazo de 30 dias (solicitado reduzir para 15)

	



	
Art. 23.  O pedido de procuração, encaminhado pelo administrador mediante correspondência ou anúncio publicado, deverá satisfazer aos seguintes requisitos:

§ 3º  O cotista que utilizar a faculdade prevista no § 1º deverá informar o administrador do fundo do teor de sua proposta.A relação de endereços prevista no §1º deve listar todos os cotistas em ordem decrescente, conforme o respectivo número de cotas, sendo desnecessário identificar a participação de cada um.
[bookmark: _DV_M206]
[bookmark: _DV_C143][bookmark: _DV_C144][bookmark: _DV_M207][bookmark: _DV_C145][bookmark: _DV_C146]§ 4º ONas hipóteses previstas no §2º, o administrador do fundo pode cobrar do cotista que solicitar a lista de que trata o § 1º os custos de emissão de referida lista, nos termos do § 2º, inciso I, caso existam.exigir: 




	






Entendemos desnecessário prever a “ordem decrescente, conforme número de cotas”. Tal informação pode constituir quebra de sigilo bancário, e ainda insegurança dos cotistas. Lembramos que este produto é em sua maioria destinado a pessoas físicas, de modo que o endereço constante em seu cadastro tende a refletir em sua residência.




Entendemos prudente voltar a redação que prevê a inclusão do teor da solicitação e fundamentação, pois este não pode ser conflitante à política de investimento ou ao interesse dos cotistas.
	
Art. 23.  O pedido de procuração, encaminhado pelo administrador mediante correspondência ou anúncio publicado, deverá satisfazer aos seguintes requisitos:

§ 3º A relação de endereços prevista no §21º, inciso II, deve listar todos os cotistas em ordem decrescente, conforme o respectivo número de cotas, sendo desnecessário identificar a participação de cada um.




§ 4º Nas hipóteses previstas no §2º, o administrador do fundo pode exigir: 
(...)
III – teor da solicitação e fundamentação-.


	Art. 25.  A ssembléiaassembleia geral dos cotistas pode nomeareleger um ou mais representantes para exercer as funções de fiscalização dos empreendimentos ou investimentos do fundo, em defesa dos direitos e interesses dos cotistas. 

§ 1º A eleição dos representantes de cotistas pode ser aprovada por cotistas que representem, no mínimo: 

I – 1% (um por cento) do total de cotas emitidas, quando o fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou

[bookmark: _DV_C183]II – 5% (um por cento) do total de cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100 (cem) cotistas. 

	Entendemos que não há razão para tal diferenciação, devendo ficar em 5%.
	Art. 25. A assembleia geral dos cotistas pode eleger um ou mais representantes para exercer as funções de fiscalização dos empreendimentos ou investimentos do fundo, em defesa dos direitos e interesses dos cotistas. 


§ 1º A eleição dos representantes de cotistas pode ser aprovada por cotistas que representem, no mínimo: 

I – 15% (umcinco por cento) do total de cotas emitidas,. quando o fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou

II – 5% (um por cento) do total de cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100 (cem) cotistas. 



	[bookmark: _DV_C188]Art. 26-A. Compete aos representantes de cotistas: 

I – fiscalizar os atos do administrador e verificar o cumprimento dos seus deveres legais e regulamentares;

[bookmark: _DV_C190]II – opinar sobre as propostas do administrador, a serem submetidas à assembleia geral, relativas à emissão de novas cotas – exceto se aprovada nos termos do inciso VIII do artigo 30 desta Instrução -, transformação, incorporação, fusão ou cisão do fundo; 


V – examinar as demonstrações financeiras do exercício social e sobre elas opinar;

VI – elaborar relatório, a ser entregue ao administrador no prazo de 15 (quinze) dias a contar da divulgação do formulário cujo conteúdo reflete o Anexo 39-V e que contenha, no mínimo: 

[bookmark: _DV_C197]c) despesas incorridas no exercício de suas atividades; e 


	






Não se trata do escopo de fiscalização do representante dos cotistas, que poderá se manifestar na assembleia. A função do representante (fiscalizar) não deve se confundir com a administração/gestão do FII. O direito de opinar dele não é vinculante, portanto não é essencial para o voto dos demais cotistas.









As despesas do representante não podem ser custeadas pelo FII, além do fato de não haver previsão de limites, ou mesmo pré-aprovação.
	Art. 26-A. Compete aos representantes de cotistas: 

I – fiscalizar os atos do administrador e verificar o cumprimento dos seus deveres legais e regulamentares;

II – opinar sobre as propostas do administrador, a serem submetidas à assembleia geral, relativas à emissão de novas cotas – exceto se aprovada nos termos do inciso VIII do artigo 30 desta Instrução -, transformação, incorporação, fusão ou cisão do fundo; 


V – examinar as demonstrações financeiras do exercício social e sobre elas opinar;

VI – elaborar relatório, a ser entregue ao administrador no prazo de 15 (quinze) dias a contar da divulgação do formulário cujo conteúdo reflete o Anexo 39-V e que contenha, no mínimo: 

c) despesas incorridas no exercício de suas atividades; e 


	Art. 26-B. Os representantes de cotistas devem comparecer às assembleias gerais e responder aos pedidos de informações formulados pelos cotistas. 

Parágrafo único. Os pareceres e representações individuais ou conjuntos dos representantes de cotistas podem ser apresentados e lidos na assembleia geral, independentemente de publicação e ainda que a matéria não conste da ordem do dia.

	O parecer de representante dos Cotistas devem ser previamente apresentado ao administrador que terá a possibilidade de apresentar em assembleia as justificativas para as conclusões do parecer.
	Art. 26-B. Os representantes de cotistas devem comparecer às assembleias gerais e responder aos pedidos de informações formulados pelos cotistas. 

Parágrafo único. Os pareceres e representações individuais ou conjuntos dos representantes de cotistas podem ser apresentados e lidos na assembleia geral, independentemente de publicação e ainda que a matéria não desde que conste da ordem do dia apresentado previamente ao administrador e pertinente à função fiscalizadora do representante de cotistas.


	
Art. 29.  O administrador deverá prover o fundo com os seguintes serviços, seja prestando-os diretamente, hipótese em que deve estar habilitado para tanto, ou indiretamente:

[bookmark: _DV_M259]§ 4º  Os custos com a contratação de terceiros para os serviços mencionados nos incisos IV eo serviço mencionado no inciso V serão considerados despesas do fundo; os custos com a contratação de terceiros para os serviços mencionados nos incisos I, II, III, IV e VI devem ser arcados pelo administrador do fundo. 
	







Retornar redação anterior, pois é mais viável que seja um custo do Fundo do que sempre ter que prever esse custo na taxa de administração, uma vez que a custódia não é serviço obrigatório em todos os casos.
	
Art. 29.  O administrador deverá prover o fundo com os seguintes serviços, seja prestando-os diretamente, hipótese em que deve estar habilitado para tanto, ou indiretamente:

§ 4º Os custos com a contratação de terceiros para o serviço mencionado no inciso V serão considerados despesas do fundo; os custos com a contratação de terceiros para os serviços mencionados nos incisos I, II, III, IV e VI devem ser arcados pelo administrador do fundo. 

	Art. 31.  O administrador poderá contratar, em nome do fundo, os seguintes serviços facultativos:

II – consultoria especializada, envolvendo aque objetive dar suporte e subsidiar o administrador e, se for o caso, o gestor, em suas atividades de análise, seleção e avaliação de empreendimentos imobiliários e demais ativos para integraremintegrantes ou que possam vir a integrar a carteira do fundo; 

	




A consultoria especializada é mais abrangente do que o escopo da redação atual, de modo que sugerimos a inclusão da redação a seguir.
	Art. 31.  O administrador poderá contratar, em nome do fundo, os seguintes serviços facultativos:

[bookmark: _DV_M271]II – consultoria especializada, que objetive dar suporte e subsidiar o FII administrador e, se for o caso, o gestor, em nas suas atividades de análise, seleção, avaliação, aquisição, acompanhamento e gerenciamento de empreendimentos imobiliários e demais ativos integrantes ou que possam vir a integrar a carteira do fundo; 
 

	Art. 34.  Os atos que caracterizem conflito de interesses entre o fundo e o administrador, entre o fundo e o gestor ou entre o fundo e seus cotistas dependem de aprovação prévia, específica e informada da assembléiaassembleia geral de cotistas.



§ 1º  As seguintes hipóteses são exemplos de situação de conflito de interesses:

I – a aquisição, locação, arrendamento ou exploração do direito de superfície, pelo fundo, de imóvel de propriedade do administrador, do gestor, dos cotistas ou de pessoas a eleeles ligadas; 

II – a alienação, locação ou arrendamento ou exploração do direito de superfície de imóvel integrante do patrimônio do fundo tendo como contraparte o administrador, o gestor, cotistas ou pessoas a eleeles ligadas; 

[bookmark: _DV_M341]
§ 5º As disposições previstas neste art. 34 serão aplicáveis somente aos cotistas que detenham participação correspondente a, no mínimo, 10% (dez por cento) do patrimônio do fundo.

	Como o representante do cotista pode não ser cotista do FII, este deve entrar no rol de conflito de interesse.


























Devemos ressalvar os conflitos de interesse quando inerentes à política de investimento do FII. 
	Art. 34. Os atos que caracterizem conflito de interesses entre o fundo e o administrador, entre o fundo e o gestor, ou entre o fundo e seus cotistas, ou entre o fundo e o representante do cotista, dependem de aprovação prévia, específica e informada da assembleia geral de cotistas.

§ 1º  As seguintes hipóteses são exemplos de situação de conflito de interesses:

I – a aquisição, locação, arrendamento ou exploração do direito de superfície, pelo fundo, de imóvel de propriedade do administrador, do gestor, dos cotistas, do representante do cotista ou de pessoas a eles ligadas; 

II – a alienação, locação ou arrendamento ou exploração do direito de superfície de imóvel integrante do patrimônio do fundo tendo como contraparte o administrador, o gestor, cotistas, representante do cotista ou pessoas a eles ligadas; 

§ 5º As disposições previstas neste art. 34 não serão aplicáveis somente nos seguintes casos: (i) referente aos cotistas que detenham participação correspondente a, no máximo, 10% (dez por cento) do patrimônio do fundo;  (ii) nos atos em que se verifique situação de conflito que envolvam ativos que representem menos de 10% (dez por cento) do patrimônio líquido do FII; e (iii) nos casos em que o conflito de interesse seja inerente à política de investimento do FII e desde que o conflito esteja expresso no Regulamento do FII, inclusive nos fatores de risco, no prospecto, se houver, e no boletim de subscrição. 

 serão aplicáveis somente aos cotistas que detenham participação correspondente a, no mínimo, 10% (dez por cento) do patrimônio do fundo.


	
Art. 35.  É vedado ao administrador, no exercício das funções de gestor do patrimônio do fundo e utilizando os recursos do fundo:

IX – sem prejuízo do disposto no art. 34, realizar operações do fundo quando caracterizada situação de conflito de interesses entre o fundo e o administrador, entre o fundo e o gestor, entre o fundo e os cotistas mencionados no §4º do art. 34 ou entre o fundo e o empreendedor.
	
	
[bookmark: _DV_M354]Art. 35.  É vedado ao administrador, no exercício das funções de gestor do patrimônio do fundo e utilizando os recursos do fundo:

IX – sem prejuízo do disposto no art. 34, realizar operações do fundo quando caracterizada situação de conflito de interesses entre o fundo e o administrador, entre o fundo e o gestor, entre o fundo e os cotistas mencionados no §4º do art. 34, entre o fundo e o representante de cotista, ou entre o fundo e o empreendedor; 


	
Art. 36.  A remuneração pelos serviços prestados pelo administrador constará expressamente do regulamento do fundo e poderá incluir uma parcela variável calculada em função do desempenho do fundo ou de indicador relevante para o mercado imobiliário, que com o fundo possa ser razoavelmente comparado.

§ 1o A remuneração pelos serviços prestados pelo administrador de fundos não destinados exclusivamente a investidores qualificados cujas cotas sejam admitidas à negociação em bolsa de valores ou mercado de balcão organizado deve corresponder a um percentual sobre o patrimônio líquido do fundo: 

I – calculado a valor de mercado, com base na média diária da cotação de fechamento das cotas de emissão do fundo no mês anterior ao do pagamento da remuneração, caso referidas cotas tenham integrado, nesse período, índice de mercado, conforme definido na regulamentação aplicável aos fundos de investimento em índices de mercado; ou 

II – contábil, nos demais casos.

§2º A cobrança da parcela variável mencionada no caput (taxa de desempenho ou performance) deve atender aos critérios estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de investimento, no que não contrariar as disposições da presente Instrução.

	











Os FII que integram o IFIX podem deixar de integrar o mesmo momentaneamente ou permanentemente de modo que a taxa de administração será variável, o que não contribuirá para a previsibilidade das despesas do FII. 

	
Art. 36.  A remuneração pelos serviços prestados pelo administrador constará expressamente do regulamento do fundo e poderá incluir uma parcela variável calculada em função do desempenho do fundo ou de indicador relevante para o mercado imobiliário, que com o fundo possa ser razoavelmente comparado.


§ 1o A remuneração pelos serviços prestados pelo administrador de fundos não destinados exclusivamente a investidores qualificados cujas cotas sejam admitidas à negociação em bolsa de valores ou mercado de balcão organizado deve corresponder a um percentual sobre o patrimônio líquido do fundo: 

I – calculado a valor de mercado, com base na média diária da cotação de fechamento das cotas de emissão do fundo no mês anterior ao do pagamento da remuneração, caso referidas cotas tenham integrado, nesse período, índice de mercado, conforme definido na regulamentação aplicável aos fundos de investimento em índices de mercado; ou 

II – contábil, nos demais casos.

§2º A cobrança da parcela variável mencionada no caput (taxa de desempenho ou performance) deve atender aos critérios estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de investimento, no que não contrariar as disposições da presente Instrução. 





	
Art. 39.  O administrador deve prestar as seguintes informações periódicas sobre o fundo:

II – trimestralmente, até 30 (trinta) dias após o encerramento de cada trimestre, informações sobre o andamento das obras e sobre o valor total dos investimentos já realizados, no caso de fundo constituído com o objetivo de desenvolver empreendimento imobiliário, até a conclusão e entrega da construção;o formulário eletrônico cujo conteúdo reflete o Anexo 39-II; 

VII – anualmente, até 30 de março de cada ano, informações sobre a quantidade de cotas de titularidade de cada cotista, bem como o comprovante para efeitos de declaração de imposto de renda. § 1º  O administrador deverá, ainda, manter sempre disponível em sua página na rede mundial de computadores o regulamento do fundo, em sua versão vigente e atualizada.


	




Diante da quantidade de informações é necessário mais prazo, sendo 45 dias o mesmo prazo para companhia aberta.










Sugestão de exclusão pois já é norma do BACEN e estaria redundante, podendo o BACEN alterar a regra e ficar divergente desta.

	
Art. 39.  O administrador deve prestar as seguintes informações periódicas sobre o fundo:

II – trimestralmente, até 3045 (trintaquarenta e cinco) dias após o encerramento de cada trimestre, o formulário eletrônico cujo conteúdo reflete o Anexo 39-II; 







VII – anualmente, até 30 de março de cada ano, informações sobre a quantidade de cotas de titularidade de cada cotista, bem como o comprovante para efeitos de declaração de imposto de renda. § 1º  O administrador deverá, ainda, manter sempre disponível em sua página na rede mundial de computadores o regulamento do fundo, em sua versão vigente e atualizada. 

	Art. 40.  A publicaçãoCom exceção das informações indicadas no inciso VII do artigo 39, a divulgação de informações referidas nesta Seção deve ser feita na página do administrador na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponível para acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede. 

	Entendemos que a criação de seção especifica é mais apropriado, pois o quesito lugar de destaque é muito subjetivo.
	Art. 40.  Com exceção das informações indicadas no inciso VII do artigo 39, a divulgação de informações referidas nesta Seção deve ser feita na página do administrador na rede mundial de computadores, em lugar de destaque seção específica e disponível para acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede. 


	[bookmark: _DV_M415]
Art. 41.  O administrador deve disponibilizar aos cotistas os seguintes documentos, relativos a informações eventuais sobre o fundo:

V – até 30 (trinta) dias a contar da conclusão do negócio, a avaliação relativa aos imóveis, bens e direitos de uso adquiridos pelo fundo, nos termos do art. 45, §4º desta Instrução. 






§ 2º Considera-se exemplo de fato relevante, sem exclusão de quaisquer outras hipóteses, a alteração no tratamento tributário conferido ao fundo ou ao cotista.São exemplos de ato ou fato relevantes: 

I – a alteração no tratamento tributário conferido ao fundo ou ao cotista; 

II – o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem percentual significativo dentre as receitas do fundo;


	





Sugestão de exclusão pois são informações de potencial estratégico para o FII, o que pode comprometer as negociações do FII na aquisição de outros imóveis para sua carteira.














Esclarecer qual percentual seria considerado significativo.




	
Art. 41.  O administrador deve disponibilizar aos cotistas os seguintes documentos, relativos a informações eventuais sobre o fundo:

V – até 30 (trinta) dias a contar da conclusão do negócio, a avaliação relativa aos imóveis, bens e direitos de uso adquiridos pelo fundo, nos termos do art. 45, §4º desta Instrução. 

§ 2º São exemplos de ato ou fato relevantes: 





I – a alteração no tratamento tributário conferido ao fundo ou ao cotista; 

II – o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem percentual significativo dentre as receitas do fundo; 


	Art. 42.  A publicaçãodivulgação de informações referidas nesta seção deve ser feita na página do administrador na rede mundial de computadores, em lugar de destaque e disponível para acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede. 

	Entendemos que a criação de seção especifica é mais apropriado, pois o quesito lugar de destaque é muito subjetivo.
	[bookmark: _DV_C328]Art. 42.  A divulgação de informações referidas nesta seção deve ser feita na página do administrador na rede mundial de computadores, em seção específica disponível para acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede. em lugar de destaque e disponível para acesso gratuito, e mantida disponível aos cotistas em sua sede. 


	
Art. 45.  A participação do fundo em empreendimentos imobiliários poderá se dar por meio da aquisição dos seguintes ativos:

IX – letras de crédito imobiliário.



§ 4º  Os imóveis, bens e direitos de uso a serem adquiridos pelo fundo devem ser objeto de prévia avaliação pelo gestor ou por terceiro independente, observados os requisitos constantes do Anexo I.12. 


	





Previsão para abarcar a LIG ou outros que venham a ser criados.

É função também do administrador a prévia avaliação, de modo que sugerimos a sua inclusão neste parágrafo.
	
Art. 45.  A participação do fundo em empreendimentos imobiliários poderá se dar por meio da aquisição dos seguintes ativos:

IX – letras de crédito imobiliário. ou outro título de crédito com lastro imobiliário. 

§ 4º Os imóveis, bens e direitos de uso a serem adquiridos pelo fundo devem ser objeto de prévia avaliação pelo administrador, pelo gestor ou por terceiro independente, observados os requisitos constantes do Anexo 12. 




	Art. 46.  Uma vez integralizadas as cotas objeto da oferta pública, a parcela do patrimônio do FII que, temporariamente, por força do cronograma físico-financeiro das obras constante do prospecto, não estiver aplicada em empreendimentos imobiliários, deverá ser aplicada em:

	Os recursos do FII podem não estar investidos nos ativos alvo por vários motivos além do cronograma físico-financeiro, portanto sugerimos excluí-lo da redação.
	Art. 46.  Uma vez integralizadas as cotas objeto da oferta pública, a parcela do patrimônio do FII que, temporariamente, por força do cronograma físico-financeiro das obras constante do prospecto, não estiver aplicada em empreendimentos imobiliários, deverá ser aplicada em:



	
	
Ainda, sugerimos deixar claro na ICVM 472 que  poderá ser deduzido da base de cálculo do lucro apurado sob regime de caixa, para fins de distribuição de rendimentos, os recursos investidos por força da política de investimento do FII ou por necessidade inerente à manutenção dos ativos do FII.

	
Art. 46-A. Poderá ser deduzido da base de cálculo do lucro apurado sob regime de caixa, para fins de distribuição de rendimentos, os recursos investidos por força da política de investimento do FII ou por necessidade inerente à manutenção dos ativos do FII.


	Art. 47.  Constituem encargos do fundo:

VIII – honorários e despesas relacionadas às atividades previstas no art. 25 e nos incisos II, III e IV do art. 31; 

[bookmark: _DV_C360]XIII – gastos necessários à manutenção, conservação e reparos de imóveis integrantes do patrimônio do fundo, desde que expressamente previstas em regulamento ou autorizadas pela assembléia-geral; e; 


	


Sugerimos retornar a redação original.





Mais do que simples manutenção, deve-se prever como encargos do fundo a administração dos imóveis.
	Art. 47.  Constituem encargos do fundo:

VIII – honorários e despesas relacionadas às atividades previstas no art. 25 e nos incisos II, III e IV do art. 31;



XIII – gastos necessários à administração, manutenção, conservação e reparos de imóveis integrantes do patrimônio do fundo

	
Art. 55.  O fundo destinado exclusivamente a investidores qualificados, desde que previsto em seu regulamento, pode:

V – prever a existência de cotas com direitos ou características especiais quanto à ordem de preferência no pagamento dos rendimentos periódicos, no reembolso de seu valor ou no pagamento do saldo de liquidação do fundo.; e 

	





As características ou direitos especiais devem abarcar também o exercício do direito de voto. 
	
Art. 55.  O fundo destinado exclusivamente a investidores qualificados, desde que previsto em seu regulamento, pode:

V – prever a existência de cotas com direitos ou características especiais quanto  ao exercício do direito de voto, à ordem de preferência no pagamento dos rendimentos periódicos, no reembolso de seu valor ou no pagamento do saldo de liquidação do fundo; e 





Anexo 12


1) Item 7. Se o imóvel estiver alugado, descrição das principais cláusulas dos contratos de aluguel utilizadas para fins da avaliação, explicitando prazos, atualizações, descontos multas, hipóteses de rescisão e revisão dos valores, desde que tais informações possam ser disponibilizadas e não afetar a estratégia dos fundos;  



Justificativa:
Utilizar a mesma justificativa sobre pontos estratégicos do fundo.


Anexo A



(A) INFORMAÇÕES PERIÓDICAS

É preciso preservar as informações do FII para que não sejam diferentes daquelas disponibilizadas pelas companhias listadas, seja no seu conteúdo como periodicidade.  Caso contrario, os FIIs estarão em desvantagem competitiva frente as companhias listadas, prejudicando os próprios cotistas. 

Adicionalmente, é importante que as informações trimestrais sejam mais completas (em linha com as companhias) e que as informações mensais sejam de cunho exclusivo informativo, como noticias, eventos e novidades, e não informações contábeis.     


1) Informe Mensal

O informe mensal deveria ser apenas para acompanhamento de dados básicos dos fundos e que não esvaziassem a divulgação trimestral mais completa e robusta. No prazo proposto de 15 dias, é difícil preparar informações financeiras de qualidade, com a devida revisão. Por outro lado, poderiam ser incrementados com dados operacionais, como a evolução de vacância e outros eventos recentes relacionados às propriedades, e dados de negociação das cotas no mercado secundário, como evolução do valor das cotas, distribuição de rendimentos e liquidez.

Ajustes no teor das tabelas:
	Anexo 39 - I
	 

	Informe Mensal
	 

	Nome do Fundo
	CNPJ do Fundo
	 

	Nome do Administrador
	CNPJ do Administrador
	 

	Competência
	mm/aaaa
	 

	Número de Cotistas
	xxxxx
	 

	Pessoa física
	 
	 

	Pessoa jurídica não financeira
	(COMENTÁRIO: o administrador não tem acesso a estas informações 
	 

	Banco comercial
	 para classificar os cotistas)
	 

	Corretora ou distribuidora
	 
	 

	Outras pessoas jurídicas financeiras
	 
	 

	Investidores não residentes
	 
	 

	Entidade aberta de previdência complementar
	 
	 

	Entidade fechada de previdência complementar
	 
	 

	Regime próprio de previdência dos servidores públicos
	 
	 

	Sociedade seguradora ou resseguradora
	 
	 

	Sociedade de capitalização e de arrendamento mercantil
	 
	 

	Fundos de investimento imobiliário
	 
	 

	Outros fundos de investimentos
	 
	 

	Cotistas de distribuidores do fundo
	 
	 

	Outros tipos de cotistas não relacionados
	 
	 

	 
	 
	 

	 
	 

	1
	Ativo
	 

	2
	Patrimônio Líquido
	 

	3
	Número de Cotas Emitidas
	 

	4
	Valor Patrimonial das Cotas
	 

	5
	Rentabilidade Efetiva Mensal (5.1+5.2)
	 

	5.1
	Rentabilidade Patrimonial do Mês de Referência 1 
	 

	5.2
	Dividend Yield do Mês de Referência 2
	 

	5.2.1
	Amortizações de cotas do período
	 






Exclusão das tabelas “Informações do ativo”, “informações do passivo” e “Demonstração Mensal do Resultado Contábil e Financeiro”.




















2) Informe Trimestral
A preparação de relatórios trimestrais, com dados financeiros e análise mais completa do desempenho operacional, é o padrão para a maior parte dos analistas do mercado. Sendo assim, propomos que este relatório seja o mais completo e robusto. Com isso, sugerimos que o prazo máximo para elaboração seja aumentado para 45 dias ao invés de 30 dias, em linha com os ITRs das companhias abertas. Este prazo maior permite também que, para os fundos que desejarem, seja possível a realização de revisão de auditoria trimestral, o que é solicitado por alguns investidores institucionais.

Ajustes no teor das tabelas:

	1.1.2.1
	Imóveis para renda acabados

	1.1.2.1                                                   1
	Relação de Imóveis para renda acabados (nome, endereço, área - m2, nº de unidades ou lojas, entre outras características relevantes1)
	% de Vacância
	% de Inadimplência
	Relação de inquilinos responsáveis por mais de 10% das receitas oriundas do imóvel Fundo
	%

	
	
	
	
	
	

	
	Imóvel 1
	 
	 
	Nome do Inquilino 1 - CPF/CNPJ e principal atividade desempenhada, caso seja pessoa jurídica
	 

	
	
	 
	 
	Nome do Inquilino 2 - CPF/CNPJ e principal atividade desempenhada, caso seja pessoa jurídica
	 

	
	
	 
	 
	Nome do Inquilino N - CPF/CNPJ e principal atividade desempenhada, caso seja pessoa jurídica
	 

	
	Imovél 2
	 
	 
	 
	 

	
	Imóvel N
	 
	 
	 
	 



	1.1.1.2                                           2
	Relação de Imóveis por pPrazo de vencimento dos contratos de locação do Fundo
	% de Imóveis alocadosa receita de locação do Fundo na faixa (% em relação ao valor total de da renda de imóveis para renda acabados)

	
	
	

	
	Até 3 meses (ajustar periodicidade por anual)
	 

	
	De 3 meses e 1 dia a 6 meses
	 

	
	De 6 meses e 1 dia a 9 meses
	 

	
	De 9 meses e 1 dia a 12 meses
	 

	
	De 12 meses e 1 dia a 15 meses
	 

	
	De 15 meses e 1 dia a 18 meses
	 

	
	De 18 meses e 1 dia a 21 meses
	 

	
	De 21 meses e 1 dia a 24 meses
	 

	
	De 24 meses e 1 dia a 27 meses
	 

	
	De 27 meses e 1 dia a 30 meses
	 

	
	De 30 meses e 1 dia a 33 meses
	 

	
	De 33 meses e 1 dia a 36 meses
	 

	
	De 36 meses e 1 dia a 39 meses
	 

	
	De 39 meses e 1 dia a 42 meses
	 

	
	De 42 meses e 1 dia a 45 meses
	 

	
	De 45 meses e 1 dia a 48 meses
	 

	
	Acima de 48 meses
	 



(excluir, itens 1.1.1.2.4 a 1.1.1.2.4 dado que são informações estratégicas da administração dos fundos. Além disso, não são “padronizáveis”, dependem de cada negociação e podem criar um “teto” para futuras negociações com outros inquilinos.)
	1.1.1.2                                              4
	Principais características contratuais comuns (Claúsuluas de reajuste, indexadores, claúsulas de recisão, garantias exigidas, entre outras informações relevantes:

	
	

	1.1.1.2                                      5
	Características contratuais individualizadas por imóvel relevante que destoem sensivelmente dos demais contratos (dispor, no mínimo, a respeito dos itens discriminados acima, quando não protegidas por claúsula de sigilo, entre outras informações relevantes)2:

	
	

	
	

	
	Imóvel (nome, ou endereço, caso não possua um nome)
	Características contratuais

	
	Imóvel 1
	 

	
	Imóvel 2
	 

	
	Imóvel N
	 

	1.1.1.2                                               6 
	Opinião do administrador sobre a necessidade e suficiência dos seguros contratados para preservação dos imóveis relevantes 

	
	






3) Informe Anual
Ajustes no teor das tabelas:

	10
	Prestadores de serviços
	Razão social e CNPJ/Endereço/Telefone

	10.1
	Gestor:
	 

	10.2
	Custodiante:
	 

	10.3
	Auditor Independente:
	 

	10.4
	Formador de Mercado:
	 

	10.5
	Distribuidor de cotas:
	 

	10.6
	Consultor Especializado:
	 

	10.7
	Empresa Especializada para administrar as locações:
	 

	10.8
	Outros prestadores de serviços:
	 (apenas prestadores de serviço que representem mais de 10% das despesas do Fundo)

	
	Prestador de serviços 1:
	 

	
	Prestador de serviços 2:
	 

	
	Prestador de serviços N:
	 



	12.
	Governança

	12.1
	Representante(s) de cotistas

	
	Nome:

	
	Idade: 
	 
	 
	 
	 

	
	Profissão:

	
	CPF/CNPJ:

	
	Formação acadêmica:

	
	Forma de remuneração (conforme definido em Assembleia):

	
	Valor pago no ano de referência (R$):
	% sobre o patrimônio contábil:
	% sobre o patrimônio a valor de mercado:

	
	
	
	

	
	 
	 
	 

	
	Quantidade de cotas detidas do FII:

	
	Outros FII investidos(sigilo bancário)
	Quantidade de cotas detidas

	
	FII 1
	 

	
	FII 2
	 

	
	FII N 
	 

	
	Demais fundos investidos
	Quantidade de cotas detidas

	
	FII 1
	 

	
	FII 2
	 

	
	FII N 
	 

	
	Data de eleição em Assembleia Geral:

	
	Término do Mandato:

	
	Principais experiências profissionais durante os últimos 5 anos

	
	Nome da empresa
	Período
	Cargo e funções inerentes ao cargo
	Atividade principal da empresa na qual tais experiências ocorreram

	
	
	
	
	

	
	Empresa 1
	 
	 
	 

	
	Empresa 2
	 
	 
	 

	
	Empresa N
	 
	 
	 

	
	Relação de fundos em que exerça a função de Representante de Cotistas
	Data da eleição em Assembleia Geral
	Término do mandato

	
	Fundo 1
	 
	 

	
	Fundo 2
	 
	 

	
	Fundo N
	 
	 

	
	Descrição de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os últimos 5 anos

	
	Evento
	Descrição

	
	Qualquer condenação criminal
	 

	
	Qualquer condenação em processo administrativo da CVM e as penas aplicadas
	 

	
	
	

	12.2
	Diretor Responsável pelo FII

	
	Nome:

	
	Idade:

	
	Profissão:

	
	CPF:

	
	Formação acadêmica:

	
	Quantidade de cotas detidas do FII:

	
	Outros FII investidos (Sigilo bancário)
	Quantidade de cotas detidas

	
	FII 1
	 

	
	FII 2
	 

	
	FII N 
	 

	
	Demais fundos investidos
	Quantidade de cotas detidas

	
	FII 1
	 

	
	FII 2
	 

	
	FII N 
	 

	
	Principais experiências profissionais durante os últimos 5 anos

	
	Nome da empresa
	Período
	Cargo e funções inerentes ao cargo
	Atividade principal da empresa na qual tais experiências ocorreram

	
	
	
	
	

	
	Empresa 1
	 
	 
	 

	
	Empresa 2
	 
	 
	 

	
	Empresa N
	 
	 
	 

	
	Descrição de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os últimos 5 anos

	
	Evento
	Descrição

	
	Qualquer condenação criminal
	 

	
	Qualquer condenação em processo administrativo da CVM e as penas aplicadas
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