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ref.. minuta de Instrugdo submetida a audiéncia pulica — Edital SDM 13/2013

Prezados Senhores,

Por meio desta, gostariamos de ofertar-lhes nagsafes e comentarios acerca
da minuta de instrucdo, doravante “Minuta”, qua\alerar, pontualmente, a Instrucdo CVM
n.° 409, de 18 de agosto de 2004.

De comum acordo com o quanto esbocara esta D.duuigano introito do Edital
SDM n.° 13/2013, o fomento de um ambiente regu@tpropicio as empresas de menor
porte, de modo que estas possam acessar 0 memsadtidor mediante emisséo de valores
mobiliarios, € medida de grande valia para qudcsmee o fim desejado.

A pavimentacdo do caminho das emissdes de mente par além; porém, a
normatizacao serve de veio condutor ao alcanceagsos que servirdo no desenvolvimento

de empresas que necessitam das vantagens de dimamntd via mercado de capitais.

Entrementes, vislumbramos que a proposta origimatide para o art. 95-B, 86°,
no que tange as condi¢Bes a serem observadasHueldes de Acbes — Mercado de Acesso,
doravante “Fundos”, podem ser melhoradas, a fisedevitar excessos.

Nossa opinido vai no sentido de se inserir um it@rdaciso ao paragrafo em

comento, e vedar investimento cuja escolha recdieescompanhia fechada que, num prazo
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nao inferior a 60 (sessenta) meses, tenha recapwoite de Fundos de Acdes voltados para o
mercado de acesso, todavia, deixara de realizaequbnte oferta publica inicial.

O impedimento visa, por um lado, resguardar o pibp@rimordial da propria
“Minuta”, de permitir que companhias fechadas racelaporte financeiros de veiculos que
Ilhes auxiliem & mudanca de estdgios pré-abertureapi¢éal e pos-abertura de capital, e de
outro, o proprio publico investidor que, ao adquootas de “Fundos”, tém presumivel

interesse em adquirir valores mobiliarios a sermmgddos na futura oferta publica inicial.

Quer se evitar, com isso, o pretexto duma futueatata de capital para captacéo
de recursos junto a “Fundos”, pelo fato de reptaselal modalidade de acesso ao créedito
mais vantajosa em termos de custos, mas a comppasiariormente vem a cancelar seu
processo de lancamento de a¢des, ou sequer vemimida ao mesmo, € num momento
seguinte a mesma companhia venha se utilizar nowande mecanismo a ser inserido no art.

95-B, da Instrucdo n409, pela presente “Minuta”.

O intuito da reforma a ser sugerida por esta Auiargle atrair para o mercado de
capitais empresas de menor porte, que entrememtieanh ja maturado um plano de negdcios
gue se vislumbre como de provavel sucesso, ou @@enbitointerna corporis se apresentem
suficientemente organizadas para lancarem valowsliarios, deve ser protegido contra

investidas que detenham amago distinto daqueletade pela norma reformadora.

Ainda assim, o prazo também se justifica, quandivate do caso de companhia
fechada que, ainda que genuinamente detenha ilegdessse em abrir capital, apos
receber aporte de recursos de “Fundo”, deixe dar lavcabo tal condi¢cdo, pelo fato de se
revelar institucionalmente despreparada para tanto.

Logo, se lhe imporia uma moratoria, com o fim delggoa companhia alvo

comprovar ao término de tal periodo a sua maturagsiitucional, a de seu plano de
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negocios, bem como assegurar a viabilidade do mesmo o status de uma companhia
aberta.

Sob o ponto de vista do publico investidor, a inngixs de tal observancia pelo
“Fundo” teria a funcdo de proteger os primeiros wea alocacdo de recursos que se
demonstrara malsucedida num curto espaco de termpstrando legitimo interesse
depositado por aqueles numa anterior abertura pitacaela companhia alvo que ao cabo

nao se concretizara.

Uma vez que se presume o interesse que tém os dFumiima eventual
subscricdo de acdes a serem posteriormente ofgrtadaentdo o propdsito de angariar
resultados decorrentes da valorizacao das acodisi@mpela companhia que fora objeto dum
investimento anteriormente realizado, necessan@déa se faz a protecdo adequada aos
legitimos interesses que tém estes e seus cotistagie tange ao perfeito funcionamento dos

mecanismos de capitalizacdo das companhias fechapgeasativos detenham menor liquidez.

Enfim, sendo estas as consideragfes que gostaridentevar a conhecimento
desta Superintendéncia de Desenvolvimento de Merasperamos que Nossos comentarios
possam ser Uteis para o enriquecimento dos debgtesveitosos a vosso trabalho, sempre

desenvolvido com elevada perspicéacia e acuradagecn

Pela oportunidade oferecida agradecemos desde ¢adloaamo-nos sempre a

disposicéo para debater e cooperar com a discdssi@omna atinente.

Cordiais saudacoes,

Advocacia Kaiser Brosselin
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