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Na esteira dos escandalos envolvendo a industria dos hedge
funds, os senadores norte-americanos Chuck Grassley e Carl
Levin apresentaram, em 29 de janeiro deste ano, projeto de lei
visando a modificacéo do /nvestment Company Act de 1940
(“ICA"), lei que disciplina fundos de investimento (inclusive fundos
estrangeiros) que se propde a captar recursos junto a investidores
norte-americanos e estabelece, em certos casos, isengdes de
registro perante a Securities Exchange Commission (“SEC"),
também conhecidas como safe harbors.

Atualmente, a fim de evitar a exigéncia regulatéria do ICA, parte
significativa dos hedge funds da industria internacional de fundos
vale-se de um safe harbor que o0s exclui da definicdo de
investment company contida nos artigos §3(c)1 e § 3(c)7 do ICA,
isentando-os de registro caso possuam menos de 100 (cem)
accredited investors', ou se destinem exclusivamente a qualified
purchasers’. Acompanhando essas disposicdes, o /nvestment
Advisers Act de 1940 (“IAA”), em seu artigo 203 (b) 3, isenta da
obrigatoriedade de registro os gestores que nao possuam mais de
14 (quatorze) clientes e que nao se posicionem ao publico norte-
americano em geral como gestores de recursos.

Se as mudancgas propostas forem implementadas, os safe harbors
mencionados seriam extintos para os fundos que possuam mais
de US$ 50 milhées em ativos, os quais passariam a ser
considerados /nvestment companies e, consequentemente, teriam
de obter o registro e se sujeitarem ao ambito regulatério da SEC.
Além da obtencéo de registro, tais fundos teriam que: (i) manter
os livros e registros que a SEC determinar necessarios; (i) prestar

' Incluem investidores pessoas fisicas que detém patriménio liquido superior a US$
1 milhdo, e investidores pessoas juridicas com ativos totais superiores a US$ 5
milhdes.
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Incluem investidores pessoas fisicas que detém investimentos de pelo menos
US$ 5 milhdes, e investidores pessoas juridicas com investimentos de pelo menos
US$ 25 milhdes.
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informagdes em bases anuais (contendo nome e enderego dos
investidores, numero de investidores, estrutura do fundo, valor
dos ativos sob gestao, bem como outras informacdes que a SEC
possa entender necessarias®); (i) divulgar, quando solicitada,
qualquer informacaéo pela SEC; e (iv) estabelecer politica de
prevencé&o a crimes de lavagem de dinheiro®.

Vale mencionar que, caso aprovado o projeto, o gestor também
tera que buscar o registro junto a SEC, uma vez que a regulacéo
dos fundos geridos inviabilizara a isencdo estabelecida no
mencionado artigo 203 (b) 3 do |1AA.

Quanto aos fundos cujos ativos ndo excedam os US$ 50 milhdes,
apesar de também serem considerados pelo projeto /investment
companies, estariam dispensados do registro e da maioria das
obrigagcbes acima mencionadas. O mesmo raciocinio vale para
gestores (inclusive brasileiros) de fundos cujos ativos,
isoladamente, ndo excedam US$ 50 milhdes, a partir dos quais o
registro do gestor seria exigido, independentemente do niumero de
investidores norte-americanos existentes dentro de cada fundo.

Antecipamos que o projeto de lei sera votado em breve e que séo
significativas as chances de que seja aprovado em bases
substancialmente similares as descritas.

Este memorando tem por finalidade veicular informacgodes juridicas
relevantes a nossos clientes, ndo se constituindo em parecer ou
aconselhamento juridico, e nao acarretando qualquer
responsabilidade a este escritério. E imprescindivel que casos
concretos sejam objeto de analise especifica.

3 Tais informacdes seriam disponibilizadas publicamente.
4 Tal politica seria exigida de qualquer fundo, independentemente dos valores dos
ativos sob gestéo.
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