BM&FBOVESPA

A Nova Bolsa

Sdo Paulo, 3 de novembro de 2014
077/2014-DF-DJU

A

Comissio de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar
20050-901 - Rio de Janeiro/RJ

Enderego eletrénico: audpublica0714@cvm.gov.br

At.:  Sra. Flavia Mouta Fernandes
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado — SDM

Ref.: FEdital de Audiéncia Piblica SDM n°® 07/14

Prezada Senhora,

A BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(“BM&FBOVESPA”) vem, pela presente, apresentar manifestagio ao Edital de Audiéncia
Publica SDM n°® 07/14 (“Edital”), por meio do qual essa Autarquia submete a apreciago
do mercado minuta de Instrucfio que altera dispositivos da Instrugdo CVM n° 472, de 31 de
outubro de 2008 (“Instrucdo CVM n° 472/08), que dispde sobre a constitui¢do, a
administracfo, o funcionamento, a oferta piblica de distribui¢éo de cotas e a divulgacdo de
informacgdes dos Fundos de Investimento Imobiliario — FII, bem como da Instrucio CVM
n°® 400, de 29 de dezembro de 2003, que dispSe sobre as ofertas publicas de distribuigfo de
valores mobiliarios, no tocante as ofertas de cotas de FII.

Em primeiro lugar, gostariamos de cumprimentar essa Autarquia pela louvavel
iniciativa de atualizar as regras aplicaveis aos FII, incorporando grande parte do
aprendizado vivenciado pela CVM e pelos agentes de mercado durante o periodo de
vigéncia da Instru¢do CVM n° 472/08, bem como buscando aproximar, sempre que
possivel, o regramento dos FII aquele aplicavel as companhias abertas, sobretudo no
tocante a aspectos organizacionais e de governanga, considerando as especificidades
atinentes a essa espécie de fundo de investimento.

Nio obstante a salutar iniciativa, apresentamos nossas consideragdes as propostas
apresentadas no Edital.

Preliminarmente, constatamos que os prazos fixados ao longo de toda a Instrucéo
CVM n°® 472/08 fazem referéncia ora a contagem em dias corridos, ora a contagem em dias
uteis. Sugerimos a unificag@io do tratamento conferido a esses prazos, de modo a facilitar o
entendimento e cumprimento das obrigagdes pelo mercado em geral. |
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No intuito de facilitar a andlise por essa Autarquia, esclarecemos que
apresentaremos nossos comentarios (inclusdes em azul e exclusdes em vermelho) divididos
pelos artigos da minuta da alterada Instrugdo CVM n° 472/08 (“Minuta™).

1. Capitulo IT — Caracteristicas e Constituicio

1.1. Artigo 6° da Minuta

Texto da Audiéncia Publica: “Art. 6° As cotas do fundo correspondem a
Jfracoes ideais de seu patriménio e devem ser escriturais e nominativas.

s1° Cotas do FII somente podem ser negociadas em mercados
regulamentados:

I - quando distribuidas publicamente por meio de oferta registrada na CVM;
II - quando distribuidas com esforcos restritos, observadas as restrigdes da
norma especifica, ou

I - quando cotas da mesma série ja estejam admitidas & negociacdo em
mercados regulamentados.

$2° Podem, ainda, ser negociadas em mercados regulamentados, as cotas
emitidas pelo FII que ndo se enquadrem nas hipdteses dos incisos I a 1l do
§1° desde que sejam previamente submetidas a registro de negociagdo,
mediante apresentacdo de prospecto, nos termos da regulamentacdo aplicdvel;
$3° As ofertas publicas voluntdrias que visem a aquisi¢do de parte ou da
totalidade das cotas de um FII devem obedecer as normas estabelecidas em
regulamento a ser adotado pela entidade administradora do mercado
organizado em que as cotas do fundo estejam admitidas a negociacdo.

(..)”

Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 6° As cotas do fundo
correspondem a fragdes ideais de seu patriménio e devem ser escriturais e
nominativas.

§1° Cotas do FII somente podem ser negociadas em mercados
regulamentados:

1 - quando distribuidas publicamente por meio de oferta registrada na CVM;

II - quando distribuidas com esforgos restritos, observadas as restricdes da
norma especifica, ou

I - quando cotas da mesma série jd estejam admitidas & negociacdo em
mercados regulamentados.

$§2° Podem, ainda, ser negociadas em mercados regulamentados, as cotas
emitidas pelo FII que ndo se enquadrem nas hipdteses dos incisos I a Il do
$1° desde que sejam previamente submelidas a regisiro de negociacdo,
mediante apresentacdo de prospecto, nos termos da regulamentacdo aplicdvel;
$3° As ofertas publicas voluntdrias que visem a aquisicdo de parte ou da
totalidade das cotas de um FII devem obedecer as normas estabelecidas nas

regras e procedimentos operacionais das ewregutamento-a-ser—adotadopeta
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entidades adminisiradoras de mercado organizado em que as cotas do fundo
estejam admitidas a negociagio.

04 As ofertas piblicas voluntdrias de que trata o $3° e que envolvam permuta
de valores mobilidrios estdo dispensadas de registro na CVM. desde que:

[ - os valores mobilidrios objeto da permuta sejam admitidos & necociacdo em
mercado _de_bolsa ou de balcdo_organizado sem qualquer tipo de restricdo &
negociacdo, e

[I- seu emissor seja registrado perante a CVM e listado perante a respectiva
entidade administradora de mercado organizado.”

Justificativa:

Em primeiro lugar, sugerimos que o §3° do artigo 6° da Minuta indique que o
regramento aplicdvel as ofertas publicas voluntarias de aquisicio de cotas de FII serd
estabelecido nas regras e procedimentos operacionais da entidade administradora de
mercado organizado. Entendemos que a redagfo do dispositivo, como proposta, pode levar
ao entendimento de que seria necessario criar um regulamento préprio e exclusivo para
tratar desse tipo de operagdo. Ademais, a substituicio da expressio “regulamento” por
“regras e procedimentos operacionais” permite que a entidade administradora de mercado
organizado adeque os seus normativos pertinentes (regulamentos e/ou manuais
operacionais) para tratar das ofertas publicas voluntarias de cotas de FIL.

Adicionalmente, entendemos que a andlise de dispositivos sobre ofertas publicas de
aquisi¢do de agdes (OPA) voluntérias € relevante para nortear a elaboragfio do regramento
referido no §3° do artigo 6° da Minuta e, neste contexto, serd necessério tratar das situacGes
em que a oferta piblica voluntaria de aquisi¢do de cotas de FII seja realizada por meio de
uma permuta por outros valores mobilidrios (por exemplo, cotas de outro FII, de outra
espécie de fundo de investimento, de agdes, de certificados de recebiveis imobilirios, etc.)

A Instrugdo CVM n°® 361/02 trata expressamente desse tema, e conforme o §1° do seu
artigo 2°, estabelece que a OPA voluntéria depende de registro na CVM quando envolver
permuta.

A exigéncia decorre do fato de, em uma OPA de permuta, existir nio apenas uma
oferta publica de aquisi¢do, mas também uma efetiva distribuicdo publica do valor
mobilidrios dado em permuta, o que exige, portanto, o registro por parte da CVM, nos
termos do artigo 19 da Lei n® 6.385/76. Ademais, o registro é também relevante para que a
CVM examine a relacdo de troca entre os valores mobilidrios a serem permutados, de
modo a verificar a equitatividade da operagio.

Porém, de acordo com o disposto no §5°, inciso I do artigo 19 da Lei n° 6.385/76, a
CVM tem prerrogativa para dispensar o aludido registro, tendo em vista o interesse do
publico investidor. Desta forma, sugerimos a inclusfo do §4° ao artigo 6° da Minuta, de
modo a estabelecer que as ofertas publicas voluntdrias de aquisigdo de cotas de FII que
envolvam permuta por outros valores mobilidrios sejam automaticamente dispensadas de
registro, desde que o valor mobilidrio dado em permuta seja admitido & negociagdo em
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mercado de bolsa ou balcdo organizado sem qualquer tipo de restri¢do 4 negociacio e seu
emissor seja registrado na CVM e listado junto a respectiva entidade administradora.

Esses requisitos, ao nosso ver, garantem a adequada disponibilidade de informagdes
acerca do valor mobilidrios dado em permuta e de seu emissor, o que viabilizaria a
dispensa do registro da oferta piiblica de aquisi¢do de cotas de FII que envolva permuta.

2. Capitulo III — Subscricfio e Distribuicio de Cotas

2.1. Artigo 10 da Minuta

Texto da Audiéncia Publica: “drt. 10. A oferta publica de distribuicdo de
cotas de FII depende de prévio registro na CVM e serd realizada por
institui¢oes intermedidrias integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios, em conformidade com o disposto na Instrucdo CVM n° 400, de 29
de dezembro de 2003, respeitadas, ainda, as disposi¢des desta Secdo.

§1° O pedido de registro de oferta publica de distribuicdo deve ser instruido
com os documenios e informagdes exigidos no Anexo 39-V desta Instrucdo e
no Anexo Il da Instrugcdo CVM n° 400, de 2003.

§2° Para os fundos que ja tiverem cotas distribuidas por meio de oferta
publica registrada perante a CVM, o registro das ofertas piblicas de
distribui¢do de cotas subsequentes serd automaticamente concedido no prazo
de 10 (dez) dias uteis apos a data de protocolo na CVM dos documentos e
informagdes mencionados no §1°

$3° O disposto no §2° ndo serd aplicdvel caso tenham ocorrido mudancas
relevantes na politica de investimento do fundo ou alterag¢do de seu puiblico
alvo desde a realizagcdo da ultima oferta publica de distribuicdo de cotas
registrada na CVM.

$4° Ndo poderd ser iniciada nova distribuicdo de cotas antes de totalmente
subscrita ou cancelada a distribuicdo anterior.”

Texto proposto pela BM&FBOVESPA:“Art. 10. A oferta publica de
distribui¢do de cotas de FII depende de prévio registro na CVM e serd
realizada por instituicdes intermedidrias integrantes do sistema de
distribui¢do de valores mobilidrios, em conformidade com o disposto na
Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, respeitadas, ainda, as
disposicoes desta Se¢do.

§1° O pedido de registro de oferta publica de distribuicdo deve ser instruido
com os documentos e informagdes exigidos no Anexo 39-V desta Instrugéo e
no Anexo II da Instrucdo CVM n° 400, de 2003.

$2° Para os fundos que ja tiverem cotas distribuidas por meio de oferta
publica registrada perante a CVM, o registro das ofertas publicas de
distribui¢cdo de cotas subsequentes serd automaticamente concedido no prazo
de 10 (dez) dias uteis apds a data de protocolo na CVM dos documentos e
informagdes mencionados no §1°.
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$3° O disposto no §2° ndo serd aplicdvel caso tenham ocorrido mudancas
relevantes na politica de investimento do fundo ou alteragdo de seu puiblico
alvo desde a realizagdo da iltima oferta publica de distribuicdo de cotas
registrada na CVM.

§4° Nado poderd ser iniciada nova distribuicdo de cotas antes de totalmente
subscrita ou cancelada a distribuicdo anterior.

$3°
dispensado, conforme regulamentacdo especifica.”

Justificativa:

Conforme o item 2.4 do Edital, a Minuta propde a exclusfio do detalhamento dos
procedimentos referentes a oferta ptiblica de distribuicéio de cotas, deixando tal tratamento
a cargo das normas gerais que regem tais ofertas, que incluem as hipéteses de dispensa de
registro, nos termos da Instrucdo CVM n® 476/09 e dos artigos 4° e 5° da Instrucio CVM n°
400/2003.

Entretanto, sugerimos a inclusdo de um §5° ao artigo 10 da Minuta, de modo a
explicitar que existem situagdes em que o registro pode ser dispensado.
Consequentemente, entendemos que seria mais adequado também alterar o titulo da Secfio
I do Capitulo III da Minuta, excluindo-se a palavra “Registro”.

2.2.  Artigo 13 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Art. /3. O regulamento poderd prever a
subscri¢do parcial das cotas representativas do patriménio do fundo, bem
como o cancelamento do saldo ndo colocado, observadas as disposicdes da
Instrugdo CVM n° 400, de 2003.
$1° Na hipétese do caput, o ato que aprovar a emissdo deverd estipular um
valor minimo a ser subscrito, sob pena de cancelamento da oferta publica de
distribuicdo de cotas, de forma a ndo comprometer a execucdo de
empreendimento imobilidrio que seja objeto do fundo.”

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 13. O regulamento poderd

prever a subscrigdo parcial das cotas representativas do patriménio do fundo,
bem como o cancelamento do saldo ndo colocado, observadas as disposi¢des
da Instrucdo CVM n° 400, de 2003.
§1° Na hipdtese do caput, o ato que aprovar a emissdo deverd estipular um
valor minimo a ser subscrito, sob pena de cancelamento da oferta publica de
distribui¢do de cotas, de forma a ndo comprometer a execucdo dos
investimentos ou empreendimentos imobilidrios que sejam objeto do fundo.”
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Justificativa:

E necessario dispor que ndo pode ser comprometida, além da execugdo dos
empreendimentos imobiliarios que sejam objeto do fundo, a execu¢io dos investimentos
objeto do fundo, considerando que o regulamento do FII deve dispor sobre a natureza dos
investimentos ou empreendimentos imobilidrios que poderfio ser realizados pelo fundo,
conforme o artigo 15, inciso I da Instru¢cdo CVM n° 472/08.

3. Capitulo I'V — Regulamento do Fundo

3.1. Artigo 15 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Art.15. O regulamento do FII deve dispor
sobre:
(..)
II — a politica de investimento a ser adotada pelo administrador contendo no
minimo:
()
P localizagdo geogrdfica das dreas em que fundo pode adquirir imdveis ou
direitos a ele relacionados.

()
XII — qualificacdo do administrador;

()

$1° A autorizacdo para a emissdo de cotas a critério do administrador
mencionada no inciso VIII deve especificar o mimero mdximo de cotas que
podem ser emitidas e pode prever a emissdo, sem direito de preferéncia para
os antigos cotistas, de cotas cuja colocacdo seja feita mediante distribui¢do
publica registrada na CVM.

()"

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art.15. O regulamento do FII deve
dispor sobre:
()
Il — a politica de investimento a ser adotada pelo administrador contendo no
minimo:
(o)
) localizacdo geogrdfica das dreas em que fundo pode adquirir imdveis ou
direitos a ele relacionados, se for o caso.”
()
X1 — politica de distribuicdo de rendimentos ¢ resultados:
XII — qualificacdo do administrador,”
()
$1° A autoriza¢do para a emissdo de cotas a critério do administrador
mencionada no inciso VIII deve especificar o niimero mdximo de colas que
podem ser emitidas e pode prever a emissdo, sem direito de preferéncia para
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os antigos colistas, de cotas cuja colocacdo seja feita mediante: distribuicdo
I — oferta publica de distribuicdo recistrada na CVM: ou
Il _— oferta _publica de distribuicdo com _esforcos restritos. conforme

do fundo na subscricdo de 100% (cem por cento) das cotas.”

Justificativa:

Primeiramente, ressaltamos que a obrigatoriedade do regulamento do FII dispor
sobre a localizac@o geogréafica do fundo somente € cabivel se for possivel especificar uma
concentracdo geografica dos empreendimentos do fundo. Portanto, cabe a inclusio do
trecho “se for o caso” na alinea “f”, inciso II do artigo 15 da Minuta.

Adicionalmente, entendemos que o inciso XI do artigo 15 deve ser mantido, tendo
em vista ser relevante aos cotistas a previsio, no regulamento do FII, da politica de
distribuicdo de rendimentos e resultados do fundo, considerando, inclusive, que ndo ha
obrigatoriedade de tratar do tema em nenhum outro documento relacionado ao FII.

Com relagio & hipdtese de exclusdo do direito de preferéncia, entendemos
desnecessaria a referéncia aos “antigos™ cotistas, haja vista que o mesmo se aplica a todos
os cotistas no momento da emissfo das cotas.

Adicionalmente, de modo a também possibilitar a exclusio do direito de
preferéncia nos casos de ofertas publicas distribuidas com esforcos restritos, entendemos
salutar adaptar o dispositivo ao previsto na Instrucio CVM n° 476/09, conforme
recentemente alterada pela Instrugio CVM n® 551/14.

Dessa forma, sugerimos alteracdo ao §1° do artigo 15 da Minuta, de modo a
explicitar que o direito de preferéncia também podera ser suprimido na hipotese de
colocagéo de cotas por meio de oferta publica de distribui¢do com esforgos restritos, desde
que seja concedida prioridade aos cotistas na subscri¢do de 100% (cem por cento) das
cotas.

4. Capitulo V — Assembleia Geral

4.1. Artigo 18 da Minuta

e Texto da Audiéncia Publica: “Arr. 18. Compete privativamente a assembleia
geral deliberar sobre:

(..)

V - fusdo, incorporacdo, cisdo e transformacdo do fundo;

fma)

XII — a alteracdo da politica de investimento e do objeto descrito no
regulamento;

C'.) 2
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e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “4rt. 18, Compete privativamente a
assembleia geral deliberar sobre:
V' - fusdo, incorporacdo, cisdo, e transformagdo do fundo ou qualquer outra
operacdo gue altere substancialmente a sua composicdo patrimonial;

()

XTI

-
s w o g [ L=
PR ]
)"

Justificativa:

O inciso II do artigo 18 ja dispde sobre alteragdes do regulamento do FII,
abarcando a alteragdo dos itens indicados no inciso XII do dispositivo, razio pela qual
sugerimos a sua supressdo. Ademais, tanto as deliberagées do inciso Il como do inciso XII
dependem de aprovagéo por quérum qualificado, conforme disposto no §1° do artigo 20 da
Minuta.

Consideramos, também, que as hipdteses de reorganizacdo dos fundos, a serem
deliberadas em assembleia de cotistas, podem contemplar outras operagdes que alterem
substancialmente a composigdo patrimonial do fundo, como, por exemplo, a disposic¢do de
ativos relevantes.

4.2. Artigo 19 da Minuta

o Texto da Audiéncia Piblica: “Art. 19. Compete ao administrador convocar a
assembleia geral.
(..)
§3° Os titulares de, no minimo, 1% (um por cento) das cotas emitidas ou o
representante dos cotistas podem solicitar, por meio de requerimento escrito
encaminhado ao administrador do fundo, a incluséio de matérias na ordem do
dia de assembleia gerais em até 5 (cinco) dias iteis contados da data de
convocagdo da assembleia.
$4° O pedido de que trata o §3° deve vir acompanhado de eventuais documentos
necessdrios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles mencionados no
$2°do art. 19-A.

£

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art.19. Compete ao administrador
convocar a assembleia geral.
()
$3° Os ftitulares de, no minimo, +%—(mmper—eento)~ 3% (cinco por cento) das
cotas emitidas ou o representante dos cotistas podem solicitar, por meio de
requerimento escrilo encaminhado ao administrador do fundo, a inclusdo de
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matérias na ordem do dia de assembleia gerais em até 5 (cinco) dias iiteis
contados da data de_disponibilizacio dos documentos de—eonveeaede da
assembleiq.

$4° O pedido de que trata o §3° deve vir acompanhado de eventuais documentos
necessdrios ao exercicio do direito de voto, inclusive aqueles mencionados no
$2°do art. 19-A.

v A assembleia geral dos FII deverd ser convocada, no minimo. 15 (quinze)
dias antes de sua realizacdo.”

Justificativa:

Sugerimos a alteragdo do percentual para que os titulares de cotas incluam
determinadas matérias na ordem do dia da assembleia ja convocada de 1% (um por cento)
para 5% (cinco por cento).

Entendemos que o percentual proposto na Minuta é pouco representativo,
permitindo que, em tese, uma série de propostas sejam levadas 4 deliberacdio da assembleia
geral sem que tenham condi¢des minimas de serem aprovadas.

Considerando este fato, sugerimos que deveria ser adotado o critério de legitimagéo
presente na Lei n® 6.404/1976, que estabelece que os titulares de 5% (cinco por centro) do
capital social possam convocar assembleia geral e, portanto, submeter propostas a
apreciagdo da assembleia geral (artigo 123, paragrafo unico, alinea “c”), bem como no
proprio §1° do artigo 19 da Instrugdo CVM n° 472/08. Adicionalmente, consideramos que
seria pertinente especificar que o prazo para a inclusio de matérias na ordem do dia de
assembleias gerais ordindrias seja contado a partir da disponibilizacio dos documentos da
assembleia e néo a partir da sua convocagéo.

Por fim, sugerimos a incluséo do §5° ao artigo 15 da Minuta. Consideramos que o
prazo de convocagdo da assembleia geral de FII poderia ser diferenciado do prazo geral
estabelecido na Instrucdo CVM n° 409/04, uma vez que um dos intuitos da Minuta é
aproximar o regramento dos FII aquele aplicavel as companhias abertas, considerando as
particularidades desse tipo de fundo. Nesse sentido, sugerimos o prazo minimo de 15 dias
para convocacdo de assembleia geral, em linha com o previsto no inciso II do §1°, artigo
124 da Lei n° 6.404/1976.

4.3. Artigo 19-A da Minuta

e Texto da Audiéncia Puiblica: “Art. 19-A. O administrador do fundo deve
disponibilizar, até 1 (um) més antes da data marcada para realizag¢do da assembleia
geral, todas as informagdes e documentos necessdrios ao exercicio informado do
direito de voto:

(-)
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§3° Caso cotistas ou o representante de cotistas tenham se utilizado da prerrogativa
do $3°do art. 19, o administrador deve divulgar, pelos meios referidos nos incisos I
e Il do caput, tdo logo receba, o pedido de inclusdo de matéria na pauta, bem como
os documentos encaminhados pelos solicitantes.” (NR)

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “drt. 19-A. O administrador do Sundo
deve disponibilizar, até 1 (um) més antes da data marcada para realizacdo da
assembleia geral ordindria_e. no _mesmo dia_da_convocacio, no caso das
extraordindrias, fodas as informagdes e documentos necessdrios ao exercicio
informado do direito de voto:

{)

§3° Caso cotistas ou o representante de cotistas tenham se utilizado da prerrogativa
do §3°do art. 19, o administrador deve divulgar, pelos meios referidos nos incisos &
I e 1I] do caput, tdo logo receba, o pedido de inclusdo de matéria na pauta, bem
como os documentos encaminhados pelos solicitantes,_incluindo sua manifestacio,
favoravel ou contrdria a aprovagdo das matérias propostas.

§4°_Sempre que a assembleia geral for convocada para deliberar sobre fusdo.
incorporacdo, cisdo, transformacdo do fundo ou qualquer outra operacdo que
altere substancialmente a sua composi¢do patrimonial, o administrador deverd
divulgar simultaneamente & convocacdo:

[ — descricdo minuciosa da reorganizacio pretendida;

[l — a razéo pela qual foi submetida & aprovacio da assembleia:

[I] — copia de todos os documentos que subsidiaram a reoreanizacéo. incluindo
estudos e laudos de avaliacdo elaborados.

IV — a indicacdo dos locais onde_estardo disponiveis o projeto ou projetos de
Regulamento de FII ou de alteracdes aos_mesmos. que_deverdo ser aprovados
para a efetivacdo da reorganizacdo; e

V_— discrimina¢do dos documentos colocados & disposicdo dos cotistas para
exame e copia.”

Justificativa:

O inciso I do artigo 41 da Minuta dispde que o edital de convocagio, a proposta da
administragdo e os outros documentos relativos a assembleias gerais extraordindrias sejam
disponibilizados no mesmo dia de sua convocagio. Portanto, cabe, também, diferenciar o
prazo de disponibilizagdio de informacBes em relacdio a assembleias gerais ordindrias e
extraordindrias, no caput do artigo 19-A. Entendemos, ademais, que a regra deve guardar
aderéncia com o regime de divulgagiio de informagBes prévias as assembleias gerais de
companhias abertas, instituido pela Instrugdo CVM n° 481/09.

Consideramos, também, que o §3° do artigo 19-A da Minuta deve contemplar a
divulgagdo na pagina da entidade administradora do mercado organizado em que as cotas
do FII sejam admitidas & negociac@o, bem como estabelecer a obrigacdo do administrador
se manifestar acerca das propostas submetidas pelos cotistas ou representante dos cotistas.
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Por fim, de modo a harmonizar a regulamentacio dos FII ao regime aplicavel as
companhias abertas, entendemos pertinente estabelecer a obrigatoriedade de divulgacdo de
algumas informagbes especificas quando de deliberagio acerca de reorganizacdes
envolvendo FII (conforme dispde o inciso V do artigo 18 da Instrucio CVM n° 472/08),
em linha com o exigido nas Instrugées CVM n° 319/99 e 481/09.

4.4. Artigo 20 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Art. 20. As deliberacbes da assembléia geral
serdo tomadas por maioria de votos dos cotistas presentes, ressalvado o disposto
no pardgrafo uinico, cabendo a cada cota I (um) voto.

Pardgrafo tnico. As deliberacbes relativas exclusivamente as matérias previstas
nos incisos II, IIL V, VIII e XII do art. 18, no §2° do art. 31-4 e no art. 34
dependem da aprovagdo de cotistas que representem:

I—25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o fundo
tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou

II — metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100 (cem)
cotistas.” (NR)

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “drt. 20. As deliberacdes da
assemblécia geral serdo tomadas por maioria de votos dos cotistas presentes,
ressalvado o disposio no §1° pardgrafo-sinico, cabendo a cada cota 1 (um) voto.
81 ° Parderafo—inico. As deliberacdes relativas exclusivamente s matérias
previstas nos incisos II, III, V- e VIII eXH do art. 18, no §2° do art. 31-A e no
art. 34 dependem da aprovagdo de cotistas que representem:

I—25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o fundo
tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou

II — metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100 (cem)
cotistas.” (NR)

$2° A CVM. excepcionalmente, pode autorizar_a reducdo do gudrum previsto
neste_artigo no caso de FII com_a propriedade das cotas dispersa no mercado.
mediante pedido fundamentado do_administrador do fundo gue comprove seus
esforcos para realizacdo da assembleia sem obtencdo dos quoruns previstos nos
incisos I e Il do §1°

$3°A autorizacdo da CVM de que trata o §2° serd mencionada nos avisos_de
convocacdo e a deliberacdo com gudrum reduzido somente poderd ser adotada
em lerceira convocacdo. ™

Justificativa:

A exclus@o da referéncia ao inciso XII do artigo 18, citado no §1° do artigo 20,
proposto na Minuta, foi feita em razio de nossa sugestdio de exclusdo desse inciso,
conforme item 4.1 acima.
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Ademais, a inclusio dos §§2° ¢ 3° ¢ inspirada no disposto no artigo 136, §2° da Lei
n° 6.404/76. Dada a possibilidade de grande dispersdo de cotistas em FII, que pode
dificultar a reunifo do quérum qualificado necessario para a deliberacio de determinadas
matérias elencadas no artigo 20, consideramos pertinente estabelecer a possibilidade de,
em determinados casos concretos que assim o justifique, a CVM reduzir o aludido quérum.

4.5. Artiso 22 da Minuta

o Texto da Audiéncia Piiblica: “Art. 22. Somente poderdo votar na assembléia
geral os colistas inscritos no registro de cotistas na data da convocagdo da
assembléia, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos
ha menos de 1 (um) ano.

Pardgrafo vnico. Os cotistas também poderdo votar por meio de comunicacdo
escrita ou eletrénica, observado o disposto no regulamento.”

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 22. Somente poderdo votar na
assemblécia geral os cotistas inscritos no registro de cotistas na data da
realizacdo  eewveeacdo da assembléia, seus representantes legais ou
procuradores legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

Pardgrafo unico. Os cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo
escrita ou eletrénica, observado o disposto no regulamento.”

Justificativa:

Sugerimos avaliar a conveniéncia de alterar o dispositivo para que os cotistas do
fundo inscritos no registro de cotistas na data da realizacfio da assembleia, e nfio somente
na data da convocag#o, possam votar na assembleia geral.

Referida alteragfo viabilizaria a participagdo daqueles que se tornaram cotistas no
intervalo de tempo entre a convocacfio e a realizagdo da assembleia, aproximando o
tratamento conferido aos cotistas de FII ao disposto na Lei n° 6.404/76, com relacdo aos
acionistas de companhias.

4.6. Artigo 23 da Minuta

o Texto da Audiéneia Publica: “Art. 23. O pedido de procuracdo, encaminhado
pelo administrador mediante correspondéncia ou aniincio publicado, deverd
satisfazer aos seguintes requisitos:

()

§6°  Os custos incorridos com o envio do pedido de procuracdo pelo

a

administrador do fundo, em nome de cotistas, nos termos do $2° inciso II, seréo
arcados pelo administrador do fundo.”
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e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art 23. O pedido de procuragdo,
encaminhado pelo administrador mediante correspondéncia ou amincio
publicado, deverd satisfazer aos seguintes requisitos:

(..)
$6°  Os custos incorridos com o enmvio do pedido de procuragdo pelo
administrador do fundo, em nome de cotistas, nos termos do $2° inciso II, serdo

arcados pelo administrader-de fundo.”

Justificativa:

O artigo 47 da Instrugo CVM n° 472/08 contém relacdo daquilo que constitui
encargo do fundo, incluindo, conforme previsto no inciso III do aludido dispositivo, gastos
com correspondéncias, inclusive comunicagdes aos cotistas. Entendemos que 1sso
abrangeria, portanto, os custos com o envio do pedido de procuragdo de que trata o §6° do
artigo 23.

Por se tratar, portanto, de despesa prevista na Instrucdo CVM n°® 472/08 (nfo se
enquadrando no previsto no §1° do artigo 23 da Instrucio CVM n® 472/08), entendemos
que seria mais adequado estabelecer que o fundo deverd arcar com tais encargos, a luz,
inclusive, do que ocorre nas companhias abertas, conforme previsto nos artigos 28 e 32 da
Instrugdio CVM n° 481/09.

4.7. Artigo 25 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Ar.. 25. A assembléia geral dos cotistas pode
eleger um ou mais representantes para exercer as funcées de fiscalizacdo dos
empreendimentos ou investimentos do fundo, em defesa dos direitos e interesses
dos cotistas.

§1° A elei¢do dos representantes de cotistas pode ser aprovada por cotistas que
representem, no minimo:

I - 1% (um por cento) do total de cotas emitidas, quando o fundo tiver mais de
100 (cem) cotistas; ou

IT - 5% (um por cento) do total de cotas emitidas, quando o fundo tiver até 100
(cem) cotistas.

$2° A funcdo de representante dos cotistas é indelegdvel. ”

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 25. A assemblécia geral dos
cotistas pode eleger um ou mais representantes para exercer as funcdes de
Jiscalizagdo dos empreendimentos ou investimentos do fundo, em defesa dos
direitos e interesses dos cotistas.
$1° A elei¢do dos representantes de cotistas pode ser aprovada por cotistas que
represeniem, no minimo:

I - 456 2.5% (wm_dois e meio por cento) do total de cotas emitidas, quando o

Jundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou
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1T - 5% (s cinco por cento) do total de cotas emitidas, quando o fundo tiver até
100 (cem) cotistas.
§2° A funcdo de representante dos cotistas é indelegdvel.”

Justificativa;

Consideramos bastante pertinente o estabelecimento de quéruns diferenciados para
eleiclo de representantes de cotistas em fungio do potencial de dispersdo das cotas do FII.
Entretanto, consideramos que o percentual de 1% (hum por cento) proposto para a elei¢do
de representante de cotistas em fundos que tiverem mais de 100 (cem) cotistas € baixo,
podendo gerar situagdes que viabilizem a indicagdo de representante por um cotista ou
grupo de cotistas pouco representativo perante a base de cotistas do fundo, que, entretanto,
poderé onerar o fundo, principalmente em funcsio de sua remuneracio.

Desta forma, sugerimos que aludido percentual seja superior, de 2,5% (dois e meio
por cento), de modo a permitir que os cotistas mais representativos em funcdo de sua
participagfio no fundo possam indicar representantes e, assim, exercer adequadamente seu
direito de fiscalizacdo.

4.8.  Artigo 26-A da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Art. 26-A. Compete aos representantes de
cotistas:
(..)
IV — analisar, ao menos semestralmente, o balanco e demais demonstracdes
financeiras elaboradas periodicamente pelo fundo;
()
VI— elaborar relatdrio, a ser entregue ao administrador no prazo de 15 (quinze)
dias a contar da divulgagdo do formuldrio cujo conteiido reflete o Anexo 39-V e
que contenha, no minimo:

()"

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “drf. 26-A. Compete aos
representantes de cotistas:

(--)

1V — analisar, ao menos trimestralmente, as informacdes financeiras elaboradas

,_. g v - - L = \- - ! * 2 ;l‘w E}ZEF ga L; F-fffg .Cﬁ.*
periodieamente-pelo fundo;

(. .) - - - . X
VI— elaborar relatério, a ser entregue ao administrador re-praze-dedS{auinze

€ X6 e

oS

que contenha, no minimo:

€.)” ,
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Justificativa:

Com o objetivo de aproximar as atribui¢des dos representantes de cotistas nos FII s
do conselho fiscal nas companhias, sugerimos a alteracdo da periodicidade prevista no
inciso IV do artigo 26-A da Minuta, tendo em vista que, no caso do conselho fiscal, o
mesmo deve analisar a0 menos trimestralmente, e nio semestralmente, as demonstracdes
financeiras elaboradas periodicamente pela companhia, conforme o artigo 163, inciso VI
da Lei n° 6.404/76.

Adicionalmente, consideramos que o prazo previsto no inciso VI do artigo 26-A da
minuta € inconsistente com outros dispositivos da Instrugio CVM n® 472/08.

O artigo 39, inciso V, alinea “d” da Minuta dispde que o administrador deve
divulgar, até 90 (noventa) dias apés o encerramento do exercicio, o relatério dos
representantes de cotistas, se houver. O §1° do artigo 19-A, por sua vez, estabelece que o
administrador deve disponibilizar, até um més antes da data marcada para realizagdo da
assembleia geral ordinaria, determinadas informacdes, incluindo o relatério do
representante dos cotistas.

No entanto, se o relatério do representante dos cotistas deve ser divulgado até 90
(noventa) dias ap6s o encerramento do exercicio, ¢ a assembleia geral ordindria pode
ocorrer 120 (cento e vinte) dias ap6s o encerramento do exercicio, o prazo estabelecido no
inciso VI do artigo 26-A (15 (quinze) dias a contar da divulgagdo do informe anual)
poderia, a rigor, levar a divulgacdo desse documento em prazo inferior ao previsto no
artigo 19-A.

Nesse caso, € relevante comparar o relatério do representante dos cotistas com o
parecer do conselho fiscal no dmbito das companhias, considerando a semelhanca de suas

funcdes.

Conforme o artigo 133 da Lei n° 6.404/1976, os administradores devem comunicar,
at¢ um més antes da data marcada para a realizacio da assembleia geral ordinaria, que se
acham a disposicdo dos acionistas, entre outros documentos, o parecer do conselho fiscal.
Nao ha, na lei societdria, qualquer detalhamento em relagfio a prazo para entrega prévia a
administragdo desse parecer pelo conselho fiscal, garantindo-se apenas que os acionistas
tenham acesso ao documento com antecedéncia adequada em relacfio 4 assembleia.

Nesse sentido, em relacdo ao relatério do representante dos cotistas, o mais
importante € que esse relatério seja divulgado conforme dispde o artigo 19-A da Minuta,

' Exemplificando, pela redagéo proposta, se a divulgagdo do informe anual for em 31 de marco, o relatério do
representante dos cotistas poderia ser elaborado até 15 de abril. No entanto, pelo artigo 19-A da Minuta, essa
informagéo deve ser disponibilizada até um més antes da data marcada para realizacdo da assembleia geral,
ou seja, até 31 de margo (considerando que a assembleia ocorrerd em 30 de abril).
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néo sendo necessaria a previsdo do prazo para sua entrega, nos termos da redagdo proposta
no inciso VI do artigo 26-A da Minuta.

4.9.  Artigo 23 da Minuta

e Texto da Audiéncia Publica: “Art. 29. O administrador deverd prover o fundo
com oS seguintes servigos, seja prestando-os diretamente, hipdtese em que deve
estar habilitado para tanto, ou indiretamente:

()

$4° Os custos com a contratacdo de terceiros para os servigos mencionados nos
incisos 1V e V serdo considerados despesas do fundo: os custos com a
contratag¢do de terceiros para os servigos mencionados nos incisos I II IIl e VI
devem ser arcados pelo administrador do fundo.”

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 29. O administrador deverd
prover o fundo com os seguinles servicos, seja prestando-os diretamente,
hipdtese em que deve estar habilitado para tanto, ou indiretamente
()
$4° Os custos com a contratacdo de terceiros para os servicos mencionados nos
incisos [l e H—e-V serdo considerados despesas do fundo; os custos com a
contratagdo de terceiros para os servi¢os mencionados nos incisos I 1l I e VI
devem ser arcados pelo administrador do fundo.”

Justificativa:

Conforme manifestagdo da BM&FBOVESPA em relaciio 4 Audiéncia Ptiblica SDM
n® 04/2014, sugerimos explicitar que as despesas com escrituragdo de cotas sejam
consideradas encargos do fundo, e ndo do administrador.

Uma vez que os prestadores de servigo de escrituracio podem cobrar remuneragio
varidvel relacionada ao perfil do fundo, nimero de cotistas, volume de negociaco, entre
outros, considerd-la como encargo do fundo implicaria reconhecer o valor efetivamente
cobrado, de modo que aumentos ou redugdes dessa despesa seriam apropriados pelos
proprios cotistas.

Ademais, a taxa de administracéo pode ser majorada em fungiio da impossibilidade
de calcular o custo fixo mensal com esse tipo de servigo, o que poderia acabar
prejudicando o cotista. Havendo essa distingfo, ao considerar referido custo como encargo
do fundo ao invés do administrador, poderia ser cobrado o valor efetivo pelo servico
prestado.

5. Capitulo VI — Administracio

5.1. Artigo 32 da Minuta
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o Texto da Audiéncia Pablica: “Art. 32. O administrador do Jundo deve: (...)”

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 32. O administrador do Jfundo
deve: (..)"
XIIT — estabelecer, manter atualizadas e divulear as politicas adotadas parda_os
fundos que administra acerca de:
a) divulgacdo de ato ou fato relevante: ¢
b) negociacdo das cotas, caso existente.”

Justificativa:

A Instrugdo CVM n°® 358/02 dispde sobre politica de divulgacdo e politica de
negociacdo em relagfo as companhias abertas. Consideramos que a adogdo de tais politicas
seria, também, salutar para a inddistria de FII, sendo importante dispor que o administrador
deve manté-las atualizadas, aplicaveis a todos os fundos que administra.

5.2.  Artigo 34 da Minuta

e Texto da Audiéncia Piblica: “Art. 34 Os atos que caracterizem conflito de
interesses entre o fundo e o administrador, enire o fundo e o gestor ou entre o
Jundo e seus cotistas dependem de aprovacdo prévia, especifica e informada da
assembleia geral de cotistas.”

()

IV — a contratagdo, pelo fundo, de pessoas ligadas ao administrador ou ao
gestor, para prestagdo dos servigos referidos no art. 31, exceto o de distribuicéo
de cotas.”

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 34. Os atos que caracterizem
conflito de interesses entre o fundo e o administrador, entre o fundo e o gestor ou
entre o fundo e seus colistas dependem de aprovacdo prévia, especifica e
informada da assembleia geral de cotistas.”

(...)

IV — a contratagdo, pelo fundo, de pessoas ligadas ao administrador ou ao
gestor, para prestagdo dos servigos referidos no art. 31, exceto o de distribuicdo
de cotas,_quando os custos a ela associados néio sejam encareo do fundo.”

Justificativa:

Sugerimos que seja explicitado que a excegdo relativa a distribuicio de cotas é
aplicavel apenas quando os custos da mesma nfio constituirem encargo para o fundo,
considerando nossa sugestio exposta no item 7.2 abaixo, de que esse custo possa ser
imputado ao fundo, caso o interesse da comunho de cotistas assim o justifique.
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5.3. Artigo 36 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Arr. 36. A remuneracdo pelos servicos prestados
pelo administrador constard expressamente do regulamento do fundo e poderd
incluir uma parcela varidvel calculada em fungdo do desempenho do fundo ou de
Indicador relevante para o mercado imobilidrio, que com o Jundo possa ser
razoavelmente comparado.

§1° A remuneragdo pelos servicos prestados pelo administrador de fundos néo
destinados exclusivamente a investidores qualificados cujas cotas sejam
admitidas & negociagdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado
deve corresponder a um percentual sobre o patriménio liquido do fundo:

I — calculado a valor de mercado, com base na média didria da cotacdo de
Jechamento das cotas de emissdo do fundo no més anterior ao do pagamento da
remuneragdo, caso referidas colas tenham integrado, nesse periodo, indice de
mercado, conforme definido na regulamentacdo aplicdvel aos fundos de
investimento em indices de mercado; ou

Il — contabil, nos demais casos.

()"

o Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 36. A remuneracdo pelos
servicos prestados pelo administrador constard expressamente do regulamento
do fundo e poderd incluir uma parcela varidvel calculada em Juncdo do
desempenho do fundo ou de indicador relevante para o mercado imobilidrio, que
com o fundo possa ser razoavelmente comparado.
$1° A remuneracdo pelos servicos prestados pelo administrador de fundos ndo
destinados exclusivamente a investidores qualificados cujas cotas sejam
admitidas a negociagdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado
deve corresponder a um percentual sobre o patriménio liquido do fundo:

I — calculado a valor de mercado, com base na média didria da cotacdo de
fechamento das cotas de emissdo do fundo no més anterior ao do pagamento da
remuneragdo, caso referidas cotas tenham integrado, nesse periodo, indice de
mercado, conforme definido na regulamentagdo aplicdvel aos fundos de
investimento em indices de mercado, cuja_metodologia estabeleca critérios de
inclusdo _que considerem a liquidez das cotas e critérios de ponderacio que
considerem o volume financeiro das cotas emitidas pelo fundo; ou

Il — contdbil, nos demais casos.

()"

Justificativa:

Entendemos que a regra proposta no inciso I do §1° do artigo 36 da Minuta
pressupde que o fato de as cotas de um fundo integrar um indice de mercado significaria
que as mesmas dispdem de um patamar minimo de liquidez, de modo que o patriménio
liquido do fundo calculado a valor de mercado, com base no preco das cotas, seja uma

z
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representacdo fidedigna do mesmo, passivel de ser utilizada para fins de cédlculo da
remuneragdo dos administradores.

Entretanto, cumpre ressaltar que essa premissa apenas serd verdadeira em se
tratando de cotas que integram indice cuja metodologia preveja critérios de inclusdo que
considerem a liquidez das cotas e critérios de ponderacdo que considerem o volume
financeiro das cotas emitidas pelo fundo, o que pode ndo ocorrer, por exemplo, com
indices setoriais.

Desta forma, sugerimos que o inciso I do §1° do artigo 36 da Minuta seja alterado,
de modo a contemplar tal circunstancia.

6. Capitulo VII — Divulgaciio de Informacées

6.1.  Artigo 39 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Art 39. O administrador deve prestar as
seguintes informagoes periddicas sobre o fundo:
I — mensalmente, até 15 (quinze) dias apés o encerramento do més, o Jormuldrio
eletrénico cujo contetido reflete o Anexo 39-1
()
VII - anualmente, até 30 de margo de cada ano, informagées sobre a quantidade
de cotas de titularidade de cada cotista, bem como o comprovanie para efeitos
de declaracdo de imposto de renda”

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 39. O administrador deve
prestar as seguintes informagdes periddicas sobre o fundo:

PR . 7: - A~ i -
J—mansenlusagata arf T8 foo v 0 Jo g B o i aens cyaas agatey An 19050 ypeapaa gl Gyad o
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Justificativa:

Entendemos que a prestagio mensal das informacgdes contidas no Anexo 39-I da
Minuta sera de pouca utilidade para os investidores e podera acarretar, aos fundos e seus
administradores, custos superiores ao beneficio efetivamente auferido com essa
divulgagdo.

Os FII se caracterizam por disporem de uma estrutura orginica semelhante a das
companhias abertas, a despeito de possuirem natureza juridica condominial. Nesse sentido,
consideramos adequada que a periodicidade da prestaciio informacional dos fundos
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imobilidrios guarde relagio com aquela aplicavel as companhias abertas, que no tocante as
informagdes periddicas, néo exige divulgagio em periodos inferiores ao trimestral.

Ademais, verifica-se que tanto nos EUA como na Austrélia, os maiores mercados de
Real Estate Investment Trusts (REITs), a prestacdo de informacdes periddicas se d4 em
periodo superior ao mensal.

Nesse sentido, sugerimos que as informacSes mensais que constam do formulario
trazido no Anexo 39-I da Minuta sejam prestadas trimestralmente, em conjunto com as
informagdes trimestrais previstas no Anexo 39-II da Minuta. O Anexo I a presente
correspondéncia apresenta a proposta de fusio dos formuldrios contidos no Anexo 39-] e
39-II da Minuta, bem como algumas sugestdes de aperfeicoamento a esse novo formulario,
ali evidenciadas.

Da mesma forma, o Anexo II da presente correspondéncia contém algumas sugestdes
de aperfeicoamento ao formuldrio contido no Anexo 39-V da Minuta - Informe Anual, ali
evidenciadas.

Adicionalmente, entendemos que o inciso VII do artigo 39 dispde sobre obrigacdes
de natureza eminentemente tributarias, referentes a declaragdio de imposto de renda, ndo
sendo oportuno inclui-las no texto da Instrugio CVM n° 472/08, uma vez que a matéria j4
¢ tratada pela Lei n® 8.668/93.

6.2. Artigo 41 da Minuta

o Texto da Audiéncia Publica: “Art. 41. O administrador deve disponibilizar aos
colistas os seguintes documentos, relativos a informacdes eventuais sobre o
fundo:

(..)

HI— REVOGADO

()

$2° Sdo exemplos de ato ou fato relevantes:

- a alteragdo no tratamento tributdrio conferido ao fundo ou ao cotista;

II — o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem
percentual significativo dentre as receitas do fundo;

Il — a desocupagdo ou qualquer outra espécie de vacdncia dos iméveis de
propriedade do fundo destinados a arrendamento ou locagédo e que possa gerar
impacto significativo em sua rentabilidade;

st

§3° Cumpre ao administrador zelar pela ampla e imediata disseminacdo dos
fatos relevantes.

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “drt. 41. O administrador deve
disponibilizar aos cotistas os seguintes documenios, relativos a informacées
eventuais sobre o fundo:

()
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I — politicas de:

a) divulgacdo de ato ou fato relevante: e

b) negociacdo das cotas, caso existente

¢.J)"

VI — sumdrio das decisdes tomadas na assembleia oeral no mesmo _dia de sua
realizacdo; e

VII — comunicado ao_mercado_sobre alteracio na participacdo de cotas no
Lundo, desde que de seu conhecimento, nos termos do S4°abaixo,

)

$2° Séo exemplos de ato ou fato relevantes:

I - a alteracdo no tratamento tributdrio conferido ao fundo ou ao cotista;

Il — o atraso para o recebimento de quaisquer rendimentos que representem
percentual significativo dentre as receitas do Jundo;

HI — a venda, locacdo. desocupacdo ou qualquer outra espécie de vacdncia dos
iméveis de propriedade do fundo destinados a arrendamento ou locagdo, e que
possam gerar impacto significativo em sua rentabilidade:

()

VIl — alteracdo de gestor ou administrador:

VIII — fusdo, incorporacdo, cisdo. _transformaciio do fundo ou qualguer outra
operagdo que gltere substancialmente a sua composicdo patrimonial:

IX — alteracdo do mercado organizado em que seja admitida a negociacdo de

colas do fundo.

X — cancelamento _de listagem do fundo ou exclusio de_nevociacio de suas

XI — desdobramentos ou grupamentos de cotas: e

Xl — emissdo de cotas

$3° Cumpre ao administrador zelar pela ampla e imediata disseminacéo dos
Jatos relevantes ¢ comunicados ao mercado”

$4° Qualquer cotista ou grupo de cotistas representando um mesmo interesse,
direta ou_indiretamente, que ultrapassar. para cima ou nara baixo. os
patamares de 5% (cinco por cento). 10% (dez por cento). 15% fquinze por
cento), e assim

sucessivamente, das colas do FII deve enviar_imediatamente ao administrador
as seguintes informacdes:

L - nome e qualificacdo, indicando o mimero de inscricio no Cadastro Nacional
de Pessoas Juridicas ou no Cadastro de Pessoas Fisicas:

Il — objetivo_da participacdo e _guantidade visada. contendo. se for o caso,
declaracdo de que os negdcios nio objetivam alterar a estrutura administrativa
do fundo. ¢

1 - indica¢do de qualquer acordo ou contrato reeulando o exercicio do direito
de volo ou a compra e venda de cotas de emisséo do fundo.”

Justificativa:

A sugestdo de inclusdo de um novo inciso III ao artigo 41 reflete o comentirio feito
ao artigo 32 da Minuta, conforme item 5.1 acima.
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Adicionalmente, a luz do regramento aplicavel aos demais emissores de valores
mobiliarios, nos termos da Instrugio CVM n° 480/09, sugerimos a inclusdo do inciso VI,
requerendo a divulgac@io do sumario das decisdes tomadas na assembleia geral de cotistas
no mesmo dia de sua realiza¢éo.

Com relacdo ao rol exemplificativo de eventos que podem caracterizar fato relevante
constante do §2° do artigo 41, sugerimos a inclusfo de outros exemplos que, a nosso ver,
podem merecer essa qualificacfo.

Adicionalmente, sugerimos a inclusio do §4° ao artigo 41, tratando da
obrigatoriedade de informagfio sobre aumento e reducdio na participacdo de cotista no
fundo, com redag¢@o inspirada pelo proposto no Edital de Audiéncia Publica SDM n° 11/13
em relagfo ao artigo 12 da Instru¢do CVM n° 358/02. Sugerimos, consequentemente, a
incluséo, no rol do artigo 41, de comunicado ao mercado informando acerca dessas
alteracdes.

7. Capitulo VIII — Patrimdnio

7.1. Artigo 23 da Minuta

e Texto da Audiéncia Publica: “Art. 45 A participacdo do fundo em
empreendimentos imobilidrios poderd se dar por meio da aquisicdo dos
seguintes ativos:

I — quaisquer direitos reais sobre bens imoveis;

II —acgdes, debéntures, bonus de subscri¢do, seus cupons, direitos, recibos de
subscricdo e certificados de desdobramentos, certificados de depdsito de valores
mobilidrios, cédulas de debéntures, cotas de fundos de investimento, notas
promissorias, e quaisquer outros valores mobilidrios, desde que se trate de
emissores registrados na CVM e cujas atividades preponderantes sejam
permitidas aos FII;

III — acdes ou cotas de sociedades cujo unico propdsito se enguadre entre as
atividades permitidas aos FII;

1V — cotas de fundos de investimento em participacdes (FIP) que tenham como
politica de investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos FII ou de
fundos de investimento em agdes que sejam seloriais e que invisiam
exclusivamente em construcdo civil ou no mercado imobilidrio;

V — certificados de potencial adicional de construgdo emitidos com base na
Instrucdo CVM n° 401, de 29 de dezembro de 2003;

VI — cotas de outros FII,

()"

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 45. A participagdo do fundo em
investimentos_e_empreendimentos imobilidrios poderd se dar por meio da
aquisi¢do dos seguintes ativos:
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I— quaisquer direitos reais sobre bens imdveis,

IT — agoes, debéntures, bonus de subscricdo, seus cupons, direitos, recibos de
subscricdo e certificados de desdobramentos, certificados de depdsito de valores
mobilidrios, cédulas de debéntures—eotas—de Findos—de—investimento- notas
promissdrias, e quaisquer outros valores mobilidrios, desde que se trate de
emissores registrados na CVM e cujas atividades preponderantes sejam
permitidas aos FII;

Il — agbes ou cotas de sociedades cujo vmico proposito se enquadre entre as
atividades permitidas aos FII:

IV — cotas de_fundos de_investimento. _incluindo de outros FII e de Jfundos de
investimento em participacdes (FIP) que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos FII ou de Jundos de investimento em
acdes que sejam seforiais e que invistam exclusivamente em construcdo civil ou
no mercado imobilidrio;

V' — certificados de potencial adicional de construcdo emitidos com base na
Instrugdo CVM n° 401, de 29 de dezembro de 2003;

(..)”

Justificativa:

Nos termos do inciso I do artigo 15 da Instrugio CVM n° 472/08, o regulamento do
FII deve dispor sobre o objeto do fundo, definindo, com clareza, os segmentos em que
atuara e a natureza dos investimentos ou empreendimentos imobilidrios que poderdo ser
realizados. Portanto, cabe citar, no caput do artigo 45, a possibilidade de participacdo em
investimentos, além da participagio em empreendimentos imobili4rios.

Adicionalmente, entendemos que a referéncia a cotas de fundos de investimento no
inciso II do artigo 45 ja abrange o disposto nos incisos IV e VI que poderiam ser fundidos

€m um mesmo inciso.

7.2. Artigo 47 da Minuta

o Texto da Audiéncia Pablica: “Arr. 47. Constituem encargos do fundo:
()
1V — gastos com registro para negociacdo das cotas em mercado organizado de
valores mobilidrios;

()"

e Texto proposto pela BM&FBOVESPA: “Art. 47 Constituem encargos do
Jundo:
(-
IV — gastos da distribuicdo primdria de cotas, bem como com o registro para
negociagdo des de cotas em mercado organizado de valores mobilidrios:
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Justificativa:

Consideramos que deve ser mantida a possibilidade de os custos da distribuigfo
serem atribuidos ao fundo, considerando que se trata de pratica comum em grande parte
das ofertas publicas e considerando que as mesmas so, via de regra, de interesse da
comunhdo de cotistas que compdem o fundo, que podem, inclusive, estabelecer taxa de
ingresso para novos cotistas de modo a fazer frente as despesas incorridas pelo fundo
decorrentes da distribui¢do puablica.

Sendo 0 que nos cabia no momento, permanecemos a disposicio para quaisquer
esclarecimentos que se fagam necessarios.

Atenciosamente,

Difetor Juridico
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Anexo I

Proposta de Informe Trimestral de FII contemplando a fusio dos Anexos 39-] e 39-I1 da
Minuta

Informe Trimestral

Nome do Fundo

CNPJ do Fundo

Data de Constitui¢fio

Data de Funcionamento

ISIN da Cota

Quantidade de cotas em circulacio no mercado

Mercado onde as cotas sdo negociadas (Bolsa/
MBO ou MB)

Administradora do mercado

Nome do Administrador

CNPJ do Administrador

Diretor Responsavel

E-mail

Endereco

Telefone

Tipo de Administracio (Ativa ou Passiva)

Mandato (Renda / Desenvolvimento / Ativos ou
Hibrido)

Publico Alvo

Enquadramento da estratégia atual

Encerramento do exereicio social

Prazo de Duracio

Competéncia: t/aaaa Data da Atualizacio

Responsivel pelo formulario Nome

E-mail Telefone

Nimero de cotistas no iiltimo més do trimestre

XXXXX T

Pessoa fisica

Pessoa juridica nfo financeira

Banco comercial

Corretora ou distribuidora

Qutras pessoas juridicas financeiras

Investidores n3o residentes

Entidade aberta de previdéncia complementar

Entidade fechada de previdéncia complementar

Regime préprio de previdéncia dos servidores piiblicos

Sociedade seguradora ou resseguradora

Sociedade de capitalizagfio e de arrendamento mercantil

Fundos de investimento imobiliario

Outros fundos de investimento

Cotistas de distribuidores do fundo

Outros tipos de cotistas nio relacionados

Ativo

Patriménio Liquido

Nimero de Cotas Emitidas

Valor Patrimonial das Cotas

Rentabilidade Efetiva Trimestral (5.1+5.2)

Rentabilidade Patrimonial do Trimestre de Referéncia’

h

Dividend Yield do Trimestre de Referéncia’

O
— Nlo = (o e W e =

Amortizagdes de cotas do periodo

BME&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - S0 Paulo, SP

Tel.: (11) 2565-4000 — Fax (11) 2565-7737
www.bmfbovespa.com.br
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Informagdes do Ativo Valor (RS)
Total mantido para as Necessidades de Liquidez (art. 46, § tinico, ICVM
6|472/08)
6.1 Disponibilidades
6.2 Titulos Piiblicos
6.3 Titulos Privados
6.4 Fundos de Renda Fixa
7 | Total investido
7.1 Direitos reais sobre bens imdveis
7.1.1 Terrenos
7.1.2 Iméveis para Renda Acabados
7.1.3 Iméveis para Renda em Construgiio
7.1.4 Imoveis para Venda Acabados
1.5 Iméveis para Venda em Construcdo
7.1.6 Outros direitos reais
7.2 Acdes
7.3 Debéntures
Bonus de Subscrigdo, seus cupons, direitos, recibos de subscrigido e
7.4 | certificados de desdobramentos
7.5 Certificados de Depésitos de Valores Mobilirios
7.6 Cédulas de Debéntures
7.7 Fundo de A¢des (FIA)
7.8 Fundo de Investimento em Participaces (FIP)
7.9 Fundo de Investimento Imobiligrio (FII)
7.10 Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)
7.11 Outras cotas de Fundos de Investimento
7.12 Notas Promissorias
Agbes de Sociedades cujo tinico propésito se enquadra entre as atividades
7.13 | permitidas aos FII
Cotas de Sociedades que se enquadre entre as atividades permitidas aos
7.14 | FII
7.15 Certificados de Potencial Adicional de Construcéio (CEPAC)
7.16 Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
7.17 Letras Hipotecarias
7.18 Letras de Crédito Imobilidrio (LCI)
7.19 Outros Valores Mobilidrios
8 Valores a Receber
8.1 Contas a Receber por Aluguéis
32 Contas a Receber por Venda de Iméveis
| 83 Outros Valores a Receber
Informagdes do Passivo ‘ Valor (RS) ‘[

L 9 I Rendimentos a distribuir
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10| Taxa de administragéio a pagar

11| Taxa de performance a pagar

12| Obrigacdes por aquisicio de iméveis

13| Adiantamento por venda de iméveis

14| Adiantamento de valores de aluguéis

15| Obrigages por securitizacio de recebiveis
16| Instrumentos financeiros derivativos

17| ProvisSes para contingéncias

18| Outros valores a pagar

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sio Paulo, SP
Tel.: (11) 2565-4000 ~ Fax (11) 2565-7737
www.bmfbovespa.com.br

Demonstracio Trimestral do Resultado Contabil e Financeiro Valor (RS)
Contabil Financeiro®
A | Ativos Imobiliarios
Estoques:
(+) Receita de venda de iméveis em estoque
(=) Custo dos iméveis em estoque vendidos
(+/-) Ajuste ao valor de realizagdo dos estoques
(+/-) Outras receitas/despesas de iméveis em estoque
Resultado liquido de iméveis em estoque
Propriedades para investimento:
(+) Receitas de aluguéis das propriedades para investimento
(-) Despesas com manuten¢fio e conservagio das propriedades
ara investimento
(+) Receitas de venda de propriedades para investimento
(-) Custo das propriedades para investimento vendidas
(+/-) Ajuste ao valor justo das propriedades para investimento
(+/-) Outras receitas/despesas das propriedades para
investimento
Resultado liquido de iméveis para renda
Ativos imobilidrios representados por Titulos e Valores
Mobilidrios (“TVM™):
(+) Receitas de juros dos ativos imobiliarios representados por
TVM
(+/-) Ajuste ao valor justo dos ativos imobilidrios
representados por TVYM
(+) Resultado na venda de ativos imobilidrios representados
por TVM
(+/-) Outras receitas/despesas de ativos imobilidrios
representados por TVM
Resultado liquido de ativos imobilisrios representados por
TVM
Vs
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Resultado liquido dos atives imobilidrios

Recursos mantidos para as necessidades de liquidez

(+) Receitas de juros de aplicaces financeiras

(+/-) Ajuste ao valor justo de aplica¢es financeiras

(/-) Resultado na venda de aplicagdes financeiras

(+/-) Outras receitas/despesas de aplicagdes financeiras

Resultado liquide dos recursos mantidos para as necessidades de
liquidez

Resultado liquido com instrumentos financeiros derivativos

Outras receitas/despesas

(-) Taxa de administracio

(-) Taxa de desempenho (performance)

(-) Departamento técnico habilitado a prestar servigos de
analise € acompanhamento de projetos imobiligrios

(-) Tesouraria, controle ¢ processamento dos titulos e valores
mobiliarios

(-) Escrituraciio de cotas

(-) Gestor dos valores mobilidrios integrantes da carteira do FII

(-) Consultoria especializada de que trata o art. 31, I1, ICVM 472

(-) Empresa especializada de que trata o art. 3 1, III, ICVM 472

(-) Formador de mercado de que trata o art. 31, IV, ICVM 472

(-) Custédia dos titulos e valores mobiliarios do FII

() Auditoria independente

(-) Representante(s) de cotistas

(-) Taxas, impostos ou contribuices federais, estaduais e
municipais (incluindo a CVM)

(-) Correspondéncia e outros expedientes de interesse do fundo

(-) Registro para negociagdo em mercado organizado de valores
mobilidrios

(-) Comissdes e emolumentos pagos sobre as operacdes do FII

(-) Honordrios de advogados, custas e despesas correlatas
incorridas em defesa dos interesses do FII (Judicial ou
Extrajudicialmente)

(-) Gastos derivados da celebraciio de contratos de seguro sobre os
ativos do FII

() Gastos relativos 4 parcela de prejuizos néio coberta por apdlices
de seguro

(-) Gastos inerentes & constituicéo, fusio, incorporacio, cisdo,
transformag&o ou liquidagdo do FII

(-) Despesas com a realizagéo de assembleia-geral

(-) Despesas com avalia¢des obrigatorias

(-) Taxa de ingresso ou saida dos fundos de que o FII seja cotista

(-) Despesas com o registro de documentos em cartorio

(+/-) Outras receitas/despesas

~2
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Total de outras receitas/despesas

Resultado trimestral liquido

Distribuicdo do resultado financeiro trimestral

Valor (RS) —‘

Resultado financeiro trimestral liquido

E
G | valor a distribuir do resultado financeiro trimestral

F | % do resultado trimestral a distribuir

Distribuicfio do resultado financeiro acumulado no semestre

Valor (R$)

Resultado financeiro acumulado no semestre

Valor a distribuir do resultado financeiro acumulado no semestre

Valor distribuido do resultado financeiro acumulado no semestre

Total a distribuir/distribuido do resultado financeiro acumulado no semestre

Ilg?i'i‘” Al =

L/I | % do resultado financeiro acumulado no semestre

Notas:

1. Rentabilidade Patrimonial do Trimestre de Referéncia (%) = (Valor patrimonial da cota do Gltimo

dia qtil do trimestre de referéncia/Valor patrimonial da cota do tltimo dia Gtil do trimestre anterior

ao de referéncia) — 1.

(&)

Dividend Yield do Trimestre de Referéncia (%) = Rendimentos declarados por cota no trimestre de

referéncia/ Valor patrimonial da cota do tltimo dia ttil do trimestre de referéncia.
3. Oresultado financeiro corresponde a base que deve ser utilizada para a distribui¢io de rendimentos,
ou seja, representa o quanto do resultado contabil foi efetivamente pago/recebido no trimestre.

Informe analitico dos ativos

19. Informacgdes por tipo de ativo

19.1 Direitos reais sobre bens iméveis

19.1.1 Terrenos

Relagdo de terrenos (endereco, entre | Area (m2)
outras caracteristicas relevantes™)

% do terreno em
relaciao a0 total
investido (% em
relacio ao valor total
de terrenos)

Terreno 1
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Terreno 2
Terreno N
19.1.2 Iméveis
19.1.2. | Iméveis para renda acabados
19.1.2. | Rela¢do de Iméveis para renda | % de % de | Relagdo de inquilinos | %
1.1 acabados (nome, endereco, | Vacincia | Inadim | responsiveis por mais de 10%
drea — m2, n° de unidades ou pléncia | das receitas oriundas do imével
lojas, entre outras
caracteristicas relevantes®)
Imével | Nome do Inquilino 1 -
CPF/CNPJ e principal atividade
desempenhada, caso seja pessoa
juridica
Nome do Inquilino 2 -
CPF/CNPJ e principal atividade
desempenhada, caso seja pessoa
juridica
Nome do Inquilino N -
CPF/CNPJ e principal atividade
desempenhada, caso seja pessoa
juridica
Imovel 2
Imével N
19.1.1. | Relagio de Iméveis por prazo de | % de Imoveis alocados na faixa (% em relacio
2.2 vencimento dos contratoes de locacio ao valor total de iméveis para renda acabados)
Até 3 meses
De 3 meses e | dia a 6 meses
De 6 meses e | dia a 9 meses
De 9 meses e 1 dia a 12 meses
De 12 meses e 1 dia a 15 meses
De 15 meses e 1 dia a 18 meses
De 18 meses e 1 diaa 21 meses
De 21 meses e 1 dia a 24 meses
De 24 meses e 1 dia a 27 meses
De 27 meses e | dia a 30 meses
De 30 meses e 1 dia a 33 meses
De 33 meses e 1 dia a 36 meses
De 36 meses ¢ 1 dia a 39 meses
De 39 meses e 1 dia a 42 meses
De 42 meses e 1 dia a 45 meses
De 45 meses e 1 dia a 48 meses
Acima de 48 meses
19.1.1. | Relagdo de Iméveis por indexador de | % de Iméveis reajustado pelo respectivo
23 reajuste dos contratos de locacio indexador (% em relagiio ao valor total de

iméveis para renda acabados)
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IGP-M
INPC
IPCA
INCC
Indicador 1
Indicador 2
Indicador N
19.1.1. | Principais caracteristicas contratuais comuns (Clausulas de reajuste, indexadores, clausulas
24 de rescisio, garantias exigidas, entre outras informactes relevantes):
19.1.1. | Caracteristicas contratuais individualizadas por imével relevante que destoem sensivelmente
25 dos demais contratos (dispor, no minimo, a respeito dos itens discriminados acima, quando
nio protegidas por cliusula de sigilo, entre outras informacées relevantes):
Imével (nome, ou endereco, caso nio Caracteristicas contratuais
Imével 1
Imével 2
Imével N
19.1.1. | Opinifio do administrador sobre a necessidade e suficiéncia dos seguros contratados para
2.6 preservacio dos imdveis relevantes:
19.1.2. | Imdveis para renda em construcio
19.1.2. | Relacfio de % de conclusiio das obras Custos de construcio
2.2 Iméveis para (acumulado) (acumulado)
renda em
construciio (nome, o
Yo
endereco, drea —
» . loca
m2, n° de unidades &6
ou lojas, entre
outras
caracteristicas Realizado
relevantes') (%) Previsto (%) | Realizado (R$) | Previsto (R$)
Imével 1
Imdvel 2
Imével N
19;1 2 Justificativas de desempenho por imével
2.3 Relacdo de Iméveis para
renda em construcio Justificativas para evolucio Justificativas para a ocorréncia
(nome, ou enderego, caso de construcio inferior ao de custos superiores ao
nio possua um nome) previsto (acumulado) previsto (acumulado)
Imdvel 1
Imével 2
Imoével N
19.1.2. | Opinido do administrador sobre a necessidade e suficiéncia dos seguros contratados para
2.4 preservacio dos imoveis:
19.1.2. | Imdveis para Venda Acabados
19.1.2. | Relacdo de Imé6veis para venda acabados
3.1 (nome, endereco, 4rea — m2, n° de % do Imével em relacsio ao total investido (%
unidades ou lojas, entre outras em relagdo ao valor total de iméveis para venda
caracteristicas relevantes4) acabados)
Imével 1
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Imovel 2

Imével N
19.1.2. | Opiniao do administrador sobre a necessidade e suficiéncia dos seguros contratados para
3.2 preservacio dos imoveis:

19.1.2. | Iméveis para Venda em Construcio

19.1.2. | Relagio de % de conclusiio das obras Custos de construcio
4.1 Iméveis para (acumulado) (acumulado)
venda em
construcio (nome,
endereco, drea —
m2, n® de unidades
ou lojas, entre
outras
caracteristicas Realizado
relevantes‘) (%) Previsto (%) | Realizado (RS$) | Previsto (R$)

Imdovel 1

%
vend
ido

Imével 2

Imoével N

19.1.2. Justificativas de desempenho por imével
4.2 Relagiio de Imdveis para
venda em constru¢io Justificativas para evolucio Justificativas para a ocorréncia
(nome, ou endereco, caso de construgio inferior ao de custos superiores a0

nio possua um nome) previsto (acumulado) previsto (acumulado)

Imovel 1

Imovel 2

Imével N
19.1.2. | Opinido do administrador sobre a necessidade e suficiéncia dos seguros contratados para
4.3 preservacio dos iméveis:

19.2 Ativos financeiros

19.2.1 Fundos de Investimento Imobilidrio — FIT
Fundo CNPJ Quantidade Valor
Emissor 1

Emissor 2

Emissor N
19.22 | Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI)
Companhia CNPJ Emissiio Série Quantid | valor
Emissor 1

Emissor 2

Emissor N
19.2.3 | Letras de Crédito Imobilidrio (LCI)
Emissor CNPJ Vencimento | Quantidade Valor
Emissor 1

Emissor 2

Emissor N
19.2.4 | Certificado de Potencial Adicional de Construgio (CEPAC)

L | Emissor | cNPJ | Quantidade | Valor

-

Pagina 32 de 44
BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 — S&o Paulo, SP
Tel.: (11) 2565-4000 — Fax (11) 2565-7737
www.bmfbovespa.com.br




BM&FBOVESPA

A Nova Bolsa

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.5

Acdes

Companhia CNPJ

Cédigo da Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.6

Acdes de Sociedades cujo tinico propésito se enquadra entre as atividades permitidas aos FII

Sociedade

CNPJ

Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.7

Cotas de Sociedades que

se enquadre entre as atividades permitidas aos FII

Sociedade

CNPJ

Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.8

Fundo de Investimento em Acdes (FIA)

Fundo

CNPJ

Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.9

Fundo de Investimento em Participacdes (FIP)

Fundo

CNPJ

Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.10

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios ( FIDC)

Fundo

CNPJ

Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

19.2.11

Outras cotas de Fundos de Investimento

Fundo

CNPJ

Quantidade Valor

Emissor 1

Emissor 2

Emissor N

20.

AquisicOes e Alienagdes

20.1

Terrenos

2.1.1

Aquisicdes realizadas no

trimestre

(endereco, drea — m2, entre outras

% do Terreno em relagio ao total investido
(RY)

Terreno 1

Terreno 2
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Terreno N
20.1.2 | Alienacdes realizadas no trimestre
(endereco, drea —m2, data da alienacio, % do Terreno em relacfio ao total investido 2
entre outras caracteristicas relevantes) época da alienagio (R$)
Terreno 1
Terreno 2
Terreno N
20.2 Iméveis
20.2.1 | Aquisigdes realizadas no trimestre (nome,
endereco, drea —m2, n° de unidades ou % do Imé6vel em
lojas, entre outras caracteristicas relacdio ao total Categoria (Renda ou
relevantes) investido Venda)
Imével 1
Imével 2
Imoével N
20.2.2 | Alienagdes realizadas no trimestre (nome,
endereco, drea —m2, n° de unidades ou
lojas, data da alienacdo, entre outras % do Imével em relacfio ao total investido a
caracteristicas relevantes) época da aliena¢io (RS)
Imovel |
Imével 2
Imével N
21. Outras Informacgées

21.1 Rentabilidade Garantida

21.1.1 Relagio de Ativos sujeitos | % garantido | Nome do Principais caracteristicas da
a garantia de relativo Garantidor garantia (tempo, valor, forma,
rentabilidade ° riscos incorridos, entre outros
aspectos relevantes)
Ativo 1
Ativo 2
Ativo N
21.1.2 Rentabilidade efetiva no periodo sob a vigéncia de garantia
Meés de referéncia Rentabilidade efetiva do FII Rentabilidade auferida na

no més (%) hipétese de auséncia de
garantia (%)

mm/aaaa ({ltimo més do
trimestre)

(mm-1)/aaaa

{mm-2)/aaaa

Notas:
4. Dentre as caracteristicas relevantes dos iméveis, (i) descrever os direitos que o fundo detém sobre os

imoveis, com meng&o aos principais termos de quaisquer contratos de financiamento, promessas de
compra e venda, op¢des de compra ou venda, bem como quaisquer outros instrumentos que lhe
assegurem tais direitos; (ii) descrever os énus e garantias que recaem sobre os iméveis; (iii) indicar
se o imdvel foi adquirido em regime de condominio, e se existe acordo dispondo sobre a
constitui¢do da propriedade em comum e reparticio dos rendimentos por ela gerados.
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Para os casos onde a divulgagio de tais informagdes prejudique as relagdes contratuais
estabelecidas, o administrador deverd informar a quantidade de imoveis que se encontram em tal
situagdo e o percentual de receitas oriunda desse rol de ativos.

No item que trata da relagdo de ativos sujeitos 4 garantia, 0 Ativo devera ser identificado. No caso
de (i) iméveis, pelo nome, ou endereco, caso o imével ndo possua um nome, (ii) terrenos, pelo
endereco e (iii) demais ativos, pelas caracteristicas principais que possibilitem a perfeita
identificacfo pelo cotista.

Alteracoes:

Como justificado no item 6.1 da presente correspondéncia, propde-se a exclusio do dever
de prestaco de informagdes periédicas mensais, de modo que as informacdes que constam
do formulério trazido pela Minuta no Anexo 39-I, sejam prestadas trimestralmente, em
conjunto com as informagdes ja previstas Anexo 39-II da Minuta. Ademais, sugerimos
algumas alteracdes a esse novo formulario, refletidas nas tabelas acima.

Caso as sugestdes de alteracdes (inclusdes, exclusdes e realocagdes) sejam acatadas, os
itens do formuldrio serdo consolidados na sequencia abaixo indicada:

4 o L B e

Dados cadastrais do fundo e suas principais caracteristicas;
Numero de cotistas;

Informagdes Patrimoniais dos Ativos e Passivos do fundo:
Demonstragéo Trimestral do Resultado Contabil e Financeiro;
Informe analitico dos ativos;

A seguir, trataremos das sugestdes de alteragdes ora propostas:

= O item 1 refere-se aos principais dados cadastrais do fundo. De forma a propiciar a

clareza na identificacdo do fundo, foram incluidos campos neste grupo referentes a
suas caracteristicas mais relevantes (data de constitui¢do, ISIN da cota, diretor
responsavel, enderego, tipo de administragdo, publico alvo, prazo de duracdo, data
de autorizagdio de funcionamento, quantidade de cotas em circulagio no mercado,
administradora do mercado, e-mails, telefones, mandato, enquadramento da
estratégia atual, exercicio social).

Importante esclarecer que o campo “mandato” do fundo diz respeito ao tipo de
investimento inicial a que foi destinado, a0 cumprimento de seu objeto e politica de
investimento, e possui quatro classificagdes: renda, desenvolvimento, titulos e
valores mobilidrios e hibrido.

Ja o campo “enquadramento da estratégia atual” correspondera ao segmento em
que o fundo estd enquadrado no momento do preenchimento do formulario. Como
exemplo, temos a situagdo de um fundo que possui mandato inicial para
“desenvolvimento”, entretanto, por estratégia do administrador e/ou condi¢des de
mercado estd atuando no segmento de “renda”.
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Os campos relativos as informagdes do administrador (nome e CNPI) que
constavam do inicio dos formuldrios (39-I e 39-II) trazidos pela Minuta foram
deslocados para esse quadro.

Além das inclusdes acima citadas, foram inseridos campos para as informacdes
relativas a atualizagdo do formuldrio, quais sejam, “referencia do formulério”, “data

” “nome”, “e-mail” e “telefone”.

EEETY

de atualizagdo”, “responsavel pelo formulario

O Item 2 “Numero de cotistas”, informagfo que ja constava no Anexo 39-1 trazido
pela Minuta, em linha com a proposta de unificagfio dos formularios, passam a
informar a quantidade de cotistas ao final de cada trimestre e nio ao final de cada
més.

O Item 3 “Informagdes Patrimoniais dos Ativos ¢ Passivos do fundo”, informacdes
que ja constavam no Anexo 39-I, trazido pela Minuta, passam a trazer informagcdes
trimestrais consolidadas, em especial foram alterados o item 5 e subitens 5.1 € 5.2 ¢
respectivas notas 1 e 2, para refletir a periodicidade trimestral proposta.

O Item 4 “Demonstracio Trimestral do Resultado Contibil e Financeiro”,
informag@es que ja constavam no Anexo 39-1, trazido pela Minuta, passam a trazer
informagBes trimestrais consolidadas, em especial alterou-se o titulo da secio
anteriormente nominada “Demonstragdes Mensal do resultado Contébil e
Financeiro”, assim como, os totalizadores de “E” a “H” e nota 3, para refletir a
periodicidade trimestral proposta.

O Item 4 “Informe analitico dos ativos”, as informagSes que j4 constavam no
Anexo 39-1I trazido pela Minuta, permanecem inalteradas, porém, incluiu-se um
titulo para inicio da se¢fio. Os demais itens e notas ndo sofreram alteragdes,
somente foram renumerados em raz&o da unificagio dos formulérios.
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Anexo II
Proposta de alteragio do Anexo 39-V da Minuta

Informe Anual

2 Nome do Fundo 1.12 | CNPJ do Fundo

1.1 Data de Constituigiio 1.13 | Data de Funcionamento

1.2 ISIN da Cota 1.14 | Quantidade de cotas em circulacio no mercado
Mercado onde as cotas sio negociadas 1.15
(Bolsa/ MBO ou MB) Entidade administradora de mercado organizado

1.4 Diretor Responsivel 1.16 | e-mail

1.5 Endereco 1.17 | telefones

1.6 1.18 | Mandato (Renda / Desenvolvimento / Ativos ou
Tipo de Administracio (Ativa ou Passiva) Hibrido)

1.7 Publico Alvo 1.19 | Enquadramento da estratégia atual

1.8 Prazo de Duracio 1.20 | Encerramento do exercicio social

1.9 Referéncia do Formulirio : aaaa 1.21 | Data da Atualizacdo

1.10 Responsiavel pelo formulario 1.22 | Nome

1.11 E-mail 1.23 | Telefone

1.24 Nome do Administrador | 125 | CNPJ do Administrador
1.26 ( Breve histérico do Administrador e do Fundo

. Prestadores de servicos CNPJ / Endereco / Telefone
2.1 Gestor:
2.2 Custodiante:
2.3 Escriturador
2.4 Auditor Independente:
2.5 Formador de Mercado:
2.6 Distribuidor de cotas:
2.7 Consultor Especializado:
2.8 Empresa Especializada para administrar as
locagdes:
2.9 Outros prestadores de servicos:
Prestador de servigos I:
Prestador de servigos 2:
Prestador de servigos N:
2.10 Total das despesas realizadas com
prestadores de servigos no iltimo ano

3. Investimentos do FII
3.1 Breve descriciio sobre o objeto e a Politica de Investimento
3.2 Informagdes sobre o atual segmento de atuacio
3.3 Principais clientes
34 Ativos Relevantes
3.5 Valor de Mercado dos ativos Relevantes | Percentual de | Data da ltima avaliag¢do técnica
do FII Valorizaciao/Desvalorizacao efetuada
apurado no periodo*
Ativo |
Ativo 2
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Ativo N |

3.6 Critérios utilizados na referida avaliagfio

3.7 Descricao dos negdcios realizados no periodo
Relacdo dos Ativos | Objetivos Montantes Origem dos
adquiridos no periodo Investidos recursos
Ativo 1
Ativo 2
Ativo N

4. Programa de investimentos para os exercicios seguintes, incluindo, se necessario, as informacdes descritas
no item 1.2 com relag¢fio aos investimentos ainda niio realizados:

5 Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do FII:

6. Andlise do administrador sobre:

6.1 Resultado do fundo no exercicio findo

6.2 Conjuntura econdmica do segmento do mercado imobilidrio de atuacdo relativo ao periodo findo

6.3 Perspectiva para o periodo seguinte com base na composicdo da carteira

b Remunerag¢io do Administrador

7.1 Politica de remuneragéo definida em regulamento:
Valor pago no ano de | % sobre o patriménio contabil: % sobre o patriménio a valor de mercado:
referéneia (R$):

8. Relacio de processos judiciais, ndo sigilosos e relevantes
Processo 1, 2, 3,..., N.
N° do Processo Juizo Instincia Data da Instauragfio Valor da causa (RS)
Partes no processo:
Principais fatos Chance de perda (provavel, possivel ou remota)
Andlise do impacto em caso de perda do processo:

9. Relagdo de processos judiciais, repetitivos ou conexos, baseados em causas juridicas semelhantes, nio
sigilosos e relevantes
Processo 1,2, 3,..., N.
N° do Processo Valores envolvidos
Causa da contingéncia:

9.1 Andlise dos impactos em caso de perda e valores envolvidos relacionados aos processos judiciais sigilosos
relevantes:

| 10. Assembleia Geral
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10.1 Enderegos (fisico ¢ eletrénico) nos quais os documentos relativos a assembleia geral estardo 4 disposicio dos
cotistas para analise:

10.2 Indicagdo dos meios de comunicagdo disponibilizados aos cotistas para (i) a inclusdo de matérias na ordem do dia
de assembleias gerais e o envio de documentos pertinentes 4s deliberacdes propostas; (ii) solicitaciio de lista de
enderegos fisicos e eletrénicos dos demais cotistas para envio de pedido publico de procuragio.

10.3 Descrigéo das regras e procedimentos aplicdveis a participagio dos cotistas em assembleias gerais, incluindo (i)

‘ formalidades exigidas para a comprovagéo da qualidade de cotista e representacio de cotistas em assembleia; (ii)
procedimentos para a realizacdo de consultas formais, se admitidas em regulamento; (iii) regras e procedimentos
para a participagfo 4 distdncia e envio de comunicagfo escrita ou eletronica de voto.

10.4 Praticas para a realizagéo de assembleia por meio eletrénico ou por carta consulta, se for o caso.

11. Governanca

11.1 Representante(s) de cotistas
Nome:
Idade:
Profissdo:
CPF/CNPJ:
Data da eleig@io em Assembleia Geral:
Término do Mandato:
Formacdo académica:
Forma de remuneragdo (conforme definido em Assembleia):
Valor pago no ano de | % sobre o patriménio contabil: % sobre o patriménio a valor de mercado:
referéncia (R$):
Quantidade de cotas detidas do FII: Outros FII investidos/ Quantidade de cotas detidas / Demais fundos investidos
/ Quantidade de cotas detidas /
Principais experiéncias profissionais durante os dltimos 5 anos: Nome da empresa/ Periodo/ Cargo e fungdes
inerentes ao cargo/ Atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram / Relacgao de fundos
em que exerca a fungio de Representante de Cotistas / Data da eleicio em Assembleia Geral / Término do
mandato
Descri¢dio de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os dltimos 5 anos: Evento/
Descri¢do / Qualquer condenacdo criminal / Qualquer condenagio em processo administrativo da CVM e as
penas aplicadas
Diretor Responsavel pelo FII

11.2 Nome:
Idade:
Profissdo:
CPF:

Data de inicio na funcgio:
Cargo exercido na_Administradora:
Formacdo académica:

Quantidade de cotas detidas do FII: Outros FII investidos/ Quantidade de cotas detidas/ Demais fundos investidos/
Quantidade de cotas detidas

Data de inicio na funcio:

Principais experiéncia profissionais durante os iltimos 5 anos: Nome da empresa/ Periodo/ Cargo e fungdes—|-
inerentes ao cargo/ Atividade principal da empresa na qual tais experiéncias ocorreram -
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Descri¢iio de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os wltimos 5 anos: Evento/
Descrigdo / Qualquer condenagdo criminal / Qualquer condenagfio em processo administrativo da CVM e as penas

aplicadas
12. Cotistas relevantes
12.1 Quantidade de cotistas, segundo o percentual de cotas adquiridos
Faixas de | N° de | N° de | Quantidade /| Quantidade / | Quantidade / % detido
Pulveriza¢io cotistas cotas % de cotas | % detido por | por PJ
detidas detido em | PF
relacdo ao total
emitido
Até 5% das cotas
Acima de 5% até
10%
Acima de 10% até
15%
Acima de 15% até
20%
Acima de 20% até
30%
Acima de 30% até
40%
Acima de 40% até
50%
Acima de 50%
12.2 Relacio de cotistas que possuem, no minimo, 10% das cotas do FII
Cotista N° de cotas detidas % de cotas | Possui vinculo
detidas em | com 0
relacido a0 | Administrador
total emitido ou Gestor?
(SIM ou NAO)
Cotista 1
Cotista 2
Cotista N
13. Transacdes com partes relacionadas
13.1 Objeto da | Natureza Data da | Valor Data da | Contraparte
transacio da transacao | envolvido assembleia de
transacio autorizacio
(aquisicio,
alienacio
ou locacio)
Ativo 1
Ativo 2
Ativo N
14. Politica de divulgacio de informacdes
14.1 Descrever a politica de divulgagiio de ato ou fato relevante adotada pelo administrador, indicando os
procedimentos relativos a manutengdo de sigilo acerca de informag@es relevantes ndo divulgadas, locais onde
estardo disponiveis tais informagGes, entre outros aspectos.
14.2 Relacionar os funcionarios responsaveis pela implantagéio, manutengdo, avaliagdo e fiscalizagio da politica de
divulgacdo de informagdes, se for o caso.
L
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15. Politica de negociacdo de cotas, se houver
Exercicio social
16.
Informacoes
Financeiras Real/Unidade | gd/mm/aaaa dd/mm/aaaa dd/mm/aaaa
16.1 Patriménio Liquido
16.2 Ativo Total
163 Receita Liquida
16.4 Resultado Bruto
16.5 Resultado Liquido
16.6 Nimero de Cotas
16.7 Valor Patrimonial da Cota (Reais
Unidade)
16.8 Resultado Liquido por Cota
16.9 Total dos Rendimentos

distribuidos por cota

*O percentual informado tem por base a tltima anélise técnica disponivel, especialmente realizada para esse fim.

Justificativa:

Apoés analise do Anexo 39-V (Informe Anual), constatou-se que o formulario de quatro
paginas apresentado contém extensa e variada gama de informagdes, para as quais ora se
sugere alteragdes estruturais, que, em sendo promovidas, proporcionario organizacio de
forma estratégica ¢ por ordem de relevéncia.

Caso as sugestdes de alteracdes (inclusdes, exclusdes e realocagdes) sejam acatadas, os
itens serdo consolidados na sequencia abaixo indicada:

1
2
3.
4.
5
6
7

8.
9
1

0.

Dados cadastrais do fundo;

Prestadores de servigos;

Investimentos do FII;

Programa de investimentos;

Riscos incorridos pelos cotistas;

Analise do administrador sobre resultado do fundo;
Remunera¢do do administrador;

Relagdo de processos judiciais, nfo sigilosos e relevantes;
Relagdo de processos judiciais, repetitivos ou conexos;
Assembleia geral;
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11. Governanga;

12. Cotistas relevantes;

13. Transag¢des com partes relacionadas;
14. Politica de divulgago de informacdes;
15. Politica de negociagdo de cotas, e

16. Informagdes Financeiras

A seguir, trataremos das sugestdes de alteragGes ora propostas:

= O item 1 refere-se aos principais dados cadastrais do fundo. De forma a propiciar a
clareza na identificagdo do fundo, foram incluidos campos neste grupo referente as
suas caracteristicas mais relevantes (data de constituicio, ISIN da cota, diretor
responsavel, endereco, tipo de administragéo, publico alvo, prazo de duracio, data
de autorizagéo de funcionamento, quantidade de cotas em circulagdo no mercado,
administradora do mercado, e-mails, telefones, mandato, enquadramento da
estratégia atual, exercicio social).

Importante esclarecer que o campo “mandato” do fundo diz respeito ao tipo de
investimento inicial a que foi destinado, ao cumprimento de seu objeto e politica de
investimento, e possui quatro classifica¢des: renda, desenvolvimento, titulos e
valores mobiliarios e hibrido.

Ja o campo “enquadramento da estratégia atual” corresponderd ao segmento que o
fundo estd enquadrado no momento do preenchimento do formulario. Como
exemplo, temos a situagio de um fundo que possui mandato inicial para
“desenvolvimento”, entretanto, por estratégia do administrador e/ou condicdes de
mercado esta atuando no segmento de “renda”.

Os campos relativos as informag¢des do administrador (nome e CNPJ) foram
deslocados para um quadro abaixo, no qual também foi incluido “breve histérico do
administrador e do fundo”. Referidas inclusdes tém como objetivo concentrar as
informagdes cadastrais em um s6 grupo, detalhando e ampliando a qualidade das
que ja constavam do formulario.

Além das inclusdes acima citadas, foram inseridos campos para as informacdes
relativas a atualizagfo do formulario, quais sejam, “referencia do formulario”, “data

7 “nome”, “e-mail” e “telefone”.

7% &G

de atualizacdo”, “responsavel pelo formulario

Ademais, o antigo item 15, que trata do mercado onde as cotas sfo negociadas, foi
realocado para este item 1, no qual também foi incluido o campo “Entidade
administradora de mercado organizado™.

= O item 2 “Prestadores de servicos”, antigo item 10, foi alterado para inclusdo do
“escriturador” e “total das despesas realizadas com prestadores de servigo no
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ultimo ano”, completando, assim, a relagdo dos principais prestadores de servigo do
fundo.

O Item 3 “Investimentos do FII”, antigo item 1, foi alterado para a inclusio dos
campos: “Breve descrigdo sobre o objeto e a Politica de Investimento”,
“Informacbes sobre o atual segmento de atuacdo”, “Principais clientes”
(notadamente os que detenham mais de 10% das cotas), e “Ativos relevantes”.
Julgou-se conveniente trazer estas informagdes para o formuldrio em vista do j
adotado no Formuldrio de Referéncia e por serem relevantes para a avaliacdo do
fundo como um todo.

O item 11 “Governanca”, subitem 11.1, antigos itens 12 e 12.1, que tratam do
representante de cotistas, foram alterados para transformagio dos campos em forma
de formulério para o tipo grupo/campo “texto™.

Ainda no subitem 13.1, o campo “Principais experiéncias profissionais durante os
ultimos 5 anos” foi complementado para que sejam incluidas as principais
informagdes sobre o curriculum do representante e o campo “Descri¢éo de qualquer
dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os ultimos 5 anos” foi
complementado para que sejam incluidas informagdes sobre a declaracdo de
condenagdo, ambos em forma de grupo/campo “texto”.

O item 11 “Governanga”, subitem 11.2, antigo itens 12 e 12.2, que tratam do
diretor responsavel, foram alterados para inclusio do campo “Cargo exercido na
Administradora” e realocagio do campo “data de inicio na fun¢fo” e transformacéo
dos campos em forma de formulario para o tipo grupo/campo “texto”.

Ainda no subitem 11.2, o campo “Principais experiéncias profissionais durante os
ultimos 5 anos” foi complementado para que sejam incluidas as principais
informagdes que devem constar sobre o curriculum do administrador e o campo
“Descrigdo de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os
ultimos 5 anos” foi complementado para que sejam incluidas informagdes sobre a
declaraggio de condenagfo, ambos em forma de grupo/campo “texto”.

A alteragdo promovida para o grupo/campo “texto” segue a mesma sistematica ja
utilizada no Formuldrio de Referéncia, j& que futuramente este formuldrio podera
ser adaptado para utiliza¢io em sistema eletrdnico préprio.

Por fim, nos itens 11.1 e 11.2 foram sugeridas exclusdes de informacdes referentes
a FII investidos pelo representante de cotistas e pelo diretor responsavel, por nio
considerarmos tais informagdes relevantes para integrar o formulario ora em
analise.

O item 12 “Cotistas Relevantes”, subitem 12.1 “quantidade de cotistas”, os antigos
itens 13 e 13.1, foram complementados com a inclusio da informacéo
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“quantidade”, antes da “porcentagem de cotas detidas em relacéio ao total emitido”,
“de cotas detido por PF” ¢ “detido por PJ”.

O item 12 “Cotistas Relevantes”, subitem 12.2 “quantidade de cotistas”, antigos
itens 13 e 13.2, foram complementados com a inclusdo da informagio “Possui
vinculo com o Administrador ou Gestor? (SIM ou NAO)

Esta alteragdo tem cardter informativo para fins de identifica¢do de eventual
conflito de interesse e reflexos de ordem tributaria.

= O Item 13 “TransacBes com partes relacionadas”, subitem 13.1, antigos itens 14 e

14.1, o termo “ativo negociado” foi substituido por “objeto da transacio™.

Esta alteragfo tem carater didatico, visando facilitar a leitura do relatério por parte
do investidor.

= O Item 16 “Informacdes Financeiras” foi incluido, a exemplo do adotado no
Formuldrio de Referéncia, e tem por objetivo a consolidacsio das principais
informacgdes financeiras do fundo.

Os demais itens ndo citados ndo sofreram alteracGes, somente foram renumerados em
razdo das realocagdes dos demais itens.
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