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Associacdo Brasileira de
Privale Equity & Venture Capital

Pres. 112 /2012
Rio de Janeiro, 27 de dezembro de 2012

A Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
Comissao de Valores Mobiliarios

Rua Sete de Setembro, 111-23° andar

Rio de Janeiro - RJ

At.: Sra Flavia Mouta
M.D. Superintendente

Ref: Edital de Audiéncia Piblica SDM n® 09/2012

Prezados Senhores,

Em atencéo ao Edital de Audiéncia Plblica supra-referido, cumprimentamos essa Autarquia
pelas mudancas propostas e vimos levar a apreciagao de V.Sas alguns comentarios adicionais
a iniciativa dessa Autarquia, sem prejuizo das propostas ja enviadas por esta Associacao a
CVM no projeto de consolidagao das Instrugdes n° 209 e 391:

Sugestdo n° 1 - Art. 15 - A ABVCAP propde que o prazo seja fixado em 180 (cento e
oitenta dias).

JUSTIFICATIVA - A Lei da S/A prevé, em seu Art. 132. que “anualmente, nos 4 (quatro)
primeiros meses seguintes ao término do exercicio social, devera haver 1 (uma) assembléia-
geral para:

| - tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar as demonstragoes
financeiras”.

A consolidacao das demonstragées do fundo depende da aprovagao das demonstragoes de
suas companhias investidas, regidas pelo dispositivo legal acima citado. Assim sendo, o prazo
de 180 (cento e oitenta dias) proposto pela ABVCAP, possibilitaria uma melhor conciliacao
com o prazo demandado pela Lei das 5/A as empresas investidas, dando aos fundos um prazo
adicional de 60 (sessenta) dias, para consolidacao de todas as informagdes recebidas.

Sugestdo n° 2 - Art. 35 - A ABVCAP propde que o Regulamento do Fundo deva prever
explicitamente a Politica de Prestag:ao de Garantias do Fundo, quando far o caso, com a
indicagdo clara dos foros necessdrios para cada tipo de operagdo e os quéruns
especificos de aprovagdo. Caso seja vedada a prestacdo de qualquer tipo de garantia
pelo Fundo, o impedimento devera constar explicitamente no item de Vedagdes do
mesmo Regulamento.

JUSTIFICATIVA - As operacdes de concessao de garantias sdo utilizadas em transagoes
complexas, estruturadas e altamente técnicas,com prazos de maturagao longos e mormente
envolvem investimentos em infraestrutura. Considerando que a Assembleia Geral de Cotistas
é composta por investidores, majoritarios e minoritarios, com perfis e niveis de conhecimento
diferenciados, é bastante previsivel a ocorréncia de dividas que acabem por inviabilizar
qualquer tipo de operacdo, mantida uma previsdo de unanimidade de aprovaca

Assembleia Geral.
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Por outro lado, havendo a previsao, clara e explicita, das condigdes e regras necessarias para
aprovacao de prestacao de garantias, no Regulamento do Fundo, qualquer investidor que
venha a aportar recursos no Fundo tera prévio conhecimento: a) de que tais operagdes
poderao, ou nao, ser realizadas pelo Fundo; b) e em quais situacdes e condigdes ele podera
intervir, aprovando-as ou contrapondo-se a elas.

A industria de longo prazo envolve segmentos diferenciados, sendo certo que 6 documento
que direciona o perfil do investidor e explicita a relagdo esperada entre investidores,
gestores e administradores, assim como a politica de investimentos deve conter, de forma
clara, as politicas e vedagdes do Fundo, evitando futuros confrontos que possam vir a
inviabilizar a politica de investimento do Fundo e, em consequéncia, o retorno esperado
pelos préprios investidores. A ABVCAP entende que, nessas circunstancias, as salvaguardas aos
acionistas estarao asseguradas, mantendo-se, ademais, a previsao de ciéncias das garantias
eventualmente prestadas pelo fundo, no ato da transferéncia de titularidade das cotas,
conforme redacado dada pelo paragrafo (nico do artigo 35 da minuta em audiéncia publica

Entendendo a CVM pela viabilidade da contribuigdo da ABVCAP, o inciso Ill do art. 35, da
Instrugdo n® 391 devera ser revogado.

A ABVCAP cumprimenta a todos, desejando um Feliz 2013, lembrando que permanece ao
dispor dessa Autarquia para colaborar no processo de aprimoramento das normas que regulam
a indistria de private equity e venture capital.
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Clovis Meurer
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