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São Paulo, 22 de julho de 2013

À
Comissão de Valores Mobiliários – Superintendência de Desenvolvimento de Mercado
VIA EMAIL
audpublica0413@cvm.gov.br 

Ref.: Edital de Audiência Pública SDM n.º 04/2013 – Sugestões e comentários
Prezados Srs.,

Nos termos do item 6 do supra-referido Edital de Audiência Pública (“Edital”), vimos pela presente, respeitosamente, apresentar os comentários e sugestões a seguir:

1. Artigo 10 da Minuta de Instrução CVM – Dispensa de Obrigações
Com relação ao artigo 10 da Minuta de Instrução CVM anexa ao Edital, vimos respeitosamente sugerir que V.Sas. considerem a inclusão da fusão como uma das operações compreendidas na hipótese de dispensa das obrigações previstas nos Capítulos II (“Divulgação de Informações”) e III (“Demonstrações Financeiras”) caso a operação não represente uma diluição superior a 5% (cinco por cento).

Nossa recomendação é baseada no fato de a fusão, para esses efeitos, poder ser equiparada à incorporação e à incorporação de ações (operações que constam da redação do referido art. 10). Parece-nos não haver razão para que quando a operação representar diluição inferior a 5% (cinco por cento) não haja a necessidade de cumprimento de tais obrigações nas hipóteses de incorporação ou incorporação de ações, mas sim para a fusão.
2. Anexo 21-A do Edital – Item 2
Sugerimos que a obrigação contida no item 2 do Anexo 21-A (fornecimento de demais acordos, contratos e pré-contratos referentes ao exercício do poder de controle das sociedades subsistentes ou resultantes da operação) seja aplicável somente com relação às sociedades das quais os titulares de valores mobiliários em circulação se tornem titulares de valores mobiliários e não com relação a todas as sociedades subsistentes ou resultantes da operação.
Nossa recomendação nesse sentido dá-se pois é possível que haja companhias fechadas envolvidas na operação nas quais não haverá ingresso de acionistas do mercado (ex.: em um caso de cisão parcial de duas sociedades para constituição de uma nova sociedade, sendo apenas uma das sociedades cindidas uma companhia aberta).

3. Anexo 21-A do Edital – Subitens (a) e (d) do item 5
Sugerimos que sejam excluídos do Anexo 21-A itens estratégicos das companhias que são levados em consideração para a tomada de decisão em uma operação de fusão, cisão ou incorporação e que, por sua natureza, é recomendável que sejam mantidos sigilosos, sob pena de prejudicar a competitividade das empresas brasileiras não somente perante seus concorrentes no Brasil, mas também no exterior. 
Neste sentido, sugerimos que sejam excluídos os subitens (a) e (d) do item 5 do Anexo 21-A do Edital.
4. Anexo 21-A do Edital – Item 13
Neste item, sugerimos que seja dado tratamento confidencial às informações individualizadas por nome e detalhamento de operações realizadas em bolsa, similarmente ao que ocorre com a divulgação individual de valores mobiliários por acionistas controlares e administradores de companhias abertas, nos termos do art. 11 da Instrução CVM n.º 358, de forma que o mercado somente teria visibilidade do relatório consolidado, sem acesso à informação individualizada por pessoa.
Nossa recomendação neste sentido dá-se no intuito de proteger (i) os indivíduos que tenham negociado com tais ações, sua segurança e privacidade, e (ii) as próprias sociedades em que tais indivíduos atuam, pois os concorrentes de tais sociedades (alguns deles sociedades fechadas ou mesmo fora do Brasil) poderão passar a ter informações assimétricas sobre as operações realizadas e, em última instância, sobre o patrimônio/riqueza dos indivíduos que tiverem suas informações divulgadas ao público.
Sugerimos, ainda, que a referência a “partes relacionadas” no subitem (b) do referido item 13 seja definida como partes relacionadas nos termos da Deliberação CVM nº 642, de 7 de outubro de 2010, para que não haja dúvida na interpretação de tal conceito.
Sendo o que nos cumpria para o momento, subscrevemo-nos, com votos estima e consideração.

Atenciosamente,

Valdo Cestari de Rizzo


Luciana Pietro Lorenzo


Ricardo Morais Tonin
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