A Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado:

Em atencgdo ao Edital em referéncia e no intuito de contribuir com os trabalhos
desta Superintendéncia, submetemos os comentarios abaixo para analise:

1)

Consideragao geral:

Vemos como positiva a iniciativa da CVM de incluir as sociedades limitadas

no rol das entidades aptas a emitir Notas Promissdrias para distribuicdo
publica.

2)

Acreditamos, porém, que seria prudente em primeiro momento restringir
esta faculdade as sociedades limitadas definidas como “de grande porte”
nos termos da Lei 11.638/2007. Ou seja, aquelas com ativos totais em
valor superior a RS 240 milhdes ou receita bruta anual superior a RS 300
milhdes, as quais passaram a se aplicar as disposices da Lei n. 6.404/76
sobre escrituracao e elaboracdo de demonstracées financeiras e a
obrigatoriedade de auditoria independente por auditor registrado na CVM.

Em um segundo momento, apds experiéncia prévia, seria avaliada a
conveniéncia da expansdo desta faculdade para as demais sociedades
limitadas.

Consideracgdo sistematica:

Em primeiro lugar, consideramos que os artigos 32 a 52 da Minuta, bem
como respectivos paragrafos, merecem reordenagdo para seguir sequéncia
I6gica e temporal: emissdo — integralizacdo — circulagdo — vencimento —
liquidagdo.

Nesse sentido, por exemplo: o artigo 52 trata do vencimento da Nota
Promisséria, para definir finalmente em seu paragrafo 22 qual a data de
emissao dos papéis, algo que poderia ja ter sido definido no artigo 49. Este,
por sua vez, trata da subscricao e integralizagao da Nota Promisséria, cujo
endosso (posterior no tempo) ja foi tratado no 32.

3) Consideragdes redacionais:

1)

A fim de evitar futuros questionamentos sobre as caracteristicas
dos titulos, sugerimos que a Autarquia trate de forma expressa as
seguintes questdes:

a) possibilidade de emissdo concomitante de notas promissorias (pode
a Autarquia definir se, a exemplo do disposto no art. 59, que trata da
emissdo de debéntures, também podera haver emissdo
concomitante de notas promissérias, sem que tenha sido concluida a
emissdo anterior); e



1)

b) possibilidade de conversido das notas promissdrias (pode a Autarquia
definir se, a exemplo do facultado na legislacdo estrangeira, os
créditos das notas promissdrias poderdo ser conversiveis em
participacdes societarias).

Sugerimos alteracao do artigo 62 para incluir os textos assinalados
abaixo:

Art. 6° O estatuto ou contrato social da emissora deve
dispor sobre a competéncia para deliberar a emissao
de nota promisséria, que pode serda se dar via
assembleia geral, reunido de quotistas ou €e pelos
orgdos da administragdo, bem como sobre os
respectivos limites.

A primeira alteragdo busca adequar a norma ao disposto no artigo
1.072, do Cddigo Civil, que faculta delibera¢Ges de sdcios no ambito
das sociedades limitadas por meio de reunidao de quotistas, quando a
sociedade tiver até 10 (dez) sdcios.

Ja a sugestdo in fine, preserva a validade da deliberacdo na medida

em que define os respectivos limites de competéncia do drgao
societario.

No Art. 79, da Minuta, parece-nos pertinente a seguinte inclusdo de
novos incisos, conforme abaixo indicado:

Art.79 A deliberacdo a que se refere o art. 62 deve
dispor sobre:

| — o valor da emissdo, e a sua divisdo em séries, se for
0 caso;

Il — a forma de oferta publica a ser adotada;

H# 11 - a quantidade e o valor nominal da nota
promissoria;

H# 1V — as condi¢des de remuneracgdo e de atualizacdo
monetaria, se houver;

#/ V— o prazo de vencimento dos titulos;

VI - possibilidade e condicGes para resgate antecipado
dos titulos;

M VIl — as garantias, se houver;



V)

M VIII - o local do pagamento;

MH IX —a designagdo das entidades administradoras de
mercado organizado em que serdo negociadas, se for o
caso; e

M X — a contratacdo de prestacdo de servicos, tais
como intermediacdo, custddia, e-liquidacao; e de
agente fiducidrio, conforme o caso.

Com relagdo ao primeiro inciso sugerido (ll), tal alteragcao tem como
objetivo esclarecer se a oferta publica pretendida sera com
esforgos restritos ou registrada junto a CVM.

Por sua vez, a segunda sugestdo (VI) justifica-se como forma de
alinhar a redagdo com o disposto no artigo 59, da Lei de
Sociedades por Ag¢des, que trata sobre emissdes de
debéntures que,

em determinados pontos, pode funcionar como parametro para
as notas promissarias.

A seu turno, a terceira sugestdo (X) visa harmonizar o dispositivo com
o restante da Minuta em relagdo aos servicos elencados.

No artigo 13 da Minuta, a fim de tornar mais clara a redac¢do do inciso
I, sugerimos o seguinte ajuste:

Art. 13 (...)

Il — com a omissdo ou prestacdo de informacgGes-falsas
et que possam levar o investidor a erro, ou a prestacdo de
informacdes falsas no ambito da oferta e em seus
documentos.

No Anexo 3 da Minuta (“Informagdes Resumidas sobre Oferta
Publica de Distribuicdo de Notas Promissérias”), sugerimos a inclusdo
do endereco eletrénico da emissora, no item 2.1., seguindo costume
largamente seguido na pratica comercial cotidiana. Assim,
passariamos a ter o seguinte:

2.1 Identificacdo da eempanhia sociedade emissora
(denominacdo e endereco de sua sede} e endereco na rede
mundial de computadores)

Ainda neste ponto, sugerimos que o texto do Anexo 3 seja revisto,
para substituir a expressao “companhia” por “sociedade”, eis que



“companhia” é termo que tecnicamente se refere as sociedades
anbnimas, conforme artigo 12, da Lei 6.404/76.

VI)  Porfim, ainda no Anexo 3, da Minuta, sugerimos a cria¢cdo do ponto
5.3, para tratar da necessidade de haver “declaracdo da emissora”
confirmando a aprovacao de suas contas, bem como —se o caso —
exposicdo de eventuais ressalvas e notas explicativas indicadas pelos
auditores independentes. Desta forma, teriamos:

(...)

5.2 Identificacdo do auditor independente, ou, caso as
demonstragdes ndo tenham sido auditadas, explicitar
essa condicdo.

5.3 Declaracdo da emissora confirmando a aprovacao
das contas e eventuais ressalvas e notas explicativas
indicadas pelos auditores independentes.

6. Descricdo dos fatores de risco da operacao.

(...)
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