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Séo Paulo, 18 de dezembro de 2024
A
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (“CVM”)
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado — SDM
Rua Sete de Setembro, 111, Centro, 23° andar
Rio de Janeiro-R]J

CEP: 20050-90

A/C: Ilmo. Sr. Joao Pedro Barroso do Nascimento — Presidente
Ilmo. Sr. Antonio Carlos Berwanger — Superintendente de Desenvolvimento de Mercado (SDM)

(por e-mail: conpublicaSDMO0124@cvm.gov.br)
Ref.: Edital de Consulta Publica SDM 01/2024 (“Edital de Consulta Publica®)

AASSOCIACAO BRASILEIRA DE FINTECHS - ABFINTECHS, pessoa juridica de direito privado
com sede na Avenida Paulista, n® 1636, sala 1504, Bela Vista, cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 28.208.697/0001-00 (“ABFINTECHS”), vem, em atengéo ao Edital de Consulta
Plblica em referéncia, submeter a V.Sas. a manifestacao a seguir.

Inicialmente, parabenizamos esta D. Comissao de Valores Mobilidrios pela admiravel iniciativa
de regulamentar os dispositivos juridicos introduzidos pela Lei Complementar n® 182, de 1 de junho de
2021 (“Marco Legal das Startups™), que alterou, dentre outras, a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de
1976 (“Lei das S/A”), possibilitando a criacdo do FACIL.

Aoportunidade de discutir as normas do FACIL por meio de consulta pablica amplia a discusséao
dos diplomas a serem editados, permitindo que os participantes do mercado de capitais e companhias
de menor porte discutam junto ao regulador sobre as normas que serao introduzidas, resultando em
normas de maior qualidade e alinhadas com a dindmica de funcionamento do mercado de valores
mobiliarios.

A edigdo de resolugdo que dispde sobre o0 Ambiente Experimental de Facilitagdo do Acesso a
Capital e de incentivos a Listagens (“FACIL”) é uma importante evolucao e elemento fundamental para
o desenvolvimento e aumento no nimero de participantes no mercado de capitais brasileiro, com
beneficios esperados ndo apenas as companhias de menor porte, mas ao mercado como um todo.

De forma geral, a emissdo de valores mobilidrios por meio do FACIL se apresenta como uma
alternativa mais atrativa de acesso ao mercado de capitais pelas companhias de menor porte,
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reduzindo sua dependéncia ao mercado de crédito bancario para seu financiamento e continuidade de
suas atividades.

Neste sentido, apresentamos por meio desta manifestagéo nossas consideragdes acerca de
pontos especificos do Edital de Consulta Publica que sdo relevantes para a ABFINTECHS e seus
associados, que em grande parte possuem vasta experiencia e sdo integrantes do mercado de capitais,
e/ou também sdo companhias que podem ser classificadas como companhias de menor porte, assim,
podendo realizar eventualmente emissao de valores mobilidrios no ambito do FACIL.

1. Enquadramento e Classificacao de Companhias de Menor Porte:

Por meio do item 3.2 do Edital de Consulta Publica, esta D. CVM manifestou ao mercado seu
interesse em receber comentérios e consideragdes a respeito dos requisitos para emissores de valores
mobilidrios serem classificados como companhias de menor porte (“CMP”), para assim contarem com
as dispensas das obrigacdes regulatdrias consoantes das minutas propostas.

A Minuta A tratou da classificacdo das CMPs em seu art. 9°, §1°:

“Art. 9° A companhia de menor porte pode agregar a categoria A ou B a que pertencer, conforme o caso, a
classificacdo CMP, a fim de usufruir da possibilidade de dispensa de obrigagbes regulatérias previstas nesta
Resolugéo.

§ 719 S30 requisitos para obtengao da classificagdo CMP:
|- estar enquadrado na condigdo de companhia de menor porte;

Il - ter apresentado receita proveniente de suas operagdes, em demonstragéo financeira auditada por auditor
independente registrado na CVM;

Il - estar listada em mercado organizado de valores mobilidrios; e

IV - no caso de emissor de valores mobilidrios ja registrado, obter a anuéncia prévia dos investidores, nos termos do
art. 11.”

No ambito do artigo citado, a ABFINTECHS considera que os valores e limites propostos para
obtencéao da classificagcdo como CMP sao suficientes, exceto quanto os requisitos para continuidade
de seu enquadramento como CMP, conforme exposto abaixo.

Neste sentido, por meio do item 3.3. do Edital de Consulta Publica, esta autarquia também
manifestou seu interesse em receber insumos acerca da abordagem referente a perda da classificagéo
como CMP. Nota-se que a perda da classificagdo como CMP pode ocorrer no &mbito do Art. 12° da
Minuta A, conforme segue:

Art. 12. O emissor deixa de ser classificado como CMP caso:
/- assim o comunique a entidade administradora de mercado organizado, a qualquer tempo;
Il - deixe de enquadrar-se na condi¢dao de companhia de menor porte;

Nl - deixe de ser listado em entidade administradora de mercado organizado; ou
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IV - tendo sido classificado como CMP de forma concomitante com seu registro inicial de emissor
de valores mobilidrios, na forma do art. 4% inciso I, ndao realize oferta publica de distribuicdo de valores
mobilidrios nos 24 (vinte e quatro) meses subsequentes a obtengdo do registro inicial.

Assim, nos termos do inciso Il do Art. 12° da Minuta A, deixa de ser classificado como CMP a
companhia que deixar de enquadrar-se na condicdo de companhia de menor porte. A perda do
enquadramento como companhia de menor porte ocorre a partir do acontecimento do primeiro dos
eventos listados no §1° do Art. 12° da Minuta A:

Art. 29 Para os efeitos desta Resolugdo, considera-se de menor porte a sociedade anénima que
tenha auferido receita bruta anual consolidada inferior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de
reais), verificada com base nas demonstragées financeiras de encerramento do tltimo exercicio social.

§ 19 A sociedade an6nima deixa de enquadrar-se na condigao de companhia de menor porte a partir do primeiro
dentre os seguintes eventos:

I- aprovacgao, pela assembleia geral ordinaria, das demonstragées financeiras de encerramento de exercicio
social que evidenciem o auferimento de receita bruta consolidada em patamar igual ou superior ao previsto no
caput;

Il — término do prazo para divulgagao das demonstragdes financeiras de encerramento de exercicio social sem que
elas tenham sido divulgadas; ou

Il - término do prazo para realizagdo da assembleia geral ordinaria que deva deliberar sobre as demonstragbes
financeiras de encerramento de exercicio social, sem que a assembleia tenha sido realizada.

Dessa forma, nos termos do inciso | do Art. 2° da Minuta A e dos dispositivos acima, o emissor
de valores mobilidrios classificado e enquadrado como CMP que tiver auferido receita bruta anual, em
um unico exercicio social, superior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhoes de reais), deixara de
enquadrar-se na condi¢gdo de CMP apés a aprovagdo em AGO das demonstragdes financeiras que
auferiram esse valor de receita bruta e, assim, também deixando de ser classificado como CMP, nao
sendo mais apto a participar do regime FACIL.

Nota-se que o legislador dispde no artigo 294-B da Lei das S/A que sao consideradas como
CMPs as companhias que auferirem receita bruta anual inferior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos
milhdes de reais). Entretanto, o §2°' deste mesmo artigo confere a CVM poderes para estabelecer a
forma de atualizagdo do valor previsto no caput do artigo 294-B e os requisitos adicionais para a
manuteng¢ao da condigdo de CMP apés o acesso do emissor ao mercado de capitais.

Conforme o exemplo trazido por esta D. CVM no item 2 do Edital de Consulta Publica, uma
companhia hipotética que auferiu receita bruta anual superior a R$ 500 milhdes (quinhentos milhdes de

" Art. 294-B. Para fins do disposto nesta Lei, considera-se companhia de menor porte aquela que aufira receita bruta anual inferior a
R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhées de reais).

§2° A Comissdo de Valores Mobilidrios podera:

|- estabelecer a forma de atualizagdo do valor previsto no caput deste artigo e os critérios adicionais para a manutengdo da condigdo
de companhia de menor porte apds seu acesso ao mercado de capitais; e

Il - disciplinar o tratamento a ser empregado as companhias abertas que se caracterizem como de menor porte nos termos
do caput deste artigo.
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reais no exercicio social de 2025 tera, na pratica, quatro meses para adaptar-se a sua nova condigéo
como ndo CMP em 2026, até a realizagdo de assembleia geral ordindria para aprovagdo das
demonstragdes financeiras de encerramento de exercicio social.

Entendemos que o valor para enquadramento como uma CMP ser equivalente a afericdo de
receita bruta anual inferior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais) faz sentido levando em
consideragdo o amplo potencial de captacao e emissao de valores mobilidrios para companhias que se
enguadram como uma CMP. No entanto os regimes de transicédo referentes ao enquadramento ou
desenquadramento das CMPs séo pouco flexiveis, sendo necessario dispositivos que propiciem uma
transi¢gdo mais suave de uma companhia enquadrada como CMP para ndo-CMP.

Dessa forma, quatro meses para adaptagado ao regime regulatério ordinaria seria insuficiente
para uma CMP emissora no regime FACIL, levando em consideragdo a ampla gama de normas
infralegais que a companhia teria que se adaptar. Em geral, as CMPs ndo possuem a capacidade
financeira e de pessoal suficiente para cumprir com a adaptagao regulatéria no periodo proposto de
guatro meses, em um Unico exercicio social subseguente.

Além disso, esta D. CVM deve levar em consideragdo que os resultados financeiros das
companhias brasileiras tendem a oscilar muito devido a instabilidade e imprevisibilidade
macroecondmica brasileira, implicando que questdes fiscais e de cAmbio podem afetar positivamente
ou negativamente a receita bruta auferida por determinada companhia. Também, as oscilagdes no
faturamento de uma companhia sdo muito comuns devido as condigbes normais de negdcio,
envolvendo fatores internos e externos alheios ao controle da companhia. Assim, a afericao da receita
bruta anual em Unico exercicio para desenquadramento de sua condigdo como CMP pode causar
“falsos positivos”, levando companhias a necessidade de realizar adaptagdes regulatorias custosas que
nado necessariamente persistirdo no longo prazo.

Dessa forma, sugerimos que esta D. CVM adote, uma abordagem mais flexivel em relagéo ao
desenquadramento de uma companhia como CMP, por meio da aferigédo de receita bruta anual inferior
a R$ 500 milhbes em 2 exercicios sociais seguidos. Assim, sdo mitigados os riscos de
desenquadramento por conta de condi¢cdes de mercado e garantido que a companhia tenha tempo o
suficiente para se adequar aos requisitos legais e infralegais de um emissor de valores mobilidrios
ordindrio.

Dessa forma, sugerimos a seguinte adequacao na Minuta A (alteraces destacadas em azul):

Art. 2° Para os efeitos desta Resolugdo, considera-se de menor porte a sociedade anénima que
tenha auferido receita bruta anual consolidada inferior a R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de
reais), verificada com base nas demonstragées financeiras de encerramento do ultimo exercicio social

§ 19 A sociedade andnima deixa de enquadrar-se na condigdo de companhia de menor porte a partir do primeiro
dentre os seguintes eventos:

- aprovacgao, pela assembleia geral ordindria, das demonstragées financeiras de encerramento de exercicio social
que evidenciem o auferimento de receita bruta consolidada em patamar igual ou superior ao previsto no caput, em
dois exercicios sociais seguidos;

Il - término do prazo para divulgagédo das demonstragdes financeiras de encerramento de exercicio social sem que
elas tenham sido divulgadas; ou
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il - término do prazo para realizagdo da assembleia geral ordinaria que deva deliberar sobre as demonstragées
financeiras de encerramento de exercicio social, sem que a assembleia tenha sido realizada.

Reforgamos, conforme o 82 © do art. 294-B da Lei das S/A, gue compete a CVM estabelecer a
forma de atualizagéo do valor previsto e de critérios adicionais para a manutengao da condi¢do de CMP
apoés seu acesso ao mercado de capitais, ou seja, prever a flexibilizagdo do enquadramento de uma
companhia como CMP estd dentro do escopo do mandato desta D. CVM.

2. Regimes de Transigao

Entendemos gue, no dmbito da oferta de valores mobilidrios relativos a participagao societaria
em companhias, com a entrada em vigor dos dispositivos previstos no Edital de Consulta Publica, vao
existir concomitantemente 3 regimes principais de oferta publica de distribui¢do de valores mobilidrios
atrelados a participacao no capital social de uma companbhia: (i) a oferta publica de distribuicédo de
valores mobilidrios de emissao de sociedades empresérias de pequeno porte realizada com dispensa
de registro por meio de plataforma eletrdnica de investimento participativo, cuja disciplina normativa é
tratada por meio da Resolugdo CVM n © 88, de 27 de abril de 2022 (respectivamente, “RCVM 88” e
“Oferta de Crowdfunding”); (ii) a oferta direta, prevista no art. 26, inciso Il, alinea “b” e detalhado no art.
32 e seguintes da Minuta A (“Oferta Direta”); e (iii) ofertas publicas de distribuicdo segundo o regime
previsto pela Resolucdo CYM n © 160, de 13 de julho de 2022 ( “RCVM 160”)

Naturalmente, cada tipo de oferta publica possui diferentes enquadramentos referentes as
caracteristicas intrinsecas a emissao, seus potenciais emissores e os valores mobilidrios emitidos.
Porém, espera-se que existam mecanismos que permitam a transi¢gao entre os regimes aplicaveis aos
emissores de valores mobilidrios emitidos no &mbito de cada tipo de oferta, propiciando, assim, meios
de transicdo entre os diferentes regimes de valores mobilidrios, especialmente quanto tratamos de
valores mobilidrios ja existentes.

Neste sentido, é clara a possibilidade de desenguadramento de uma emissora CMP no ambito
do FACIL, consequentemente levando ao seu enquadramento no regime normativo e infralegal
ordindrio. Também, a Minuta A abre margem para o enquadramento de emissores ja existentes -
participantes do regime ordinério de emisséo - como CMP, verificada a anuéncia prévia dos investidores,
conforme dispde o Art. 119, caput e §1°, da Minuta A:

Art. 11. Apds ser registrado como emissor de valores mobilidrios, o emissor que ndo esteja
classificado como CMP so pode passar a essa condigdo se obtiver anuéncia dos titulares de valores
mobilidrios em circulago.

§ 10 Considera-se obtida anuéncia dos investidores:
| — no caso de emissores registrados na categoria B, se houver deliberagao favoravel a reclassificagao
do emissor nas assembleias de todas as séries de valores mobilidrios representativos de divida em
circulagéo; e

Il - no caso de emissores registrados na categoria A, se, além do requisito previsto no inciso |,

quando aplicavel, houver deliberacao favoravel a reclassificacdo do emissor em assembleia especial de
titulares de agdes em circulagao.
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Também, apesar de Minuta A se inspirar em certos aspectos na disciplina aplicavel as
plataformas de investimento participativo, no @&mbito da RCVM 88, ndo sdo tratadas claramente a
possibilidade de transi¢do entre os regimes aplicaveis aos emissores e 0s valores mobilidrios emitidos
no dmbito de uma Oferta de Crowdfunding para o FACIL.

Frisamos que um emissor classificado como uma empresa de pequeno porte, nos termos da
RCVM 88, também pode ser considerado como uma companhia de menor porte, conforme os
requisitos estabelecidos pela Minuta A.

Dessa forma, sugerimos que estd D. CVM também considere, no férum adequado, a
possibilidade de transicdo do regime aplicavel aos valores mobilidrios emitidos no ambito de uma
Oferta de Crowdfunding para o regime FACIL, possibilitando a transferéncia dos valores mobilidrios
emitidos junto a uma plataforma de investimento participativo para um ambiente de mercado
organizado, propiciando inclusive a venda desses valores mobilidrios em um mercado secundario.

Por fim, solicitamos gentilmente que esta autarquia considere este topico ao elaborar as
versoes definitivas das normas do FACIL, como também das normas que serdo discutidas no d&mbito
das mudancgas previstas na regulamentacao do crowdfunding, tema que estd em pauta na agenda
regulatdria 2025 da CVM.?

3. Dispensas Regulatodrias

E louvével a inciativa desta D. CVM em criar um regime regulatdério especifico para os emissores
de valores mobilidrios considerados como CMPs, que inclui a dispensa de requisitos regulatérios cujo
cumprimento pode ser custoso as companhias que nédo estao totalmente consolidadas no mercado ou
cujos custos para abertura do capital e emissao de valores mobilidrios simplesmente € inviabilizado sob
o rito ordinario.

No entanto, entendemos que ha espacgo para esta D. CVM incluir mais duas dispensas
regulatorias aplicaveis aos emissores dentro do regime FACIL, referentes: (i) a obrigatoriedade do
conselho fiscal; e (ii) o Relatdrio de Informagdes Financeiras Relacionadas a Sustentabilidade.

Conselho Fiscal
Compreendemos que estda D. CVM realizou uma andlise referente a obrigatoriedade do
conselho fiscal em companhias de pequeno e médio porte?, refletindo no argumento do Colegiado da

CVM pela manutengédo da obrigatoriedade de sua instalagdo, independente da receita bruta anual
auferida pela companhia.

Reforcamos que a CVM possui competéncia legal para dispensar a obrigatoriedade de
instalacao do conselho fiscal a pedido de acionistas, conferida por meio do art. 294-A°, inciso |, da Lei
das S/A%

2 https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/normatizacac-do-facil-simplificacao-do-processo-de-emissao-de
debentures-e-modernizacao-da-norma-de-fip-integram-agenda-regulatoria-2025-da-cvm
3 https://www.gov.br/cvm/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/estudos/air-conselhofiscal-2023. pdf

4 Art. 294-A. A Comisséo de Valores Mobilidrios regulamentara as condi¢cdes facilitadas para o acesso de companhias de menor
porte ao mercado de capitais, e serd permitido dispensar ou modular a observdncia ao disposto:
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Nesse sentido, cabe observar que a manutengdo de um conselho fiscal é custosa,
especialmente se tratando de CMPs. Nesse sentido, a Lei das S/A permite que existam outros tipos de
mecanismos que visam a proteg¢do dos investidores que ndo prejudiquem a representagdo do acionista,
mantendo, assim, a fiscalizacdo das contas da companhia.

Dessa forma, sugerimos que a Minuta A dispense a obrigatoriedade de estabelecimento de um
conselho fiscal para CMPs, tendo em vista a presente possibilidade de conferir as CMPs o poder de
escolha do modelo de governanca que a regerd, propiciando a escolha pela CMP do regime que melhor
se adapta as suas realidades e necessidades. Alternativamente, sugerimos que a instalagdo de um
conselho fiscal seja restrita a uma subdivisdo da classificagdo como uma CMPs, considerando os
portes especificos da companhia em questdo por meio da aferigio de receita bruta anual.

A Resolugdo CVM n° 193, de 20 de outubro de 2023 (“RCVM 193”), estabeleceu para
companhias abertas a obrigatoriedade de elaborar e divulgar relatério de informagdes financeiras
relacionadas a sustentabilidade, com base nos padrdes do International Sustainability Standards Board
—ISSB, conforme segue:

Art. 2° Fica estabelecida, para as companhias abertas, a obrigatoriedade de elaboragéo e divulgagao do relatdrio de
informacgdes financeiras relacionadas & sustentabilidade, com base nas normas do ISSB, a partir dos exercicios

Neste sentido, sugerimos que a elaboragao e divulgagao de relatério de informagdes financeiras
relacionadas a sustentabilidade seja dispensada, dado que a elaboragéo do referido relatdrio € custosa
e implica num aumento de custos de observancia pelas CMPs. Alternativamente, sugerimos que as
CMPs possam elaborar o relatério de informacdes financeiras relacionadas a sustentabilidade de forma
voluntdria, nos mesmos termos estabelecidos no art. 1° da RCVM 193, porém de forma permanente.

4. Prazos Regulatdrios

A ABFINTECHS, em sua qualidade como uma associacdo que representa participantes do
mercado de capitais e/ou companhias que podem ser enquadradas como CMP consultou, junto aos
seus associados, a viabilidade do cumprimento dos prazos regulatérios estabelecidos na minuta A.

Com base nessa consulta, sugerimos a adequacao dos seguintes prazos, proporcionando que
os participantes do mercado de capitais consigam cumprir adequadamente aos prazos estabelecidos
pela regulamentagao:

Conforme o 86° do Art. 20° da Minuta A, o emissor classificado como CMP que opte por ndo
enviar 8 CVM o formulério de informagdes trimestrais — ITR devera entregar em seu lugar o formulario
de informagdes semestrais — ISEM, no prazo de 45 dias contados da data de encerramento do primeiro
semestre do exercicio social.

I-no art. 167 desta Lei, quanto a obrigatoriedade de instalagcdo do conselho fiscal a pedido de acionistas;

{..)
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Nesse sentido, sugerimos que o prazo para entrega do ISEM pelo emissor seja ampliado, de 45
dias para 30 dias antes da data de encerramento do primeiro semestre do exercicio social. Nao
enxergamos Gbice ao postergamento em 15 dias para entrega do ISEM, especialmente dado que ele
objetiva aliviar consideravelmente os respectivos departamentos financeiros das companhias
classificadas como CMPs.

Entrega do Formulério Facil

Nos termos dos §3° e 8§4° do Art. 20° da Minuta A, o emissor classificado como CMP que opte
por ndo enviar a CVM o formuléario de referéncia devera entregar em seu lugar o formulario FACIL, de
forma anual, em até 5 meses contados a partir da data de encerramento do respectivo exercicio social.

Assim, sugerimos que o prazo para entrega do formulario FACIL seja alterado para até 6 meses
contados a partir data de encerramento do respectivo exercicio social, dado que o prazo adicional
propiciaria que as CMPs cumpram as diligéncias necessarias para sua devida elaboragédo com maior
precisdo, especialmente se tratando de companhias com recursos escassos.

Conforme o §3°, item |, do Art. 37° da Minuta A, o sistema eletrénico cujas ofertas de compra
pelos investidores serdo transmitidas por meio do procedimento especial devem ser capazes de
permitir que a oferta seja cancelada em até 24 horas antes do horario previsto para o término do
procedimento especial.

No entanto, entendemos que esse prazo pode prejudicar a devida concluséo da oferta publica
de distribuicao, afetando, dentre outros, a previsao de sucesso da oferta. Dessa forma, sugerimos que
esta D. CVM confira as administradoras de mercado organizado competéncia para estabelecer e
informar o prazo razodvel para o cancelamento da oferta de compra. Alternativamente, sugerimos que
o prazo seja ampliado de 24 horas para 48 horas, visando garantir maior previsibilidade aos participantes
da oferta publica quanto sua resolugao.

A adocao dessa medida ndo compromete a transparéncia do processo junto aos investidores,
mas sim meramente garante maior seguranga para encerramento da oferta publica, dado que se trata
de prazos razoaveis e que nao prejudicam o investidor que realizou a oferta de compra, dado que o
investidor manifestou sua intencéo de participar da oferta por meio da insercao de oferta de compra.

Por fim, possibilitar que a administradora de mercado organizado estabeleca o prazo para
cancelamento de oferta de compra segue em linha com novas tendéncias regulatdrias que permitem
gue infraestruturas de mercado adotem procedimentos préprios, estabelecidos com base no
funcionamento de seus sistemas operacionais e em praticas e prazos ja adotados pelo mercado.

' Realizacio de Oferta Publi

No ambito da hipétese de desclassificacdo de um emissor como CMP, no ambito do Art. 12,
inciso IV, da Minuta A, entendemos que o prazo para realizagdo da oferta publica de distribuigdo de
valores mobilidrios dentro dos 24 meses subsequentes a obtencgéo do registro inicial de emissor de
valores mobilidrios pode ser prorrogado, mediante justificativa destinada a respectiva administradora
de mercado organizado.
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Nesse sentido, sugerimos que esta D.CVM também confira competéncia para que a
administradora de mercado organizado estabelega procedimentos préprios para encerrar ou nao a
classificagdo de determinado emissor como CMP.

Em caso de iminéncia de oferta publica, diversos fatores intrinsecos a empresa ou alheios a seu
controle podem implicar na realizagédo ou ndo de uma oferta publica de distribuigéo valores mobilidrios,
como condicdes de mercado, governanca interna, dentre outros. Assim, entendemos que seja mais
adequado gue a entidade administradora de mercado organizado, que atua de forma mais préxima ao
emissor CMP, estabelega os requisitos referente ao prazo para realizagdo de uma oferta publica de
distribuicdo de valores mobiliarios em linha com as praticas de mercado e com o seu préprio
regramento interno.

5. Carater Experimental do FACIL

Conforme exposto por esta D. CVM no Edital de Consulta Publica, entendemos a preocupacéao
do regulador em editar as regras do FACIL em carater experimental, permitindo que a autarquia avalie
os efeitos do ambiente experimental ja proposto em face ao regime ordinario aplicavel aos emissores
de valores mobilidrios.

Também, compreendemos que no contexto da extingdo do ambiente de carater experimental
e transicdo para um novo regime gue o suceda, serdo publicadas regras de transicao e adaptacao
promovidas pela CVM.

No entanto, a existéncia do FACIL em carater experimental gera um certo desconforto no
mercado, dado a inseguranca juridica quanto a alteragao de suas regras ao longo do tempo e de uma
possivel desconexdo com seus principios. Esse desconforto é gerado especialmente pela falta de
estipulagéo de um prazo para transi¢ao de um regime FACIL temporario para o definitivo.

Mesmo que dentro do mandato legal da CVM de regulamentar o mercado de capitais no Brasil
e de editar normas quanto as CMPs, no ambito dos arts. 294-A e 294-B da Lei das S/A, respeitosamente,
entendemos que a averséo a imprevisibilidade pelo mercado possa reduzir o nimero de adesdes ao
FACIL, ao menos enquanto o regime estiver em carater experimental.

Dessa forma, respeitosamente, sugerimos que esta D. CVM estabelegca um prazo para o
estabelecimento do FACIL em carater definitivo, assegurando aos participantes do mercado melhor
previsibilidade juridica quanto ao novo regime.

Esperamos que as propostas apresentadas acima sejam valorosas para esta autarquia, senao
em forma ao menos de maneira principioldgica. As propostas aqui mencionadas sdo as que a
ABFINTECHS acredita como ideais para o desenvolvimento de um regime eficiente para emissores que
sejam considerados como companhias de menor porte e melhor funcionamento do mercado de
capitais brasileiro.
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Agradecemos novamente pela oportunidade de apresentarmos a nossa contribuigdo, bem
como nos colocamos a disposigao para dirimir eventuais duvidas.

Atenciosamente,

Diego Perez

Presidente da ABFINTECHS
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