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A SOMAR-SE AOS DEVERES
FIDUCIARIOS QUE SAO ESTABELECIDOS
A ENTIDADE GESTORA, VARIOS SAQ

0S INSTRUMENTOS E INCENTIVOS
IMPOSTOS ATRAVES DE INTERVENCOES
NORMATIVAS RECENTES.

egulacao europeia tem dedicado uma

crescente atencao ao tema do governo

de fundos de investimento. A somar-se

aos deveres fiduciarios que sao esta-

belecidos a entidade gestora, na defesa
impostergavel dos interesses dos participantes, varios
sao os instrumentos e incentivos impostos através de
intervencoes normativas recentes.

De um lado, sobretudo no rescaldo do escandalo
Madoff, tem-se acentuado o papel do depositario no
cumprimento de deveres de fiscalizacdo e acom-
panhamento dos fundos nomeadamente quanto ao
controlo dos respectivos fluxos financeiros e quanto
a custodia dos instrumentos financeiros integrantes
dos fundos.

De outro lado, é preconizada a promocéao de
uma estrutura organizacional adequada a mini-
mizar potenciais conflitos de interesses, paralela-
mente aos sistemas de controlo interno a serem
estabelecidos, que permitam a identificacao de
situacoes de conflito de interesses e que garan-
tam a sua gestao e fiscalizacdo. Em complemento,
obrigou-se a que as sociedades gestoras de fundos
mobilidrios estabelecam medidas e procedimentos
de prevencao ou gestao de conflitos de interesses
decorrentes do exercicio de direitos de voto. Por
fim, a Directiva sobre gestao de fundos alternativos
(AIFMD] também imp6s diversas medidas sobre
remuneracao dos gestores. Al se refere nomeada-
mente que a politica de remuneracdes esta sujeita
a pldrimas limitacdes, em termos préximos aos
aplicaveis as instituicdes de crédito.
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A extensao promovida de algumas regras sobre
politica de remuneracao aos fundos alternativos pro-
voca, porém, criticas negativas. A aplicacdo indistinta
destas regras a gestao de fundos de investimento
imobiliario, de fundos de capital de risco e de hedge
funds conduz a nivelar comportamentos sobre estru-
turas de gestao de activos que revelam niveis de risco
muito dissemelhantes. Ficou, assim, mantido de lado
um principio fundamental em matéria de governacao:
one size does not fit all.



