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Sdo Paulo, 10 de julho de 2014.

A
Comissao de Valores Mobiliarios — CVM

A/C: Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
Rua Sete de Setembro, n® 111 — 23° andar

Rio de Janeiro — RJ

CEP 20050-901

por e-mail: audpublica03 14@cvm.gov. br

Ref.: Sugestdes ¢ Comentarios ao Edital de Audiéncia Pablica SDM n° 03/14

Prezados Senhores,

Servimo-nos da presente para apresentar nossos comentarios e sugestoes ao Edital de
Audiéncia Publica SDM n° 03/14 (“Edital™) que contém propostas de alteragdes na Instrugdo
CVM n® 155, de 7 de agosto de 1991, na Instrugio CVM n°® 209, de 25 de marg¢o de 1994, na
Instru¢dgo CVM n°® 278, de 8 de maio de 1998, na Instrugio CVM n° 332, de 4 de abril de
2000, na Instrugdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, na Instrugdo CVM n° 391, de 16
de julho de 2003, na Instrugdo CVM n° 399, de 21 de novembro de 2003, na Instrugdo CVM
n® 414, de 30 de dezembro de 2004, na Instru¢io CVM n® 429, de 22 de marg¢o de 2006, na
Instru¢do CVM n° 444, de 8 de dezembro de 2006, na Instrugio CVM n° 461, de 31 de
outubro de 2008, na Instrugdo CVM n° 472, de 31 de outubro de 2008, na Instrugdo CVM n°
476, de 16 de janeiro de 2009, e na Instrugdo CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013.

(i) Reduciio dos valores para qualificaciio de “investidores profissionais” e de
“investidores qualificados”:

A Minuta propde que as pessoas juridicas e naturais passem a ser consideradas
“investidores profissionais”, quando possuirem investimentos financeiros superiores a R$20
milhdes, e “investidores qualificados™, quando possuirem investimentos financeiros
superiores a R$1 milhdo.

Muito embora acreditarmos que os valores contidos na Instru¢io CVM n° 409 estio
defasados. entendemos que deve haver parcimédnia ao aumenta-los, para evitar uma retragio
de um mercado que se pretende desenvolver e dificultar o acesso a pessoas que possuam
pleno conhecimento do mercado.

Acreditamos que a majoragdo dos valores, tal como proposta, ira restringir
excessivamente o acesso ao mercado, em especial o mercado secundario.
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Entendemos que o objetivo da CVM de proteger os investidores, ao restringir o acesso
a produtos financeiros mais complexos, pode ser atendido mesmo ndo havendo uma
majoragdo tdo substancial dos investimentos exigidos para se obter a qualificagio.

Apos debatermos o assunto com outros participantes do mercado, sugerimos que as
pessoas juridicas e naturais scjam consideradas “investidores profissionais™, quando
possuirem investimentos financeiros superiores a R$10 milhdes, e “investidores qualificados™,
quando possuirem investimentos financeiros superiores a R$700 mil.

Acreditamos que tal aumento estara mais proximo do ponto de equilibrio entre
qualificagdo x investimento, evitando-se, assim, dificultar o acesso ao mercado a pessoas que
possuam a qualificagdo necessaria, mas ndo atendam ao requisito de deter patrimonio
financeiro tdo substancial.

Colocamo-nos a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos que se facam necessarios.

Atenciosamente, ~
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Por: Marcelo Cosac, G'abr_iel %llero Figueira ¢ Camilla de C. Escudero Paiva
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