LANNA RIBEIRO
CARNEIRO DE SOUZA

LCCF

ADVOGADOS & FRAGOSO PIRES

Rio de Janeiro, 16 de marco de 2016.

A Comisséo de Valores Mobiliérios
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar

CEP 20050-901, Rio de Janeiro - RJ

Via e-mail: audpublicaSDMO0515@cvm.gov.br

Ref.: Audiéncia Publica SDM sob n.°
05/2015, que tem por objeto a
discussdo de nova minuta sobre a
constituicdo, o funcionamento e a
administracdo de Fundos de
Investimento em Participacdes FIP.

Prezados,

1. Conforme disposto no edital de Audiéncia Publica SDM n.° 05/2015 (“Edital”), disponibilizado
no endereco digital desta D. Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM?”), o escritorio Lanna Ribeiro,
Carneiro de Souza & Fragoso Pires Advogados - (“LCCF Advogados”), sociedade de advogados
com endereco na Rua Iguatemi, n.° 356, 6° andar, conj. 61, S&o Paulo, SP, CEP 01451-010, inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n.°17.748.287/0001-35, vem, dentro do prazo previsto no Edital, por meio da presente,
encaminhar suas consideracOes e sugestdes abaixo com relagdo a minuta de instrucdo ora proposta
(“Minuta”).

2. Em que pese a exceléncia da Minuta, desenvolvida por esta D. Autarquia e seus membros,
temos algumas contribuic¢des, indicadas a seguir.

1. SINTESE DO EDITAL DA AUDIENCIA PUBLICA

3. Por meio do Edital, esta D. Autarquia submete a audiéncia publica, minuta de instrucdo sobre
a constitui¢do, o funcionamento e a administracao de Fundos de Investimento em Participacdes (“FIP”),
substituindo e revogando a (i) Instrucdo CVM n.° 209, de 25 de marco de 1994; (ii) Instrucdo CVM
n.° 391, de 16 de julho de 2003 (“Instrucdo CVM n.° 391/03”); (iii) Instrucdo CVM n.° 406, de 27 de
abril de 2004; e (iv) Instrucdo CVM n.° 460, de 10 de outubro de 2007; além de suas respectivas
instrucdes alteradoras.

SAO PAULO RIO DE JANEIRO BRASILIA
WWW.LCCFADVOGADOS.COM.BR
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1. DASSUGESTOES E COMENTARIOS DO ESCRITORIO LCCF ADVOGADOS

2.1. Possibilidade de efetiva influéncia dos debenturistas simples na definicdo da politica
estratégica e na gestdo da companhia: debénture simples como ativo elegivel para
carteira do FIP

4. Conforme solicitado por esta D. Autarquia no Edital, o LCCF Advogados registra a seguir suas
contribui¢cdes para corroborar o entendimento de que é juridicamente possivel e viavel assegurar ao
FIP efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo da companhia por meio da
aquisicdo de debéntures simples (i.e. debéntures ndo conversiveis em acdes), respeitando o conceito
geral do art. 5° da Minuta.

5. Primeiramente, como esclarecido no Edital, ao (i) FIP Infraestrutura; (ii) FIP na Producéo
Econdmica Intensiva em Pesquisa; e (iii) FIP Desenvolvimento e Inovagéo, regulados pelo art. 17 e
seguintes da Minutal, ja € autorizado pela CVM a regular aquisicdo de debéntures simples, tendo em
vista a previsdo legal constante do §4° do art. 1 da Lei n.° 11.478, de 29 de maio de 2007, em sua
redagdo atualmente vigente.?

6. Nesse sentido, antes mesmo das disposicGes da Lei n.° 11.478, de 29 de maio de 2007
introduzirem a referida autorizacgdo legal, vale destacar que a Superintendéncia de Registro de Valores
Mobiliarios desta D. Autarquia enfrentou a referida discussdo no ambito do MEMO/SRE/GER-
2/N°103/2005%, oportunidade na qual acordou com a posi¢do da Geréncia de Registro no seguinte
sentido:

(....) Tendo em vista que o art. 2° da Instrucdo deixa claro que os FIPs devem participar " do
processo decisdrio da companhia investida, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na sua gestdo, notadamente através da indicacdo de membros do Conselho de
Administracdo”, entendemos ser possivel o investimento em debéntures simples de emisséo
de determinada companhia, desde que permita ao Fundo participar da gestdo da investida,
nos termos do art. 2° em tela.

Ressaltamos, no entanto, que por tratar-se exclusivamente de investimento em debéntures
privadas, conforme expediente do ABN, as escrituras de emissdo das debéntures simples
adquiridas devam possuir dispositivos que (a) permitam ao Fundo impor _padrdes de boa
governanca corporativa companhia investida, conforme o previsto no art. 2° da Instrucéo,
e (b) contemplem o vencimento antecipado das debéntures e mecanismos de participacio
administrativa.”

LArt. 17. O FIP-IE e o FIP-PD&I devem manter seu patrimdnio liquido investido nos ativos referidos no art. 5°, além de
debéntures ndo conversiveis, de companhias que desenvolvam, respectivamente, novos projetos de infraestrutura ou de
produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo no territério nacional, nos setores de: [...] (Grifou-
se)

2 Art. 1° As instituicBes autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) para o exercicio da administracdo de
carteira de titulos de valores mobiliarios poderdo constituir Fundo de Investimento em ParticipagcGes em Infraestrutura
(FIP-IE) e Fundo de Investimento em Participacdo na Produgdo Econdmica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e
Inovagdo (FIP-PD&I), sob a forma de condominio fechado, que terdo, respectivamente, por objetivo o investimento no
territorio nacional em novos projetos de infraestrutura e de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento
e inovagdo. [...] § 42 No minimo 90% (noventa por cento) do patrimdnio do FIP-IE e do FIP-PD&I deverdo ser aplicados
em acles, bonus de subscricdo, debéntures, conversiveis ou ndo em acdes, ou outros titulos de emisséo das sociedades
de que trata o § 32, desde que permitidos pela regulamentacdo da CVM para fundos de investimento em participaces.

3 Disponivel em: < http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/decisoes/anexos/0002/4768-0.pdf>. Acessado em 16 de
marco de 2016.
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7. Diante disso, inclusive na linha do entendimento acima, por se tratar de instrumento de divida,
com usual previsdo de direitos e deveres, 0 LCCF Advogados entende que a efetiva influéncia prevista
no art. 5° da Minuta pode ser assegurada ao debenturista simples com as seguintes condicdes: (i) a
companhia emissora da debénture devera atender aos padrdes de governanca corporativa previstos no
art. 8° da Minuta; (ii) a escritura devera contemplar clausulas de vencimento antecipado das debéntures
e mecanismos de participacdo administrativa dos debenturistas; e (iii) a escritura devera contemplar
destinacdo especifica dos recursos obtidos com a captacdo da debénture, que, caso descumprida,
ensejara o vencimento antecipado da divida.

1. CONSIDERACOES FINAIS

Sendo essas as sugestdes que tinhamos para 0 momento, aproveitamos a oportunidade para protestar a
mais elevada estima e consideracao.

Permanecemos a disposicdo para prestar quaisquer esclarecimentos sobre as observacdes indicadas
nesta correspondéncia.

Lanna Ribeiro, Carneiro de Souza & Fragoso Pires - LCCF Advogados



