[image: image1.emf]

São Paulo, 10 de julho de 2014
Superintendência de Desenvolvimento de Mercado – SDM

Comissão de Valores Mobiliários – CVM

Rua Sete de Setembro, 111, 23º andar

Rio de Janeiro - RJ

Ref.: Edital de Audiência Pública SDM nº 03/14
Prezados Senhores,

Vaz, Barreto, Shingaki e Oioli Advogados vem pela presente submeter à apreciação de V.Sas. sugestões e comentários à minuta de Instrução (“Minuta”) proposta pela Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) por meio do Edital de Audiência Pública SDM nº 03/14 (“Edital”), conforme abaixo:
EDITAL DE AUDIÊNCIA PÚBLICA SDM Nº 03/14
	

	Assunto
	
	Redação da Minuta
	
	Proposta e Comentários

	
	
	
	
	

	Critérios para enquadramento no conceito de Investidor Profissional
	
	“Art. 1º A Instrução CVM nº 539, de 13 de novembro de 2013, passa a vigorar acrescida dos arts. 9º-A e 9º-B, com a seguinte redação:

‘Art. 9º-A São considerados investidores profissionais: 

(...)

IV – pessoas naturais ou jurídicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$ 20.000.000,00 (vinte milhões de reais) e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condição de investidor profissional mediante termo próprio, de acordo com o Anexo 9-A;’”
	
	Sugerimos que o valor mínimo de investimentos financeiros para que pessoas naturais ou jurídicas possam ser consideradas como investidores profissionais seja de R$ 5.000.000,00 (cinco milhões de reais). Entendemos que, a partir desse valor de investimentos, o investidor já possui (i) o patrimônio a partir do qual é racional dedicar parte relevante do seu tempo à administração dos seus investimentos financeiros e, assim, passar a conhecer melhor o mercado de capitais; e (ii) o patrimônio mínimo que permite ao investidor ter acesso a prestadores de serviço que o auxiliem na administração de seus recursos.

	
	
	
	
	

	Aquisição de valores mobiliários distribuídos com esforços restritos de colocação
	
	“Art. 15. Os arts. 2º, 3º e 15 da Instrução CVM nº 476, de 16 de janeiro de 2009, passam a vigorar com a seguinte redação: 
‘Art. 2º As ofertas públicas distribuídas com esforços restritos deverão ser destinadas exclusivamente a investidores profissionais, conforme definido em regulamentação específica, e intermediadas por integrantes do sistema de distribuição de valores mobiliários.’”


	
	Sugerimos que valores mobiliários distribuídos com esforços restritos de colocação, nos termos da Instrução CVM nº 476/09 possam ser adquiridos também por investidores qualificados. Entendemos que restringir a aquisição desses valores mobiliários apenas a investidores profissionais limitaria muito a sua utilização no mercado de capitais, havendo um excesso de proteção a investidores que possuem conhecimento suficiente e capacidade financeira para adquirir referidos valores mobiliários.

	
	
	
	
	

	Exceções à regra de suitability
	
	“Art. 3º O art. 9º da Instrução CVM nº 539, de 2013, passa a vigorar com a seguinte redação: 

‘Art. 9º A obrigatoriedade de verificar a adequação do produto, serviço ou operação não se aplica quando: 

I – o cliente for investidor qualificado, com exceção das pessoas naturais mencionadas no inciso IV do art. 9º-A e no inciso II do art. 9º-B; ou’” 
	
	Entendemos que não há base para assegurar que os gestores de regimes próprios de previdência social instituídos pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municípios possuem conhecimento suficiente sobre investimentos a ponto de ser legítima a dispensa da obrigatoriedade de verificação da adequação do produto, serviço ou operação por parte dos integrantes do sistema de distribuição e os consultores de valores mobiliários. Em razão disso, sugerimos que o art. 9º da Instrução CVM nº 539, de 2013 passe a vigorar com a seguinte redação:

“Art. 9º A obrigatoriedade de verificar a adequação do produto, serviço ou operação não se aplica quando: 

I – o cliente for investidor qualificado, com exceção das pessoas naturais mencionadas no inciso IV do art. 9º-A e no inciso II do art. 9º-B e dos regimes próprios de previdência social instituídos pelos Estados, pelo Distrito Federal ou por Municípios mencionados no inciso III do art. 9º-B ; ou”


2.

Esperamos que nossas sugestões possam contribuir positivamente para o aperfeiçoamento da Minuta proposta pelo Edital e o desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro, para o qual o trabalho dessa D. Autarquia tem sido de inestimável importância.


Aproveitamos a oportunidade para renovar nossos protestos de estima e consideração.
Atenciosamente,
Vaz, Barreto, Shingaki e Oioli Advogados
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