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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
A/C: Flavia Mouta Fernandes

audpublicao314@cvim.gov.br

Ref.: Edital de Audiéncia Piiblica SDM N° 03/14

Prezados,

Nos termos do Edital de Audiéncia Ptblica SDM N° 03/14 (“Edital”), que
propoe a alteragdo do conceito de “investidores qualificados”, criacio da
categoria de “investidores profissionais” e eliminacdo das regras de
investimento minimo nas instru¢des da CVM, gostariamos de comentar e

sugerir o que se segue:

1. Em relacdo a proposta de inclusdo de novo Artigo (Artigo 9°-A) na
Instru¢ao CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada (“ICVM

539”), sugerimos que o valor previsto no inciso IV de tal artigo seja reduzido de

R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais) para R$5.000.000,00 (cinco

milhdes de reais).
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11 Em nosso entendimento, o valor proposto reduziria a liquidez do
mercado, uma vez que o piblico autorizado a aplicar em diversas

modalidades de investimentos/ativos seria consideravelmente limitado.

1.2.  Além disso, o montante de R$5.000.000,00 (cinco milhdes de
reais) corresponde a cinco vezes o valor atualmente exigido dos
chamados “investidores superqualificados” e também a cinco vezes o

novo piso proposto para investidores qualificados.

1.3. A nosso ver, tal propor¢do (quintuplo) é suficiente para criar uma
distingdo significativa entre tais categorias de investidores, com base na

necessidade de maior ou menor tutela e protecio regulatéria.

2. Sem prejuizo da sugestdo acima, em relagdo as alteragbes propostas para
a Instru¢do CVM n© 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada (‘ICVM

476”), somos da opinido de que tanto a subscricio em mercado primério quanto

a_aquisicio em mercado secundirio de valores mobiliarios ofertados com

esforcos restritos nos termos da ICVM 476 devem ser permitidas a investidores

qualificados, conforme nova defini¢do proposta (novo Art. 9°-B da ICVM 539).

2.1. A publicagdo da ICVM 476 trouxe grande mudanca para o
mercado, tornando a oferta ptblica com esforcos restritos possivelmente
a principal forma de captago de recursos entre investidores qualificados.
A Instrug¢do ampliou de forma consideravel o acesso ao mercado de
capitais, com reducdo de custos para as partes envolvidas (tanto

captadores enquanto investidores).

2.2. Limitar o alcance dessa modalidade de oferta reduziria a liquidez

do mercado, minando os avancos conquistados com a edicio da ICVM

476.
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Sendo o que nos cabia, permanecemos a disposigdo para os esclarecimentos que

se fizerem necesséarios.

Atenciosamente, e
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