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Sao Paulo, 23 de fevereiro de 2018.

A

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado — SDM
Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar.

CEP 20050-901 — Rio de Janeiro — RJ.

At.: Sr. Antonio Carlos Berwanger

Ref.: Edital de Audiéncia Publica SDM N° 05/17 de 11 de dezembro de 2017.
Prezado Senhor,

A B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”) vem, por meio da presente, em
referéncia ao Edital de Audiéncia Publica SDM N° 05/17 de 11 de dezembro de
2017, (“Edital”) submeter, a esta D. Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”),
seus comentarios a minuta de instrucdo propondo alteracdes a Instrugdo CVM
n® 476, de 16 de janeiro de 2009 (“Instrucdo 476”), que dispde sobre as ofertas
publicas de valores mobiliarios distribuidas com esforcos restritos, e a Instrucéo
CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrucéo 400”), que dispde sobre as
ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios nos mercados primario ou
secundario (“Minuta”).

A fim de facilitar a visualizacdo do que esta sendo proposto, todas as sugestdes
de inclusdes feitas no texto da Minuta estdo sublinhadas e destacadas em azul,
enguanto as sugestdes de exclusdes foram identificadas por um taxado simples
e destacadas em vermelho.
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(a) INTRODUCAO

1. No Edital, a CVM se propde a enderecar questbes pontuais sobre os
procedimentos previstos nas ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobiliarios, especialmente no ambito das ofertas com esforcos restritos, regidas
pela Instrucéo 476, enderecando questdes decorrentes do processo natural de
aperfeicoamento das normas e de pleitos especificos do mercado.

2. Com relacdo a dinamica sugerida, entendemos que a proposta é
adequada, visto que, conforme bem pontuado pela Autarquia, a promocao de
alteracdes mais profundas demandaria um estudo mais amplo envolvendo as
normas aplicaveis as ofertas de distribuicdo de valores mobiliarios.

3. Dentro desse escopo, nossos comentarios, conforme especificados
abaixo, tratam de: (i) proposta de ajuste na redacao do art. 24 da Instrucao 400
e de inclusdo do art. 5°-B da Instrugdo 476, com o intuito de (a) prever a
possibilidade de distribuicdo de lote suplementar independentemente da
prestacao de servico de estabilizacdo; e (b) prever a possibilidade de colocacéo
de lote adicional em ofertas com esfor¢os restritos; (ii) ajuste na redacéo do art.
5-C, de modo a prever que, em relagéo ao contrato de estabilizag&o, a atribuicdo
das entidades administradoras de mercado organizado consista na divulgacao
de clausulas minimas previamente aprovadas por essa D. CVM; e (iii) sugestdes
pontuais de aprimoramentos com vistas a deixar alguns dispositivos mais claros.

(b)  INSTRUCAO 400 — art. 24

4, A Minuta prop6e a alteracdo do art. 24 da Instrucdo 400, no intuito de
vincular a distribuicdo de lote suplementar (green shoe) a prestacdo do servico
de estabilizacdo por um dos intermediarios da oferta.

5. Atualmente, nos mercados brasileiros e internacionais, o lote suplementar

exerce funcédo de grande relevancia nas estratégias de distribuicdo publica de
valores mobiliarios, inclusive em determinadas hipéteses em que nao se aplica
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0 uso das operacdes de estabilizacdo, para suprir eventual excesso de demanda
para os valores mobiliarios objeto da oferta.

6. Nesse sentido, valemo-nos da transcricdo abaixo para exemplificar a
aplicabilidade do lote suplementar na estratégia de distribuicéo:

“O motivo declarado para a op¢ao de emissao suplementar
€ cobrir o excesso de demanda e de subscricdes. As
opcOes de emissdo suplementar normalmente duram 30
dias e envolvem 15% das ac6es recém emitidas.

Na pratica, geralmente o consorcio j4 vende inicialmente
115% das acdes oferecidas. Se a demanda pela emisséo
for alta apGs a oferta, os subscritores exercem a opcao de
emissdo suplementar para obter os 15% extras da
empresa. Nos Estados Unidos, numa oferta subsequente,
se a demanda pela emissao for baixa, 0os underwriters
compram as ac¢des necessarias para cobrir os 15% no
mercado, ajudando assim a suportar o pre¢co da acdo no
aftermarket.”

7. Embora tradicionalmente — e especialmente nas ofertas de agdes - o lote
suplementar seja utilizado no contexto das atividades de estabilizacdo -, a
supressdo da possibilidade de o intermediario exercer o lote suplementar para
outras finalidades que néo a estabilizacdo poderia ter impacto negativo nas suas
atividades e estratégias.

8. Ademais, o fato de, nas ofertas de acbes, a opcdo suplementar estar
usualmente associada as atividades de estabilizacdo, ndo seria, a nosso ver,
justificativa suficiente para que a norma passasse a vedar a utilizacao de tal lote
para outras finalidades, especialmente diante da inexisténcia de casos concretos

1 S. Ross, R. WESTERFIELD. Fundamentos de Administragao Financeira - 92 Ed. 2013, p. 503.
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em que tal faculdade — que hoje existe na norma — tenha causado algum tipo de
prejuizo.

9. Tal vedacédo seria inapropriada, ainda, uma vez que, apesar de o lote
suplementar ser majoritariamente reservado para a efetivacdo do mecanismo de
estabilizacdo nas ofertas de distribuicdo de acbes, 0 mesmo ndo ocorre nas
ofertas de valores mobiliarios de renda fixa e de cotas de fundos de investimento,
por exemplo. Nesses casos, 0 mecanismo é utilizado, principalmente, para suprir
a demanda do mercado, sem prejuizo e muitas vezes de maneira complementar
a emissao do lote adicional previsto no art. 14 da Instrucao 400.

10.  Pelas particularidades e dinAmica das ofertas e do mercado secundario
de tais valores mobiliarios, verifica-se que o servi¢co de estabilizacdo de preco
nao se aplica no contexto desse tipo de oferta, ndo havendo, inclusive, histérico
de realizac&o deste servico nas operacoes de distribuicdo de valores mobiliarios
de renda fixa e cotas de fundo de investimento. Desse modo, vincular o lote

suplementar a estabilizacdo de precos poderia, especialmente nesse caso,
reduzir substancialmente a flexibilidade aos estruturadores das ofertas.

11.  Nesse sentido, entendemos que a distin¢do entre o lote suplementar e o
lote adicional ndo deveria ser feita em razdo de sua destinagdo, mas em funcao
daquele a quem compete a deciséo a esse respeito (ofertante ou intermediario),
conforme o tratamento atualmente conferido na Instru¢édo 400.2 Em contrario, a

2 A esse respeito: “O usual é que imediatamente apés a divulgacdo do anincio de inicio da
Oferta, 0 montante principal da mesma seja liquidado. Na hipétese do emissor e/ou ofertante ter
outorgado a um dos Coordenadores da Oferta a opgéo de distribuicdo de um lote suplementar
de ag0es, caso a procura pelas agdes assim justifique, eles poderdo aumentar a quantidade de
acbes ofertadas em até 15% (quinze por cento), opcado esta chamada de greenshoe.
Adicionalmente, conforme os termos e condi¢cdes do IPO, a quantidade de a¢Bes poderd, a
critério do ofertante, ser aumentada em até um montante que ndo exceda em 20% (vinte por
cento) da quantidade de acdes inicialmente ofertadas, excluidas as acdes objeto do greenshoe,
esse procedimento chamado de hot issue. E comum que o hot issue ocorra juntamente com a
distribuicao e colocacdo da oferta base, enquanto o greenshoe ocorra ao final do periodo de
estabilizacdo.” (“A Oferta Publica Inicial de Agbes - O IPO" por Atademes Branco Pereira e
Fabiola Augusta Cavaicanti. In: Brasil S/A: guia de acesso ao mercado de capitais para
companhias brasileiras / Marcelo Siqueira, Atademes Branco Pereira, José Marcos Treiger. — Rio
de Janeiro: RR Donnelley Financial Comunicagdo Corporativa, 2014. Disponivel em:
<https://www.infoinvest.com.br/laminas/arquivos/brasil-sa.pdf> acesso em 16.01.2018)
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redacado proposta na Minuta induz a conclusao de que a distingdo entre os lotes
suplementar e adicional seria definida tdo somente em razao de sua destinagéo,
uma vez que o lote suplementar poderia ser destinado, exclusivamente, a
viabilizacéo do servico de estabilizacdo e o segundo a demanda superior ao lote

inicialmente previsto.

12. Em outras palavras, a mobilizagdo do lote suplementar para eventual
devolucdo das a¢Bes tomadas em empréstimo para prestacdo dos servicos de
estabilizacdo deve ser entendida, tanto na estrutura normativa, quanto na pratica
de mercado, como uma faculdade do intermediario lider, dentro das atribuicdes
gue lhe sdo conferidas para organizacéo do plano de distribuicao.

13. Notamos também que, na alteracdo da redacdo proposta na Minuta,
houve a supressédo da obrigatoriedade de que o montante do lote suplementar
conste no prospecto da oferta. A esse respeito, entendemos que tal obrigacao
deveria ser mantida, de modo a garantir a transparéncia nos procedimentos da
oferta.

14. Tendo em vista as consideracdes acima apresentadas, sugerimos a
seguinte redacao do dispositivo:

by

Art. 24. O emissor ou o ofertante podem outorgar a instituicao
intermediaria opcado de distribuicdo de lote suplementar, a ser exercida
caso a procura dos valores mobiliarios objeto da oferta assim justifique,
ou em razado da prestacdo de winedladaae servico de estabilizacdo de
precos dos valores mobiliarios objeto da oferta, nas mesmas condi¢des
e preco dos valores mobiliarios inicialmente ofertados, até um montante
pré-determinado que constard obrigatoriamente do Prospecto e que nédo
podera ultrapassar 15% (quinze por cento) da quantidade inicialmente
ofertada.

15. N&o obstante nossas sugestdes, caso seja entendimento dessa D. CVM,
de que deva ser mantida a vinculagdo do lote suplementar ao servico de
estabilizacdo, sugerimos, alternativamente a proposta acima apresentada, que
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a referida vinculacéo seja prevista apenas para ofertas publicas de distribuicdo
de ac¢les, ndo se aplicando a outros valores mobiliarios, especialmente valores
mobiliarios de renda fixa e cotas de fundos de investimento, pelas razées acima
expostas.

(c) INSTRUCAO 476 — art. 5°-B

16. A Minuta inclui disposicdo expressa a respeito da possibilidade de
emissdo de lote suplementar dos valores mobiliarios objeto da oferta com
esforgos restritos, nos moldes do art. 24 da Instrugéo 400.

17. Complementarmente, a Minuta propde também a vinculagcdo do lote
suplementar a estabilizacdo também seja aplicada nas ofertas restritas
reguladas pela Instrucéo 476.

18. Pelas mesmas razdes apresentadas acima, em relacdo as alteractes
propostas ao art. 24 da Instrucéo 400, entendemos que a tal vinculagdo nao
deveria ser imposta pela norma.

19.  Seguindo a mesma logica de raciocinio dos comentarios anteriormente
apresentados em relacdo a vinculacdo do lote suplementar a atividade de
estabilizacdo nas ofertas realizadas no ambito da Instrugdo 400, entendemos
que seria prejudicial ao desenvolvimento das ofertas e as estratégias de
distribuicdo dos intermediérios restringir a distribuicdo de valores mobilidrios em
guantidade superior aquela previamente pretendida.

20. Cumpre destacar, inclusive, que no ambito do Processo CVM n°
RJ2014/13261, o Colegiado da CVM decidiu que o regime regulatério da
Instrucdo 476 ndo estabelece restrices ao exercicio da opcao de distribuicdo de
lote suplementar, que pode ser outorgada tanto pelo emissor como por acionista
vendedor. Tendo em vista o posicionamento proferido no referido processo no
sentido de que a Instrucdo 476 nao restringe a emissdo suplementar,
entendemos que seria um retrocesso condicionar sua emissao tdo somente a
prestacdo do servico de estabilizagdo, quando em verdade haveria grande
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aproveitamento na sua emissao nos casos de excesso de demanda, conforme
acima descrito, especialmente no contexto de ofertas de valores mobilidrios de
renda fixa e cotas de fundos de investimento.

21.  Alias, cumpre destacar que, considerando que tal decisdo ndo permitiu a
realizagéo de operagdes de estabilizagdo no contexto das ofertas realizadas nos
termos da Instrucao 476, verificou-se que tal lote passou a ser utilizado, nessas
operacdes, para tratar o excesso de demanda em relagédo aos valores mobiliarios
ofertados.

22.  Verifica-se, portanto, que da forma como proposta — vinculando a
colocacédo do lote suplementar a atividade de estabilizacdo — a Minuta retira a
possibilidade de aumento da quantidade de valores mobiliarios ofertados com o
intuito de atender a um excesso de demanda, instrumento que vem se
demonstrando util nas operacdes mais recentes feitas nos termos da Instrucéo
476.

23.  Poressarazéao, entendemos que o regime aplicavel em relacdo a matéria
deveria ser analogo ao atualmente existente para as operacdes sujeitas a
Instrucéo 400, prevendo tanto a possibilidade de colocacao de lote adicional, a
critério do ofertante, quanto a possibilidade de colocac¢éo do lote suplementar, a
critério dos intermediarios, sem uma vinculagcdo expressa a atividade de
estabilizacao.

24. Desse modo, sugerimos a seguinte redacdo para o dispositivo em
comento:

“Art. 5°-B Nas ofertas de ac¢fes distribuidas na forma desta instrucéo, o
emissor ou o ofertante podem outorgar a instituicdo intermediaria op¢ao
de distribuicdo de lote suplementar;-a_ser exercida caso a procura dos
valores mobilidrios objeto da oferta assim justifigue, ou em razdo da
prestacdo de wineulada—ae servico de estabilizagdo de precos dos
valores mobilidrios objeto da oferta, nas mesmas condic¢des e preco dos
valores mobiliarios inicialmente ofertados, até um montante que nao
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pode ultrapassar 15% (quinze por cento) da quantidade inicialmente
ofertada.

§ 1° Fica excluida, na distribuicdo primaria, a prioridade dos antigos
acionistas em relacéo a parte das acfes emitidas que integram o lote
suplementar.

§ 2° O fato relevante a que se refere o art. 9°-A, § 1°, deve incluir os
dados referentes a outorga da opcao e, caso aplicavel, ao contrato de
estabilizagao.

83° A guantidade de valores mobiliarios a serem distribuidos podera, a
critério do ofertante, ser aumentada até um montante que nao exceda
em 20% (vinte por cento) a quantidade inicialmente requerida, excluido
0 eventual lote suplementar de que trata o caput do artigo.

(d)  INSTRUCAO 476 — art. 5°-C

25.  No que diz respeito ao modelo da minuta do contrato de estabilizacdo, nos
parece mais apropriado que a responsabilidade das entidades administradoras
em relacdo a tais contratos seja, assim como previsto em outras normas editadas
da CVM, a de divulgar um conjunto de clausulas minimas que deverao constar
de tais contratos, uma vez que esses instrumentos, inclusive, tendem a tratar de
outros assuntos de natureza comercial entre suas partes.

26. Nesse contexto, entendemos que o0s incisos do artigo 5°-C deveriam
prescrever o conteudo dessas clausulas minimas, inclusive de modo a conferir
maior objetividade em relagcdo aos critérios a serem estabelecidos, sendo um
recurso mais adequado para atenuar 0s riscos de uso da atividade de
estabilizacao para fins de manipulagao de mercado.

B3.COM.BR




3
BRASIL
B BOLSA
BALCAO

27.  Adicionalmente, parece também importante que as clausulas minimas a
serem divulgadas pelas entidades administradoras sejam objeto de prévia
aprovacao dessa D. CVM. Tal aprovacao permitird o alinhamento entre o
contetdo desse conjunto de clausulas aos contratos recorrentemente utilizados
no ambito das ofertas realizadas nos termos da Instrucdo 400, aprovados pela
CVM nos termos da Deliberacdo CVM n° 25 de janeiro de 2005.

28.  Assim, sugerimos que o art. 5°-C reflita a seguinte redacao:

“Art. 5°-C Nas ofertas de acées valores mobiliarios distribuidas na forma
desta instrucdo, € admitida a realizacdo de operacfes de estabilizacéo
de precos, desde que o contrato de estabilizacdo de precos siga-nodele
definide observe as clausulas minimas divulgadas pela entidade
administradora de mercados organizados onde os valores mobiliarios
estdo admitidos & negociagéo. e-prevejaprocedimentos

Paragrafo unico: As clausulas minimas referidas no caput deverdo ser
previamente aprovadas pela CVM e prever:

| — que garantam a transparéncia das negociacoes realizadas 0 periodo

durante o qual o servico de estabilizacdo sera realizado;

guantidade maxima total de valores mobilidrios que poderdo ser
adquiridos para a prestacédo dos servicos de estabilizacao;

[l — a estipulacdo de parametros de precos das ofertas de venda e de
compra estabilizadoras;

|V — as informacdes a serem obrigatoriamente prestadas pela instituicdo
responsavel pela estabilizacao; e

V — a proibicdo de realizacdo e manutencado, simultaneamente, de mais
de uma oferta de compra ou mais de uma oferta de venda relativa aos
valores mobiliarios objeto de estabilizacdo a precos diferenciados.
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(e)  INSTRUCAO 476 — art. 8°- A

29.  Arespeito do pedido desta autarquia federal por manifestacdes a respeito
do estabelecimento de prazo méaximo para conclusdo de ofertas com esforgos
restritos, entendemos tal limitacdo temporal oportuna.

()  INSTRUCAO 476 — art. 9°, §1°

30. Conforme redacgéo abaixo proposta, sugerimos a incluséo das debéntures
de infraestrutura, referidas na Lei n°® 12.431, de 24 de junho de 2011, no rol de
excecdes do artigo em referéncia.

31. Isso porque tais valores mobiliarios, quando emitidos, sdo vinculados a
um projeto especifico de infraestrutura, o qual podera demandar diversas
captacbes de recursos em um periodo de tempo inferior a quatro meses para
gue possa ser implementado.

32. Entendemos que a restricdo do dispositivo visa a evitar que sejam
efetuadas ofertas a luz da Instrucdo 476 sequenciais da mesma espécie de valor
mobiliario, pelo mesmo emissor, em detrimento da realiza¢do de uma oferta com
esforcos amplos de captacao, nos termos da Instrugcéo 400.

33.  No entanto, tal risco € mitigado nas ofertas de debéntures de infraestrutura
por conta da vinculagcéo verificada entre a emisséao de tal valor mobiliario e o
projeto especifico de infraestrutura, os quais seguem cronograma e ritos de
aprovacdo governamental.

34.  Assim, segue nossa sugestao de redacéo:

“Art. 9° O ofertante ndo pode realizar outra oferta publica da mesma
espécie de valores mobiliarios do mesmo emissor dentro do prazo de 4
(quatro) meses contados da data do encerramento ou do cancelamento
da oferta, a menos que a nova oferta seja submetida a registro na CVM.
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§ 1° A restricao prevista no caput ndo é aplicavel:
IV — a ofertas de debéntures emitidas nos termos da Lei n® 12.431, de
24 de junho de 2011.

§ 2° O ofertante tem a obrigacéo de comunicar o intermediario lider sobre
eventuais ofertas publicas distribuidas com esforcgos restritos realizadas
dentro do prazo mencionado no caput.” (NR)

(@) INSTRUCAO 476 — art. 9°-A, §5°

35. Entendemos oportuno que a CVM deixe mais clara a extensdo da
proibicdo de cessao do direito de prioridade na subscricdo de aumento de capital
em ofertas realizadas nos termos da Instrucéo 476, explicitando que tal proibicéo
ndo é aplicavel para as cessbes realizadas entre acionistas da companhia
emissora.

36. Tal proposta de esclarecimento se justifica por ser a cesséo de direito de
prioridade entre acionistas uma pratica ja corrente no mercado, ndo havendo,
em nosso entendimento, nenhum impeditivo de ordem legal ou regulatério para
que os proprios acionistas cedam, entre si, seus respectivos direitos de
prioridade.

37. Dessa forma, a redagéo proposta abaixo tem por fim deixar claro que a
Minuta ndo visa restringir essa pratica.

“§ 5° A prioridade dos acionistas na subscricdo do aumento de capital de
gue trata o inciso | do caput somente pode ser exercida por acionista da
companhia emissora, ndo sendo admitida sua cesséo a terceiros que
nao sejam acionistas.”
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(h)  INSTRUCAO 476 — art. 13, II

38. A respeito do item em referéncia, sugerimos a incluséo adicional dos
valores mobiliarios descritos nos incisos IV (cotas de fundos de investimento
fechados) e V (certificados de recebiveis imobiliarios ou do agronegécio) do §1°
do art. 1° da Instrucéo 476, excetuando a imposicéo de periodo de lock-up para
a alienacéo também destes valores mobiliarios, quando objeto de garantia firme,
uma vez que tal modalidade de colocacdo € também bastante comum em
relacdo a ofertas de tais valores mobiliarios.

39. Desse modo, a redacéo do dispositivo seria a seguinte:

At 13 e
Il — do lote de garantia firme de colocagdo dos coordenadores indicados
no momento da subscricdo, nas ofertas publicas dos valores mobiliarios
descritos nos incisos |, e lll, IV e V do 81° do art. 1°, observados os limites
e condigbes previstos nos arts. 2° e 3° desta instrugdo.”

(1) INSTRUCAO 476 — art. 13, paragrafo Gnico, inciso |

40.  Nos estritos termos da redacgao proposta na Minuta para este dispositivo,
os valores mobiliarios alienados por coordenadores de ofertas, no exercicio da
garantia firme, ficam sujeitos a restricdo de negociacdo por periodo de 90 dias
contados da aquisicéo pelo adquirente.

41. A esse respeito, entendemos que a contagem do periodo de lock-up a
partir da aquisicao pelo adquirente seria prejudicial tanto para os coordenadores,
que teriam dificuldades em alienar os valores mobiliarios, usufruindo da excecéo
estabelecida na norma, como para os adquirentes, que ficariam com restricdo
apos o fim do lock-up dos investidores que realizaram a subscricdo no mercado
primario.

B3.COM.BR
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42.  Exemplificativamente, considerando a literalidade da redacéo proposta, o
adquirente que comprar os valores mobiliarios no 89° dia do periodo de lock-up,
do coordenador que exerceu a garantia firme, ainda assim ficaria sujeito a outros
90 dias de restricdo de negociacédo, de modo que o periodo de restricdo poderia
ser estendido para até 179 dias.

43.  Nosso entendimento é de que a extensdo do prazo seria contraproducente
ao proposito do referido dispositivo. Vale lembrar que a justificativa para a
existéncia de tal periodo de lock-up é evitar que os valores mobiliarios ofertados
restritamente sejam imediatamente pulverizados em mercado logo apds a
realizacdo da oferta, frustrando a natureza de tal operacdo. Tal objetivo sera
perfeitamente atingido na hipétese em que tal prazo € contado em relacédo a
aguisicao ou subscricao pelo titular originario (no caso, a instituicdo que exerceu
a garantia firme).

44.  Sendo assim, nossa proposta de redacdo esclarece que a restricao
devera ser mantida apenas pelo periodo remanescente, contado do exercicio da
garantia firme de colocacéo, nos seguintes termos:

AV P SR

Paragrafo Unico. ...........cceeeeiiiiiiiiii e

| — o adquirente deve observar a restricdo de negociacao prevista no
caput, contada a partir da data dae-sua-aquisicao pelo intermediario;”

0 INSTRUCAO 476 — art. 13, paragrafo tnico, inciso llI

45. A redacédo proposta em audiéncia publica tende a limitar a possibilidade
de negociagdo dos valores mobilidrios pelos intermediarios ha medida em que
fixa os precos e condicdes a serem praticados durante o periodo de 90 dias.
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46. Desse modo, sugerimos a alteracdo abaixo no intuito de conferir maior
flexibilidade para as negociagoes:

AN 13
Paragrafo UniCo. .........ccceeeeviiiiiiii e
[l — a negociacdo deve se dar, no_ maximo, pelos mesmos precos e

condigdes, nos mesmaos precos e condicdes da oferta.”

(k)  INSTRUCAO 476 —art. 17, incisos lll e IV

47.  Sugerimos a inclusédo de um limite a anterioridade prevista na redacéo, de
modo a assegurar tempo suficiente para absorcdo pelos investidores das
informacdes divulgadas, antes do inicio das negociacoes.

lll — divulgar, anteriormente—ao—inicio—das—negociacbes até o dia util

anterior _ao inicio das negociacbes e a cada exercicio social, suas
demonstracdes financeiras, acompanhadas de notas explicativas e
relatério dos auditores independentes;

IV — manter as 3 (trés) ultimas demonstragfes financeiras referidas no
inciso Il em sua pagina na rede mundial de computadores enquanto o
valor mobiliario estiver admitido a negociag¢éo;”

48. Sugerimos também avaliar a aceitacdo de demonstracdes financeiras
consolidadas.

) INSTRUGCAO 476 — art. 17, incisos VI, VIl e § 1°

49.  Sugerimos o seguinte ajuste ao inciso VI para adequar a redacéo do §1°:
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VI — divulgar, em sua pagina na rede mundial de computadores e em
sistema _disponibilizado pela entidade administradora de mercados
organizados onde os valores mobiliarios estdo admitidos a negociacao,
a ocorréncia de fato relevante, conforme definido pelo art. 2° da Instrucéo
CVM n° 358, de 2002;-encaminhando-as-entidades-administradoras-dos

gtz ~
C

50. Tendo em vista a previsdo de existéncia de um sistema disponibilizado
pela entidade administradora de mercados organizados onde os valores
mobiliarios sejam negociados, solicitamos que a CVM conceda um prazo de
vacatio legis de 12 meses para inicio da vigéncia dos incisos VI e VII, e §1° do
art. 17, de modo a permitir que a referida entidade possa implementar as
adaptacdes necessarias em seus sistemas.

* %k k%

Sendo 0 que nos cumpria para 0 momento, renovamos Nossos votos de estima
e profunda consideracao, subscrevemo-nos.

Atenciosamente,

B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO
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