TEXTO INTEGRAL DA INSTRUCAO CVM N 40, DE 07 DE NOVEMBRO DE
1984, COM ALTERACOES INTRODUZIDAS PELAS INSTRUCOES CVM N%
45/85, 54/86, 224/94 E 441/06.

INSTRUCAO CVM N° 40, DE 07 DE NOVEMBRO DE 1984.

Dispde sobre a Constituicdo de
funcionamento de Clubes de
I nvestimento.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna publico
gue o Colegiado, em sess&o realizada nesta data, e de acordo com o disposto nos artigos 4°,
incisos | e |1, 18, inciso I, dinea "a', e 23, paragrafo 2°, da LElI N° 6.385 de 07 de
dezembro de 1.976,

RESOLVEU:

DEFINICAO

Art. 1° O condominio constituido por pessoas fisicas para aplicacdo de recursos
comuns em titulos e val ores mobiliarios denominar-se-a Clube de Investimento, sujeitando-
se as normas desta Instrucdo quando vinculado a sociedade corretora, banco de
investimento ou sociedade distribuidora.

81° A carteira do Clube de Investimento a que se refere esta Instrucéo sera
constituida por acdes e debéntures conversiveis em acles, de emissdo de companhias
abertas admitindo-se, em caraer excepcional, a aplicagdo em debéntures simples, de
emissdo de companhia aberta e em titulos da divida publica.

81° A carteira do Clube de Investimento a que se refere esta Instrucéo sera
congtituida por no minimo 51% (cinglienta e um por cento) em agdes, bonus de subscricéo
e debéntures conversiveis em acdes, de emissdo de companhias abertas adquiridas em
bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado por entidades autorizadas pela CVM
ou durante periodo de distribuicdo publica. (NR)

Paradgrafo com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 224, de 20 de dezembro de
1994,

§2° O saldo dos recursos pode ser aplicado em:



a) posicoes em mercados organizados de liquidacdo futura envolvendo contratos
referenciados em ac¢Oes ou indices de acles;

b) outros valores mobiliérios de emissdo de companhias abertas, adquiridos em bolsas
de valores ou no mercado de balcdo organizado por entidade autorizada pela CVM ou
durante periodo de distribuicdo publica;

c) quotas de fundos de renda fixa e titulos de renda fixa de livre escolha do
administrador;

d) opcdes ndo padronizadas, de que trata a Instrucdo CVM n° 223, de 10 de novembro
de 1994.

§ 2° acrescentado pela pela Instrucdo CVM n° 224, de 20 de dezembro de 1994.

83° A participacéo do Clube de Investimento em operacdes nos mercados a termo,
futuro e de opcdes sera permitida exclusivamente nas seguintes hipoteses:

a) operacoes cobertas de venda de acbes ou de lancamento de opcoes;

Primitivo 82° renumerado para 8 3° pela Instrugcdo CVM n° 224, de 20 de dezembro
de 1994.

8 4° Sera necessariamente vinculado a sociedade corretora, banco de investimento ou
sociedade distribuidora, o Clube de Investimento:

a) cujaformagdo haja sido promovida por essas entidades,
b) que sgja por elas administrado;

C) cuja carteira seja administrada por essas entidades ou por qualquer administrador
remunerado (art. 15, inciso I1).

Primitivo 8§ 3° renumerado para § 4° pela Instrucdo CVM n° 224, de 20 de dezembro
de 1994.



85° Da denominagdo do condominio a que se refere este artigo constara,
obrigatoriamente, a expresséo "Clube de Investimento".

Primitivo § 4° renumerado para § 5° pela Instrucdo CVM n° 224, de 20 de dezembro
de 1994.

APELO AO PUBLICO

Art. 2° A captagdo de recursos junto ao publico somente sera permitida ao Clube de
Investimento sujeito as normas desta Instrucéo.

Pardgrafo Unico. Caracterizam a captacéo publica:
a) a utilizacdo de folhetos, prospectos ou anincios destinados ao publico;

b) a procura de condéminos, por meio do administrador, de seus empregados, agentes
Ou corretores;

C) a captacdo feita em loja, escritdrio ou estabelecimento aberto ao publico, com a
utilizaca@o dos servicos publicos de comunicacéo.

REGISTRO EM BOLSA

Art. 3* O Clube de Investimento devera registrar-se, previamente, em Bolsa de
Vaores, mediante o arquivamento de seu estatuto, através da instituicdo a que estiver
vinculado.

81° A Bolsa devera, para conceder o registro, examinar se o estatuto do Clube de
Investimento obedece ao previsto nesta Instrucéo.

§2° A Bolsa podera, a qualquer tempo, cancelar o registro do Clube de Investimento
gue ndo atenda ao disposto nesta I nstrucao.

ESTATUTOS

Art. 4° O estatuto do Clube de Investimento devera dispor sobre as seguintes
matérias:

| - politica de investimento a ser adotada;



Il - aquisicdo e resgate de cotas, inclusive no que concerne a eventual existéncia de
prazo de caréncia;

Il - taxa de administracdo, se houver; sua base de calculo e a forma de remuneracéo
do administrador da carteira, se for o caso;

IV - hipoteses de dissolucéo do Clube;

V - procedimento a ser adotado na hipGtese de morte ou incapacitagdo dos
condéminos;

VI - critério para célculo dacota;
VII - prazo de duracéo do Clube;
VIII - forma de convocacéo e periodo de realizacdo da Assembléia Geral Ordinéria;

IX - quorum para convocagdo, pelos conddéminos, de Assembléa Gera
Extraordinaria, que ndo poderd ser superior a 30% (trinta por cento) do nimero de
conddminos e a 30% (trinta por cento) do total de cotas.

COTAS

Art. 5° As cotas do Clube de Investimento corresponderdo a fragdes ideais em que se
dividira o seu patriménio.

Art. 6° A qualidade de condémino do Clube ser4 comprovada pelos documentos de
depdsito ou demonstrativos do nimero de cotas emitidos pel o administrador.

Art. 7° Cada condémino ndo podera ser titular de mais de 40% (quarenta por cento)
do total das cotas.

Art. 8° A cada cota correspondera um voto nas deliberactes da Assembléa Geral.

Parégrafo anico. As deliberaces serdo aprovadas pelo voto da maioria das cotas
(Cadigo Civil, art. 637).

Parégrafo unico revogado pela Instrucéo CVM n° 54, de 09 de julho de 1986.

CONDOMINOS



Art. 9° O nimero de conddminos por Clube de Investimento serd de, no maximo,
150 (cento e cinquenta) pessoas.(NR)

81° o limite méximo previsto neste artigo podera deixar de ser observado por Clube
de Investimento integrado por

| - servidores ou empregados de uma entidade, empresa ou grupo de sociedades de
fato ou de direito.

Artigo com redagdo dada pela Instruzédo CVM n° 54, de 09 de julho de 1986.
ASSEMBLEIA

Art. 10. A Assembléia Geral, convocada e instalada de acordo com o estatuto, terd
poderes para decidir sobre todas as matérias relativas aos interesses do Clube de
I nvestimento.

81° Anualmente, realizar-se-a Assembléia Geral Ordinéria para apreciar relatério do
administrador do Clube e ao administrador da carteira e apreciar as propostas de atuacdo do
Clube para o periodo seguinte.

§2° Cabera ao administrador do Clube proceder a convocagdo das Assembléas
Gerais.

83° Na hipotese prevista no inciso I X do art. 4° se o administrador no convocar a
Assembléia Geral Extraordinaria no prazo de 8 (oito) dias, contados a partir da data do
recebimento do requerimento formulado pelos condéminos, estes poderdo convoca-la.




Paragrafo acrescentado pela Instrucdo CVM n° 45, de 21 de agosto de 1985.

Art. 11. A Assembléia Geral podera ser convocada através de:
| - publicacdo de edital, em jornal de grande circulacéo;

Il - cartaregistrada, com aviso de recebimento;

Il - lista de ciéncia assinada pelos conddéminos.

81° No caso do Clube de Investimento previsto no paragrafo unico do art. 9°, ou de
outro cujos conddminos pertencam exclusivamente a determinada coletividade, admite-se
gue a convocacdo a que se refere o inciso | se faga em publicagcdo de circulagdo interna ou
local.

82° Admite-se a complementacéo de uma forma de convocagdo por outra.

83° A convocagdo devera ser feita com a antecedéncia minima de 8 (oito) dias paraa
realizac8o da Assembléia, devendo especificar a ordem do dia

Art. 12. Da Assembléia sera lavrada ata subscrita pelos condéminos presentes,
arquivada na instituicdo que administre o Clube, copia da qual seré enviada, no prazo de 7
(sete) dias, a Bolsa de Vaores em que estiver registrado o Clube de Investimento.

Art. 13. O Clube de Investimento deverater:
| - representante;

[l - administrador;

[l - administrador da carteira.

81° As fungdes a que se refere este artigo podem ser exercidas, cumulativamente,
pelo administrador do Clube.

820 O administrador do Clube devera ser, necessariamente, uma Sociedade
Corretora, uma Sociedade Distribuidora ou um Banco de Investimento.



Art. 14. Sao deveres do administrador do Clube:

| - elaborar e manter sob sua guarda os registros administrativos contébeis e
operacionais do Clube, bem como providenciar os documentos necessarios a comprovacao
das obrigacdes tributérias,

Il - remeter, mensalmente, aos conddminos, informagdes relativas ao desempenho do
Clube, no més anterior, a composi¢ao da carteira, a posicdo patrimonial do clube e de cada
condémino em particular;

Il - entregar aos conddminos, mediante recibo, copia do estatuto do Clube;

IV - empregar na defesa dos interesses dos condominos a diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma empregar na administracdo de seus proprios negocios.

Art. 15. A Administrag8o da carteira do Clube de Investimento podera ser exercida,
isoladamente ou em conjunto, por:

| - entidade integrante do sistema de distribuicdo de titulos e valores mobili&rios,
Il - pessoas fisicas ou juridicas, contratadas pelo Clube;
Il - representante dos condéminos.

81° Quando o administrador da carteira ndo for o administrador do Clube, caber-|he-
a decidir quanto a aplicacdo dos recursos deste, transmitindo suas decisdes ao
administrador do Clube, a quem competiraimplementé-las.

82° No caso de administracdo de carteira remunerada, o administrador devera estar
previamente autorizado pela Comissdo de Vaores Mobiliarios (CVM) para o exercicio
dessa atividade.

83° Ao administrador da carteira aplica-se o disposto no inciso 1V do artigo 14.

Art. 16. E vedado aos administradores do Clube ou da carteira no exercicio de suas
funcoes:

| - conceder, usando os recursos do Clube, empréstimos ou adiantamentos ou abrir
créditos sob quaisquer modalidades,



Il - prometer renda fixa aos condéminos;

[l - fazer promessas de retiradas e de rendimentos com base em desempenho
histérico do Clube, de instituicdes congéneres, ou de titulos e indices do mercado de
capitais.

Pardgrafo unico. Os clubes poderdo utilizar seus ativos para prestacdo de
garantias de operagdes proprias realizadas em bolsas, bem como emprestar e tomar

titulos e valores mobilidrios em empréstimo, desde que sgam cursadas
exclusivamente através de servico autorizado pela CVM. (NR)

Parégrafo Unico do artigo 16, acrescentado pela Instrucdo CVM n° 441/06 (vigente).

Art. 17. O Clube de Investimento devera fornecer a Bolsa de Valores em que sgja
registrado as seguintes informagdes, sem prejuizo de outras que a Bolsa exigir:

| - 0 nimero de participantes, bem como o de adesBes e retiradas ocorridas em cada

A

MES,
Il - valor do patriménio liquido e da cota, ao final de cada més;
[l - tipo de administracéo da carteira;

IV - distribuicéo das aplicacbes- acles, debéntures conversiveis em acdes, mercado a
futuro, de opgdes, atermo e outros valores.

Art. 18. A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) podera solicitar quaisquer
informacdes sobre os Clubes de Investimento, diretamente ou por intermédio da Bolsa de
Valores em que sgjam registrados.

Art. 19. Os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do Clube de
Investimento dever&o ser mantidos em custddia nas institui coes autorizadas.

REGULAMENTACAO PELASBOLSAS

Art. 20. A Bolsa de Valores podera regulamentar, no ambito de sua competéncia, o
funcionamento do Clube de Investimento.

Pardgrafo unico. Os regulamentos a serem baixados, bem como suas eventuais
alteracoes, deverdo ser encaminhados a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

PENALIDADES



Art. 21. O descumprimento das disposicoes constantes desta Instrucdo constitui
infragdo grave para os efeitos do artigo 11, 83°, da LEI N° 6.385/76.

DISPOSICOES TRANSITORIAS

Art. 22. O Clube de Investimento j& em funcionamento, tendo em vista o prazo
estabelecido no item 4 da Instrucdo Normativa n® 111, de 31 de outubro de 1984, da

Secretaria da Receita Federal, poderd, por intermédio da instituicdo administradora a que se
vincular (art. 3° c/c, art. 13), requerer seu registro a Bolsa de Valores, devendo se adaptar as
normas da presente Instrucéo até 90 (noventa) dias apos sua vigéncia.

81° A Bolsa de Vaores cancelara o registro do Clube de Investimento que n&o
comprovar sua adaptacao as normas desta Instrucdo no prazo previsto neste artigo.

§2° O Clube de Investimento cujo nimero de conddminos exceda, a data da entrada

em vigor desta Instrucdo, ao previsto no art. 9°, podera permanecer nessa situacéo, vedado
0 ingresso de novos conddminos até seu enquadramento naguele limite.

Art. 23. Esta lnstrucéo entra em vigor na data de sua publicagdo no Diario Oficial da
Uni&o.

RIO DE JANEIRO, 07 DE NOVEMBRO DE 1984.

Original assinado por
HERCULANO BORGES DA FONSECA
presidente



