CVM Comissao de Valores Mobiliarios

RELATORIO DE ANALISE
Audiéncia Publica SDM n° 10/2013 — Processo CVM n° RJ-2011-12858

Objeto: Alteracdo da Instru¢do CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 — Reforma do Programa de

Distribuicdo Continua de Letra Financeira.
1. Introducio

O presente relatorio € resultado da Audiéncia Publica SDM n°® 10/2013, que recebeu comentarios
entre os dias 26 de setembro e 26 de outubro de 2013, tendo por objeto alteragdo na Instrugio CVM n°
400, de 29 de dezembro de 2003, que dispde sobre as ofertas publicas de distribui¢do de valores
mobiliarios.

Para melhor descrever e comentar as manifestagdes dos participantes, este relatorio ¢ dividido da
seguinte forma: (i) introdugdo; (ii) participantes; (iii) comentarios & Minuta; e (iv) proposta definitiva de
instru¢ao.

Este relatorio foi elaborado pela Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado — SDM, com o
objetivo de apresentar ao Colegiado da CVM as sugestdes recebidas na Audiéncia Publica n® 10/2013.
Seu conteudo reflete a opinido e as interpretagdes de tal Superintendéncia e ndo necessariamente as da
CVM. Este relatdrio nao ¢ aprovado pelo Colegiado ou por outras Superintendéncias da CVM.

2. Participantes

() ANBIMA — Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais;
(i) BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.

3. Comentarios a Minuta
3.1 Comentarios gerais

ANBIMA manifestou concordancia com as alteracdes sugeridas na Minuta.
3.2 Comentarios especificos

BM&FBOVESPA sugere que possam ser objeto de Programa de Distribuicdo Continua quaisquer

valores mobilidrios representativos de divida ou securitizacdo, € ndo apenas letras financeiras.
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Alternativamente, a participante propde que seja criado programa de distribui¢do continua, com registro
automatico de oferta, de titulos de divida emitidos por companhias que nao se enquadrem na categoria de

Emissoras com Grande Exposi¢ao ao Mercado.

A entidade administradora de mercado também recomenda que seja criada categoria de emissor na
Instru¢do CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, destinada a “emissor ativo”, que possa beneficiar-se
de regime mais célere de registro de oferta publica de titulos de divida.

Ademais, a participante sugere o acréscimo do seguinte inciso no §2° do art. 13-A:

“IV — o registro de reabertura de séries ja existentes de valores mobilidrios representativos de divida

ou securitizac¢ao.”

As sugestoes da participante fogem ao escopo dessa audiéncia publica e, portanto, ndo foram
acatadas. De todo modo, porém, serdo analisadas em processo ja em curso, que trata de reforma ampla

da regulamentacdo do mercado de divida.

Especificamente, a sugestdo de acréscimo de inciso ao §2° do art. 13-A tampouco foi acatada,

porque o inciso III do pardgrafo citado ja permite o registro de multiplas distribui¢des de uma mesma

série de letras financeiras.

Com o fim de fomentar o mercado de valores mobilidrios representativos de divida ou
securitizagdo, BM&FBOVESPA sugere o acréscimo do seguinte paragrafo ao art. 29 da Instrugdo CVM
n° 400, de 2003:

“§ 3° Sem prejuizo da publicagdao do Anuncio de Encerramento da oferta, os intermediarios que
adquirirem valores mobilidrios representativos de divida ou securitizacdo, em funcdo de contrato de
distribuicdo por garantia firme, poderdo continuar, pelo prazo maximo de 6 (seis) meses, contados da data
de publicacdo do Antncio de Inicio, nos termos do art. 18 da Instru¢do CVM n° 400, seus esforcos de
venda para a colocagdo dos titulos junto a seus investidores, com base nos mesmos prospecto e

suplemento utilizados™.

A participante sugere ainda que a regra prevista no art. 31 da Instrucdo CVM n° 400, de 2003, sobre
distribuicdo parcial ndo se aplique na hipdtese de distribui¢do de valores mobilidrios representativos de

divida ou securitizagao.

As sugestdes da participante fogem ao escopo dessa audiéncia publica e, portanto, ndo foram
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acatadas. De todo modo, porém, serdo analisadas em processo ja em curso, que trata de reforma ampla

da regulamenta¢dao do mercado de divida.

4. Proposta definitiva de instrucgio

A proposta definitiva de instrucdo - idéntica a Minuta colocada em Audiéncia Publica - segue anexa

a este relatorio.

Rio de Janeiro, 29 de janeiro de 2014.

Original assinado por
Fravia Moura FERNANDES

Superintendente de Desenvolvimento de Mercado



