CVM Comissao de Valores Mobilidrios

RELATORIO DE ANALISE SDM
Processo n° 2009/3441 - Audiéncia Publica 06/2009

Assunto: Alteragtes na Instrucéo que rege os Fundos de Investimento Imobiliério — Fl|
1. Introducao

A minuta de instrucdo objeto da audiéncia publica n°® 06/2009 (“Minuta’) propde duas
alteragbes pontuais na Instrucdo CVM n° 472, de 31 de outubro de 2008, que dispde sobre a
congtituicdo, a administracdo, o funcionamento, a oferta publica de distribuicdo de cotas e a
divulgagcdo de informagdes dos Fundos de Investimento Imobiliario — FlI, quais sgjam: (i)
dispensar a apreciacdo pela assembleia geral de cotistas do laudo de avaliacdo de bens e direitos
adquiridos pelo fundo; e (ii) corrigir aremissdo feitano inciso 11 do art. 51.

A Minuta foi colocada em audiéncia publica entre os dias 14 de julho de 2009 e 14 de
agosto de 2009. No decorrer da audiéncia, a CVM recebeu comentarios ao texto da Minuta, bem
como sugestdo de outra alteracéo pontual na Instrucdo CVM n° 472, de 2008.

Para melhor descrever e comentar as manifestagbes dos participantes, este relatério é
dividido da seguinte forma: (i) esta introducdo; (ii) lista de participantes; (iii) sugestdes; (iv)
outras propostas; e (iv) novainstrucéo.

Este relatério foi elaborado pela Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, com
0 objetivo de apresentar ap Colegiado da CVM as sugestdes recebidas no processo de audiéncia
publica e a proposta definitiva de Instrucéo. Seu contetido reflete a opinido e as interpretaces de
tal Superintendéncia e ndo necessariamente as da CVM. Este relatdrio ndo é aprovado pelo
Colegiado ou por outras Superintendéncias daCVM.

2. Lista de participantes

Participaram da audiéncia publica:

I CETIP S/A Balcéo Organizado de Ativos e Derivativos;
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ii. Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados; e

Ii. SECOVI SP.

3. Sugestdes

3.1. Dispensa da apreciacao do laudo de bens adquiridos pelo fundo

O Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados estd de acordo com as ateracdes
propostas. Entretanto, tal participante sugere que se elimine a necessidade de aprovagéo por
cotista de um Fll exclusivo do laudo de avaliacéo de bens e direitos entregues ao FII como forma
de integralizac&io de cotas. Para o Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados é 6bvio que o
cotista Unico estara ciente sobre o valor (e, assim, aprovara) do imével que venha a contribuir na
integralizagéo de cotas de seu FIl exclusivo.

A CVM concorda com o participante. No entanto, o art. 55, inciso 1V, da Instrucdo
CVM n° 472, de 2008, dispensa a elaboracéo de laudo de avaliagéo para integralizacdo de cotas
em bens e direitos de fundos destinados exclusivamente a investidores qualificados, mas exige
gue a assembleia de cotistas se manifeste quanto ao valor atribuido ao bem ou direito.

Como todo o cotista de FIl exclusivo também sera investidor qualificado, tal dispositivo
sempre se aplica na situagdo mencionada. Portanto, ndo existira a necessidade de aprovagdo de
laudo de avaliacéo, pois o préprio laudo € dispensado.

Ademais, o art. 21 da Instrugdo CVM n° 472, de 2008, prevé que o regulamento do Fll
pode dispor sobre a possibilidade de as deliberagdes da assembleia serem adotadas mediante
processo de consulta formal, sem a necessidade de reuni&o.

Assim, a CVM entende desnecesséria qualquer alteracdo nanorma.
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3.2.  Correcao da remisséo feita no inciso Il do art. 51
Os participantes consideram esta correcao pertinente.
4. Outras propostas

O SECOVI SP sugere alterar o texto do 8§ 1° do art. 64, para excluir a palavra“se’” que
erroneamente consta da redacéo:

AT B s
8 1° A aprovacdo da transformacéo referida no caput se depende de voto afirmativo de

cotistas representando, no minimo, metade das cotas emitidas, se maior néo for o quorum
fixado pelo regulamento do fundo.”

A sugestdo € pertinente e esta refletida na Instrucéo.

5. Nova instrucao

A minutaincorporando as sugestdes acima descritas segue anexa a este relatorio.

Rio de Janeiro, 3 de setembro de 2009

Original assinado por

LUCIANA DIAS
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
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