para: Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado

Sra.: Flavia Mouta Fernandes

Sr: Leonardo P. Gomes Pereira

de: Paulo Scatulin Bocca (cotista)

Assunto: Audiéncia Publica SDM 07/14

1) CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Segdo | — Disposicbes

2)

Obrigatérias do Regulamento

Art. 15. O regulamento do FIl deve dispor sobre:

Il — a politica de investimento a ser adotada pelo administrador contendo no
minimo: ¢) os ativos que podem compor o patriménio do fundo, e os requisitos
de diversificacdo de investimentos e-es-risces-enveolvideos; e

Sugestao de Alternativa:
Deve-se manter a redacgao original de “riscos envolvidos”.

Justificativa:

Cada fundo apresenta seu risco especifico e ele deve estar contido na
formacgéo do fundo, pois o cotista deve ter ciéncia de onde e em qual ativo esta
efetuando seu investimento.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicbes
Obrigatoérias do Regulamento

Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

Il — a politica de investimento a ser adotada pelo administrador contendo no
minimo:

e) a possibilidade de aquisicdo de imdveis gravados com Onus reais; e

Sugestéo Alternativa:

Incluir a observacdo “a possibilidade de aquisicdo de imoOveis gravados com
onus reais”, desde gque este pertenca a um ativo considerado e descrito como
“risco”.

Justificativa:

A hipoteca firmada entre a construtora e o agente financeiro, anterior ou
posterior a celebracao da promessa de compra e venda, nao é eficacia perante
os adquirentes do imével, de modo que o imével pode conter pendéncias que
acarretardo ao fundo possiveis passivos. Acarretando um risco desnecessario,
para o fundo que nao for caracterizado nesse nivel de “risco”. Sendo assim,
entendo que para os fundos que nos seus regulamentos admitam a
possibilidade de aquisicdo de imoOveis gravados devera existir indicacao no
nome do fundo para classifica-lo com risco mais elevado.



3)

4)

5)

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicbes
Obrigatérias do Regulamento

Art. 15. O regulamento do FIl deve dispor sobre:

VIl — Possibilidade ou ndo de futuras emissdes de cotas, e o direito de
preferéncia dos cotistas a subscricdo de novas emissdes e, se for o caso,
autorizacdo para a emissdo de novas cotas a critério do administrador,
independentemente de aprovacao em assembleia geral e de alteracdo do
regulamento.

Sugestao de Alternativa:
Substituir o termo “independentemente de aprovacdo em assembleia” para
“devera ter a aprovagao em assembleia geral”

Justificativa:

Todos os atos da administracdo devem ser publicos e apresentar transparéncia
através de argumentacao plausivel pelos seus fazeres. Devemos nesse caso
aplicar a utilizacdo dos critérios j& em vigor pelas Sociedades Andnimas. A
preferéncia ao cotista atual deve ser mantida para que ndo ocorra perda
patrimonial, junto com um possivel aumento de risco para o fundo.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicbes
Obrigatdrias do Regulamento
Art. 15. O regulamento do Fll deve dispor sobre:

X+—peolitica-de-distribuicao-derendimentos-eresultades;

Sugestdo de Alternativa:

N&o pode excluir o texto original da instrucdo, pois a politica de distribuicao de
rendimento e resultados é um embasamento técnico para orientar o investidor
em sua tomada de decisdes.

Justificativa:

Considerando que o mercado é dindmico, o fato de existir regra especifica para
distribuicdo de resultados ndo impede que ocorram altera¢cdes na politica de
distribuicdo de rendimento e resultados, pois a economia traz variagdes que
permitem ajustes para mudancas a longo prazo em circunstancia do mercado,
respeitando assim, o j& acordado das determinagfes atuais de distribuicdo
semestral de 95% da receita do fundo.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes
Obrigatérias do Regulamento
Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

Sugestdo de Alternativa:
N&o retirar o texto original da instrugéo.

Justificativa:



6)

7

8)

O cotista deve saber quais sdo as despesas do fundo, pois elas podem ser
pulverizadas e ao final de longo prazo representara um valor global
substancial.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicdes
Obrigatoérias do Regulamento
Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

Sugestado de Alternativa:
Deve manter a redac¢édo original da instrucao.

Justificativa:
Esse texto é de suma importancia para o cotista. Atualmente temos
informagdes mensais, trimestrais e semestrais, que deverdo ser mantidas. A
apresentagdo desta faz com que o cotista ndo tenha “surpresas” na gestéo de
seus fundos.

CAPITULO IV REGULAMENTO DO FUNDO - Secdo | — Disposicbes
Obrigatoérias do Regulamento

Art. 15 O regulamento do Fll deve dispor sobre:

XXVI - nimero maximo de representantes de cotistas a serem eleitos pela
assembleia geral e respectivo prazo de mandato, o qual nao podera ser inferior
a1l (um) ano.

81° A autorizagdo para a emissdo de cotas a critério do administrador
mencionada no inciso VIII deve especificar 0 nUmero maximo de cotas que
podem ser emitidas e pode prever a emissao, sem direito de preferéncia para
0s antigos cotistas, de cotas cuja colocacdo seja feita mediante distribuicdo
publica registrada na CVM.

Sugestéo de Alternativa:
Excluir o “sem direito de preferéncia para os antigos cotistas”, e incluir o “com
direito de preferéncia para os antigos cotistas”

Justificativa:
Evitar a diluicdo de cotas dos atuais cotistas, preservando seu patrimonio.

CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secéo | - Competéncia

Art. 18. Compete privativamente a assembleia geral deliberar sobre:

IV- emissdo de novas cotas, salvo se o reqgulamento do fundo dispuser sobre a
aprovacdo da emissdo pelo administrador conforme o inciso VIII do art 15
desta instrucao.

Sugestdo de Alternativa:
N&o alterar o texto inicial da instrugdo, mantendo somente “emissdo de novas
cotas”




Justificativa:
Conforme comentado anteriormente nessa sugestao de audiéncia publica.

9) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secéo Il - Deliberacdo

Art. 24. O cotista deve exercer o direito a voto no interesse do fundo.
8§1° Nao podem votar nas assembleias gerais do fundo:

Sugestado de Alternativa:

Deve ser incluido que “Fundo de Fundos”, ou seja, um Fll que possui cotas de
outro FlI, deve ser impedido de votar em assembleias gerais, através de seus
representantes, sempre que a assembleia seja de fundos administrados pelo
mesmo administrador, ou administrador pertencente ao mesmo grupo
econdmico.

Justificativa:

Para manter isonomia na tomada de decisbes e para evitar conflito de
interesse, impedindo que funcionarios diretos da administracdo tomem
decisdes que beneficiem o administrador indiretamente, como, por exemplo,
deliberacdes de aumento do patrimoénio do fundo, que acarretardo aumento da
remuneracdo do administrador sem que necessariamente ocorra ganho efetivo
para o cotista.

10) CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL - Secéo IV - Representante dos Cotistas
Art. 26-A. Compete aos representantes de cotistas:
Il — opinar sobre as propostas do administrador, a serem submetidas a
assembleia geral, relativas a emissdo de novas cotas — exceto se aprovada nos
termos do inciso VIl do artigo 30 desta Instrucao -, transformacao,
incorporacao, fusdo ou cisdo do fundo;

Sugestado de Alternativa:

Conforme j& mencionado nessa carta consulta, ser desfavoravel a qualquer
tomada de decisdo sem a participacdo do cotista, deve haver o aval do
representante de cotistas em poder para a emissdao de novas cotas,
transformacéo, incorporacao, fusdo ou cisédo do fundo.

Justificativa:
Ja relatado e argumentado nessa carta consulta, sobre novas posicées de
investimentos para os fundos imobiliarios.

11) Capitulo VI — ADMINISTRACAO — Sec&o | — Disposicoes Gerais
Art. 30. Compete ao administrador, observado o disposto no regulamento:
VIl — deliberar sobre a emissdo de novas cotas, observados os limites e
condicBes estabelecidos no regulamento, nos termos do inciso VIII do art. 15
desta instrucéo.

Sugestao de Alternativa:




Exclusdo da redacgao “deliberar sobre a emissdo de novas cotas, observados
os limites e condi¢cBes estabelecidos no regulamento, nos termos do inciso VIlI
do art. 15 desta instrugdo.”

Justificativa:
Conforme j& argumentado nessa carta consulta.



