COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP — CEP: 01333-010 — Brasil - Tel.: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-2030/2031
WwWw.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 08/19
Prazo: 10 de fevereiro de 2020

Objeto: Alteragdes normativas relacionadas a emissdo de certificados de depdsito de valores
mobiliarios - BDR.

1. Introducéo

A Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM submete a audiéncia publica, nos termos do art.
8° 839 I, da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de instrugdo (“Minuta”) que promove
alteracfes em normas que dispdem sobre certificados de deposito de valores mobiliarios — BDR.

Os principais topicos da reforma ora proposta sdo: (i) alteracdo dos requisitos necessarios para
caracterizacdo de emissores como estrangeiros; (ii) previsdo de hipoteses em que investidores ndo
qualificados poderdo adquirir BDR Nivel I; (iii) criacdo de um regime voltado a permitir BDR com
lastro em cotas de fundos de indice negociadas no exterior; e (iv) a modificagdo de dispositivos
incompativeis com a emissdo de BDR lastreados em valores mobiliarios representativos de divida.

Por meio da regulamentacdo sugerida, a CVM pretende conferir maior flexibilidade a
investimentos por meio de BDRs, para que investidores brasileiros possam diversificar seus
portfélios, adicionando ativos com fatores de risco menos relacionados ao mercado local. A CVM
também espera que as regras propostas fomentem a oferta de produtos com tais caracteristicas a
investidores brasileiros.

2. Principais aspectos da Minuta
2.1.  Conceito de emissor estrangeiro

Por meio de suas atividades de acompanhamento de mercado e de interacdo com os agentes
que nele atuam, a CVM observou casos em que emissores, sobretudo ligados ao setor de tecnologia,
apesar de terem expressao econdmica no Brasil, realizaram ofertas publicas no exterior, motivados
pela perspectiva de captacGes em termos mais vantajosos, o que teria sido possivel em razdo da maior
familiaridade dos agentes de mercado estrangeiros com emissores de natureza similar.
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A CVM entende benéfico que investidores locais tenham oportunidade de investir em valores
mobiliarios desses emissores, assim como 0s proprios emissores tenham maior facilidade em realizar
parte da captacdo pretendida no mercado local.

No entanto, as regras ora vigentes impedem que isso ocorra. No regime atual, somente
emissores estrangeiros podem emitir BDR e 0 conceito de emissor estrangeiro considera ndo apenas
a localidade da sede, mas também a dos ativos: sdo considerados estrangeiros emissores cujos ativos
localizados no Brasil ndo ultrapassem 50% dos ativos totais. Em carater excepcional, esse percentual
pode ser elevado a 65% no contexto de uma oferta publica subsequente de distribuicdo de BDR (art.
1° do Anexo 32-1 da Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009).

A CVM propde que o conceito de emissor estrangeiro volte a considerar apenas a localidade
da sede e que, atendidas determinadas condicdes a seguir descritas, um emissor estrangeiro possa
emitir BDR mesmo que possua ativos ou receitas situados ou provenientes preponderantemente do
Brasil.

Para tanto, o emissor estrangeiro devera ter como principal mercado de negocia¢do uma bolsa
de valores com sede no exterior designada como “mercado reconhecido” no regulamento de entidade
administradora de mercado de valores mobiliarios no Brasil, o qual devera ser aprovado pela CVM.
Por principal mercado de negociacéo, entende-se 0 ambiente de mercado no qual tenha havido maior
volume de negociacdo nos 12 meses precedentes. No caso de emissores em processo de oferta publica
de distribuicdo de valores mobiliarios, o conceito de principal mercado de negociacdo considera o
pais em que 0 emissor obtenha a maior parte dos recursos.

Ao fixar esses critérios, a CVM considerou regras de outros mercados, nos quais a dupla
listagem de valores mobiliarios entre ambientes em jurisdi¢fes diferentes é frequente, como bolsas
de valores de Singapura, Tel-Aviv e do México. Em linha com a proposta apresentada pela CVM,
esses mercados também consideram a prévia exposicdo de valores mobilidrios a mercados
considerados maduros e desenvolvidos ao decidir pela autorizacdo a listagem em seus proprios
ambientes de negociacéo.

De fato, na visdo da CVM, os custos e beneficios que recaem sobre emissores para acessar
mercados externos mais maduros tornam improvavel que companhias brasileiras enxerguem nesse
movimento uma possibilidade de acessar a poupanca popular brasileira sem se sujeitar a legislacao
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societaria local, pratica ja observada no passado e que ensejou 0 regime mais restritivo previsto na
Instrugio CVM n° 480. *

Por outro lado, ainda que a evasdo a legislacdo societaria brasileira ndo venha a ser uma
motivacao relevante para companhias com ativos no Brasil emitirem BDR, essas companhias podem
ter interesse em fazé-lo por razbes variadas e, se as propostas ora apresentadas forem adotadas,
encontrardo um regime mais flexivel para fazé-lo. Apesar de tal flexibilidade ter um aspecto positivo,
a CVM tem preocupacao — e gostaria de obter manifestacGes sobre esse ponto na audiéncia publica —
, a respeito de possiveis efeitos adversos resultantes desse novo regime, sobretudo na forma de um
incentivo a listagem no exterior que possa comprometera relevancia do mercado nacional ou de
reducdo da protecgéo a investidores residentes no Brasil.

Ainda sobre tal preocupacdo com investidores locais, um cenario que merece especial atencao
é aquele em que o emissor que ja possui atividade econdémica preponderante no Brasil passa a também
ter no mercado de valores mobiliarios nacional seu principal mercado de negociacéo.

Pela redacdo ora proposta, este emissor deixa de se qualificar para novas emissdes e programas
de BDR, porém ndo se sujeita a nenhuma obrigacédo adicional que busque conferir aos titulares dos
BDR ja em circulagdo qualquer direito previsto na legislacdo nacional. A CVM gostaria de receber
contribuicdes sobre a necessidade de regras voltadas a tutela dos interesses desses investidores caso
essa circunstancia se materialize e, se for o caso, sobre o conteido de tais regras.

Por fim, vale registrar que, a despeito da orientacdo geral no sentido da flexibilizacdo dos
requisitos para que um emissor possa emitir BDR, também se propde um ajuste pontual em sentido
oposto: os percentuais antes referidos de 50% ou 65%, conforme o caso, passam a considerar ndo
apenas 0s ativos do emissor, mas também suas receitas. Esta mudanca decorre da percepcdo de que a
localizacdo dos ativos vem se tornando uma métrica menos apurada para a delimitacdo geografica
das atividades dos emissores em um contexto em que a prestacdo de servicos tem crescentemente
mostrado maior relevancia econémica.

1 Vide Edital de Audiéncia Publica 07/08.
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2.2. Agquisicao de BDR Nivel I por investidores ndo qualificados

A Instrucdo CVM n° 332, de 4 de abril de 2000, atualmente prevé que programas de BDR
Patrocinados Nivel | sdo caracterizados, dentre outros fatores, pela aquisi¢do exclusiva por
empregados da sociedade patrocinadora do programa ou por investidores qualificados (art. 3°, § 1°, I,
“d”). A mesma norma prevé também que BDR ndo patrocinados somente sdo admitidos a negociacao
nos moldes do BDR Patrocinado Nivel I (art. 3°, § 2°).

Por meio da reforma ora apresentada, a CVM propde permitir a aquisicdo destes BDR por
quaisquer investidores caso os valores mobiliarios que Ihes sirvam de lastro tenham como mercado
de maior volume de negociacdo uma bolsa de valores estrangeira classificada como “mercado
reconhecido” no regulamento de entidade administradora de mercado de valores mobiliarios no
Brasil, o qual devera ser aprovado pela CVM. Os emissores dos valores mobiliarios que sirvam de
lastro aos BDR devem, ainda, estar sujeitos a supervisdo da(s) entidade(s) reguladora(s) do mercado
de capitais do pais em que tiver sede o referido “mercado reconhecido”.

Desse modo, a mudanca utiliza critérios conceitualmente préximos daqueles acima
mencionados, relacionados a revisdo do conceito de emissor estrangeiro.

Como requisito adicional neste caso, no entanto, a Minuta prevé que as informacdes deverdo
ser divulgadas aos investidores em portugués. Também é valido ressaltar que a minuta ressalta o
dever dos intermediarios com relacéo a verificacdo da compatibilidade do investimento em BDR com
o perfil do investidor ao qual esta op¢do seja oferecida, em linha com o que ja estabelece a Instrucao
CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013,

2.3. BDR com lastro em cotas de fundos de indice

A Minuta pretende modificar a Instrucdo CVM n° 359, de 22 de janeiro de 2002, introduzindo
um conjunto de regras que permita a emissdo de BDR lastreados em cotas de fundos de indice
negociadas no exterior. Atualmente, ndo existem previsoes de teor similar em relagdo a quaisquer
fundos de investimentos. A CVM considera que fundos de indice representam uma escolha adequada
para um movimento inicial de flexibilizagdo, por meio de investimento em BDR, no acesso a
exposi¢édo a ativos no exterior e ndo cogita, neste momento, a possibilidade de estender as normas ora
propostas a outras espécies de fundos de investimento estrangeiros.
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O reconhecimento da possibilidade de emissdo de BDR lastreados em cotas de fundo de indice
negociadas no exterior ja foi pleiteado perante a CVM em outras oportunidades, como, por exemplo,
por ocasifo da audiéncia publica que resultou na edigdo da Instrugdo CVM n° 480. A época, um
argumento determinante para rejei¢do do pedido foi o risco de “arbitragem regulatoria”, na medida
em que multiplos instrumentos financeiros poderiam permitir o acesso a fundos no exterior, tendo de
se submeter a requisitos diferentes.?

Esta preocupacdo permanece presente e esta refletida na op¢do da Minuta de preservar o
conteudo das normas ja existentes relacionadas ao mesmo assunto. Isto permite conservar o carater
sistémico da regulacdo do mercado de capitais brasileiro, facilitar a compreenséao das regras por parte
dos agentes de mercado locais e empregar a experiéncia pratica de normas em vigor desde longa data.

Neste sentido, a Minuta adota como referencial a Instru¢do CVM n° 332, que dispde sobre a
emissdo de BDR tendo como lastro valores mobilidrios de emissdo de companhias abertas ou
assemelhadas. Desta forma, a Minuta espelha disposicdes referentes a (i) fungdes dos agentes
custodiantes e depositarios em relacdo aos BDR, (ii) restri¢cdo dos paises em que as cotas dos fundos
sejam custodiadas e negociadas, (iii) procedimentos de registro e transferéncia de programas, dentre
outros.

De outro lado, de modo a evitar assimetrias e um tratamento mais favorecido aos fundos de
indice no exterior do que o aplicavel aos fundos de indice no mercado local, a Minuta impGe aos
fundos de indice cujas cotas sirvam de lastro para os BDR uma série de restricbes aplicaveis aos
fundos de indice brasileiros, por forca da Instrucdo CVM n° 359.

Assim, (i) as vedacdes aos indices que podem ser adotados como referéncia para os fundos,
(ii) as informacdes a serem divulgadas no Brasil e (iii) as restricdes a conteddo de carater publicitario,
dentre outros topicos, sao similares aquelas a que os fundos de indice constituidos no Brasil estdo
submetidos. Apenas mudancas pontuais foram propostas as regras aplicaveis aos fundos de indice de
modo geral, tendo em vista o foco desta audiéncia publica nos BDR.

2 Parte 11 do relatorio de analise referente a Audiéncia PUblica 07/08, p. 78-79.
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Nesta audiéncia publica, a CVM tem especial interesse em obter manifestacdes sobre
eventuais dificuldades operacionais que o arranjo de obrigacdes resultante da confluéncia dos regimes
das Instrugcbes CVM n° 332 e 359 possa acarretar.

A esse respeito, cabe ressaltar o protagonismo que a Minuta atribui a instituicdo depositaria
no que tange a prestacdo de informac@es sobre o fundo estrangeiro no mercado local. Com objetivo
de assegurar que a instituicdo depositéria seja capaz de cumprir os deveres que lhe sdo impostos, a
Minuta prevé que ela deve celebrar contrato com o administrador do fundo, prevendo a
disponibilizacdo das informacdes que devem ser divulgadas nos termos da Instru¢do CVM n° 359.

Por fim, vale ainda destacar que, na forma proposta na Minuta, os BDR lastreados em cotas
de fundos de indice negociadas no exterior estardo acessiveis a investidores ndo qualificados, desde
que atendidas salvaguardas similares as propostas (v. item 2.2 supra) para que esses investidores
possam adquirir BDR lastreados em valores mobiliarios emitidos por companhias abertas ou
assemelhadas.

2.4. BDR lastreados em valores mobiliarios diversos de acdes

A época da edicdo da Instrugdo CVM n° 480, foi feita opgdo por ndo permitir que outros
valores mobiliarios além de acbes servissem como lastro dos BDR. Chegou-se a cogitar, conforme
havia sido sinalizado pelo Colegiado ao apreciar o processo RJ-2007-8152, estender a permissdo a
titulos de divida, porém, naquela oportunidade, esta medida n3o foi considerada pertinente.®

No entanto, em linha com a gradual flexibilidade que a regulagdo vem desde entdo
proporcionando aos investidores locais para que possam, em Ultima analise, acessar investimentos
em ativos no exterior — inclusive por meio das demais medidas ora propostas —, a CVM considera
oportuno trazer o assunto novamente a discussdo. Além do beneficio aos investidores, que terdo mais
opcOes de alocacdo de capital, a CVM também enxerga potenciais vantagens para emissores
estrangeiros que busquem acessar o mercado de valores mobiliarios brasileiro por meio de
instrumentos de divida.

3 Parte 11 do relatorio de analise referente a Audiéncia PUblica 07/08, p. 78-79.
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A Minuta promove alteracbes pontuais em diversas Instrucdes da CVM, de modo que
referéncias ao lastro dos BDR ndo mencionem “a¢des”, € sim “valores mobiliarios”. Além disso, abre
a possibilidade de emissores estrangeiros obterem registro perante a CVM na categoria B. Com tais
medidas, a CVM espera suprimir impedimentos de cunho formal e objetivo & emissdo de BDR
lastreados em valores mobiliarios representativos de divida.

Na audiéncia publica, a CVM tem interesse em receber comentarios a respeito desse tema que
abordem (i) outros obstaculos que a regulamentacdo indiretamente imponha a emissdao de BDR
lastreados em valores mobiliarios representativos de divida; e (ii) a necessidade de divulgacdo de
informacdes adicionais as ja previstas na regulamentacdo da CVVM por parte dos emissores de tais
BDR, de modo a prover os investidores com 0s elementos necessarios para orientarem suas decisoes.
3. Encaminhamento de sugestBes e comentarios

As sugestdes e comentarios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 10 de fevereiro de
2020 a Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, preferencialmente pelo endereco
eletrénico audpublicaSDMO0819@cvm.gov.br ou para a Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar, Rio
de Janeiro — RJ, CEP 20050-901.

Apos o envio dos comentarios ao endereco eletrdnico especificado acima, o participante
recebera uma mensagem de confirmacdo gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestdes e comentérios
acompanhados de argumentos e fundamentacdes, sendo mais bem aproveitados se:

a) indicarem o dispositivo especifico a que se referem;
b) forem claros e objetivos, sem prejuizo da Idgica de raciocinio;
c¢) forem apresentadas sugestdes de alternativas a serem consideradas; e

d) forem apresentados dados numeéricos, se aplicavel.
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As mengdes a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar o nimero da regra
e do dispositivo correspondente.

As sugestdes e comentérios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que
claramente ndo tiverem relagdo com o objeto proposto ndo serdo considerados nesta audiéncia.

As sugestbes e comentérios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, apds o
término do prazo da audiéncia pablica, na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

A Minuta estd disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de
computadores (Www.cvm.gov.br), podendo também ser obtida nos seguintes enderecos:

Centro de Consultas da Comisséo de VValores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro — RJ

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios em Séo Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
Séo Paulo — SP

Superintendéncia Regional de Brasilia
SCN Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia— DF

Rio de Janeiro, 11 de dezembro de 2019.

Original assinado por
MARCELO BARBOSA
Presidente

Original assinado por
ANTONIO CARLOS BERWANGER
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
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INSTRUCAO CVM N° [¢], DE [¢] DE [¢] DE [e]

Altera e acrescenta dispositivos a Instrugdo
CVM n°

332, de 4 de abril de 2000, a Instrucdo CVM
n° 359, de 22 de janeiro de 2002, a Instrucao
CVM n° 471, de 8 de agosto de 2008, a
Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de
2009 e a Instrucdo CVM n° 480, de 7 de
dezembro de 2009.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico

que o Colegiado, em reunido realizada em [®] de [®] de [®], com fundamento nos arts. 8°, I, 19 e 21
da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, APROVOU a seguinte Instrucao:

Art. 1° O art. 3°da Instrucdo CVM n° 332, de 4 de abril de 2000, passa a vigorar com a seguinte

redacéo:

d) aquisicdo permitida a:

1. investidores qualificados, conforme definidos em norma especifica, ressalvado o disposto no
item 3;

2. empregados da patrocinadora ou de outra sociedade integrante do mesmo grupo econdémico;
e

3.quaisquer investidores, caso:
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3.1. os valores mobiliarios objeto dos certificados de depdsito tenham como mercado de
negociacdo de maior volume uma das bolsas de valores estrangeiras classificadas como
“mercado reconhecido” no regulamento de entidade administradora de mercado de valores
mobiliarios aprovado pela CVM; e

3.2. 0 emissor dos valores mobiliarios que servem de lastro aos BDR esteja sujeito & supervisao
por parte da entidade reguladora do mercado de capitais do mercado de maior volume de
negociacao.

8 4° As bolsas de valores e as entidades de mercado de balcdo organizado que mantiverem
segmentos de negociacdo de BDR Nivel | deverdo estabelecer mecanismos de alerta sobre:

| — os riscos inerentes aos ativos ali negociados, em especial quanto ao fato de se tratar de
companhia nao registrada na CVM e submetida a padrdes contabeis diversos daqueles vigentes
no Brasil; e

Il — a possibilidade de descontinuidade do programa e os procedimentos a serem seguidos pela
instituicdo depositaria neste caso, nos termos do § 3° do art. 5°.

§ 5° A aceitacdo de ordens para negociacdo de BDR Nivel | por parte dos intermediarios €
condicionada:

| — a comprovagao de pelo menos uma das condi¢des estabelecidas na alinea “d” do inciso I do
§ 1° deste artigo; e

Il —a verificacdo da compatibilidade do investimento em BDR com o perfil do investidor, nos
termos da regulamentacdo especifica que dispde sobre o dever de verificagdo da adequacao dos
produtos, servicos e operacOes ao perfil do cliente.

§ 6° A divulgagdo das informacdes referidas na alinea “b” do inciso I do § 1°, e no § 3° deste
artigo deve ser realizada:
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| — em portugués, nos casos em que os BDR possam ser adquiridos por investidores nédo
qualificados (item 3 da alinea “d” do inciso I); e

Il — em portugués ou no idioma do pais de origem, nos demais casos.
§ 7° Os direitos que couberem a instituicdo depositaria na qualidade de titular das a¢Bes que
sirvam de lastro aos BDR devem sempre ser exercidos tendo em vista os interesses dos titulares

de BDR.” (NR)

Art. 2° A Instrugdo CVM n° 359, de 22 de janeiro de 2002, passa a vigorar acrescida do seguinte
capitulo XII-A:

“CAPITULO XIII-A

DOS CERTIFICADOS DE DEPOSITO DE COTAS DE FUNDOS DE INDICE
NEGOCIADAS NO EXTERIOR

“SECAO 1
DAS DEFINICOES E CARACTERISCAS GERAIS
Art. 74-A. Para os efeitos deste Capitulo, entende-se por:
| — certificados de deposito de cotas de fundos de indice — BDR: certificados representativos de
cotas de fundo de indice admitidas a negociacdo em mercados organizados de valores

mobiliarios no exterior, emitidos por instituicdo depositaria no Brasil;

Il — instituicdo custodiante: a instituicdo, sediada no pais em que as cotas forem negociadas,
autorizada por 6rgédo similar a CVM a prestar servigos de custodia;

Il — instituicdo depositaria: a instituicdo que emitir, no Brasil, o correspondente certificado de
depésito, com base nas cotas de fundos de indice custodiadas no exterior.
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Art. 74-B. Os BDR somente podem ser lastreados em cotas de fundos de indice admitidas a
negociacdo em mercados organizados de valores mobiliarios e custodiadas em paises cujos
6rgdos reguladores tenham celebrado com a CVM acordo de cooperacdo sobre consulta,
assisténcia técnica e assisténcia muatua para a troca de informagdes, ou sejam signatérios do
memorando multilateral de entendimentos da Organizacdo Internacional das ComissGes de
Valores — OICV.

§1° E admitido que as cotas sejam custodiadas e negociadas em paises distintos, desde que os
orgaos reguladores de ambos 0s paises atendam ao requisito estabelecido no caput.

82° Caso as cotas que sirvam de lastro para a emisséo de BDR sejam negociadas em mais de
um pais, o disposto no caput se aplica ao pais em que as cotas tenham maior volume de
negociacao.

83° A CVM pode determinar o ajuste ou cancelamento de emissdes de certificados lastreados
em cotas admitidas a negociacdo ou custodiadas em paises cujo 6rgao regulador seja, ou passe
a ser considerado pela CVM, como ndo-cooperante, para fins de assisténcia mdtua para a troca
de informacdes.

Art. 74-C. O administrador do fundo de indice cujas cotas sirvam de lastro para a emissao de
BDR néo responde pela prestacdo das informacdes previstas nesta Instrucéo, porém o programa
de BDR néo pode ser realizado sem sua concordancia expressa.

Paragrafo Unico. A instituicdo depositaria deve celebrar com o administrador do fundo contrato
que assegure a disponibilizacdo das informacdes que devem ser divulgadas nos termos desta
Instrucéo.

Art. 74-D. Os fundos cujas cotas sirvam de lastro para a emissdo de BDR e seus respectivos
indices de referéncia devem observar os critérios e as vedacdes previstas nos 88 2° e seguintes
do art. 2° desta Instrucéo.

Art. 74-E. Os fundos cujas cotas sirvam de lastro para emissédo de BDR ficam dispensados de
registro junto a CVM e suas cotas ndo podem ser objeto de distribui¢do por oferta publica no
Brasil.
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Art. 74-F. Os BDR podem ser negociados em mercado de balcdo ndo organizado ou em
segmentos especificos para BDR Nivel | de entidade administradora de mercado de balcao
organizado ou bolsa de valores.

Art. 74-G. A aquisicdo de BDR é permitida a:
| — quaisquer investidores, caso:

a) as cotas objeto dos certificados de depdsito tenham como mercado de negociacdo de maior
volume uma das bolsas de valores estrangeiras classificadas como “mercado reconhecido” no
regulamento de entidade administradora de mercado de valores mobiliarios aprovado pela
CVM; e

b) o emissor das cotas que servem de lastro aos BDR esteja sujeito a supervisao por parte da

entidade reguladora do mercado de capitais do “mercado reconhecido”; e
Il — investidores qualificados, conforme definidos em norma especifica, nos demais casos.

8 1° As bolsas de valores e as entidades de mercado de balcdo organizado que mantiverem
segmentos de negociacdo de BDR devem estabelecer mecanismos de alerta sobre os riscos
inerentes aos ativos ali negociados, em especial quanto ao fato de se tratar de fundo néo
registrado na CVM e submetido a padrdes contébeis e legislacao diversos daqueles vigentes no
Brasil.

§ 2° A aceitacdo de ordens para negociacdo de BDR por parte dos intermediarios é
condicionada:

| — a comprovacdo do enquadramento do investidor em pelo menos uma das condicdes
estabelecidas nos incisos do caput; e

Il — & verificagdo da compatibilidade do investimento em BDR com o perfil do investidor, nos
termos da Instrugdo CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013.
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SECAO I
DAS INFORMACOES A SEREM PRESTADAS PELA INSTITUICAO DEPOSITARIA

Art. 74-H. A instituicdo depositaria deve divulgar, no Brasil, até a abertura das negociacoes
dos BDR no dia seguinte, todas as informacbes a respeito do fundo cuja divulgacdo seja
obrigatoria em seu pais de origem.

8 1° A instituicdo depositaria deve ainda manter pagina na rede mundial de computadores em
que constem as seguintes informacdes:

| — qualificagdo do administrador e do gestor do fundo;
Il — qualificacdo do custodiante e da depositaria;

Il — entidades administradoras de mercados de valores mobiliarios em que as cotas do fundo e
0s BDR sao admitidos a negociacao;

IV — regulamento do fundo ou documento de natureza similar;

V — descricdo do indice de referéncia ao qual a politica de investimento do fundo esteja
associada, incluindo sua metodologia de célculo, critérios de selecdo e exclusdo dos ativos que
o0 compdem, a frequéncia do rebalanceamento e seus custos, alteracdes de metodologia e
composicdo previamente estabelecidas pelo provedor do indice, bem como sua composicado
atualizada;

VI — politica de investimento, publico alvo, metas e objetivos de gestdo do fundo, incluindo
informac&o especifica sobre como o fundo acompanha as variagdes e a rentabilidade do indice
de referéncia, se por replicacdo integral da composicdo da carteira do indice ou por métodos de
otimizacdo da composigédo da carteira;

VIl — riscos envolvidos, incluindo a descricdo de fatores que podem afetar a aderéncia do
desempenho do fundo ao indice;
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V111l — dados estatisticos, contendo, no minimo:

a) tabela comparativa da evolugéo diaria do valor patrimonial da cota, dos valores médio e de
fechamento de negociacdo no mercado secundario, do patriménio liquido do fundo, bem como
do valor em pontos do indice subjacente desde a data de inicio de funcionamento do fundo até
a data da ultima cota disponivel, acompanhada de colunas contendo o valor percentual do agio
ou desagio com que o fundo foi negociado com rela¢éo ao valor médio do indice subjacente e
ao valor teorico de sua carteira;

b) tabela comparativa contendo o volume diario negociado das cotas do fundo e do indice de
referéncia, bem como o percentual do primeiro em relagdo ao segundo, desde a data da cria¢éo

do fundo até a ultima data disponivel,

c) tabela contendo a rentabilidade mensal do fundo comparado ao indice subjacente, contendo
pelo menos os Ultimos 24 (vinte e quatro) meses;

d) gréfico da evolucdo da rentabilidade acumulada do fundo comparado ao indice subjacente,
desde a admissdo para negociacdo em bolsa ou mercado de balcdo organizado até a Ultima cota

disponivel; e

e) as informac0es relativas aos incisos I, 11 e 111 do caput do art. 35, incluindo o nimero de dias
Gteis decorridos desde o inicio do desenquadramento;

IX — fatos relevantes relacionados aos BDR que envolvam o custodiante ou a instituicdo
depositaria;

X — principais direitos e responsabilidades dos titulares de BDR, do administrador, do gestor,
do custodiante e da instituicdo depositéria;

Xl — taxas de administracdo, ingresso e saida, cujos pardmetros de calculo devem estar
claramente definidos e destacados;

XI1I — politica de distribuicdo de resultados do fundo;
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X1l — politica de voto em assembleias (art. 12);

XIV — se for o caso, destaque sobre a possibilidade de celebracéo pelo fundo de contrato com
0 teor previsto no § 6° do art. 58;

XV — se aplicavel, especificacdo sobre pagamentos de remuneracdo a instituicdo proprietaria
do indice, conforme o § 3°do art. 11, incluindo copia integral do contrato;

XVI — tributacdo aplicavel aos titulares de BDR;
XVII — composigéo da carteira do fundo, diariamente atualizada;
XIX — informaces sobre ofertas publicas das cotas que sirvam de lastro aos BDR; e

XX — secéo que permita que o titular de BDR cadastre enderego de correspondéncia eletronico
para receber informagcdes;

XXI — endereco de correspondéncia eletrdnico da instituicdo depositaria que permita
comunicagdo com os titulares de BDR;

XXII — demais informac6es consideradas relevantes para a decisdo de investimento nos BDR;
e

XXIIl — procedimentos a serem seguidos pela instituicdo depositaria em caso de
descontinuidade do programa, nos termos do art. 74-T.

§ 2° A pégina inicial no enderego mantido pela instituicdo depositaria na rede mundial de
computadores deve conter, de acordo com o formato padréo definido pela CVM:

| — os seguintes dizeres de forma destacada: "A autorizagdo para venda e negociacdo de
certificados de depositos de cotas de fundos de indice ndo implica, por parte da CVM, garantia
de veracidade das informac0es prestadas ou julgamento sobre a qualidade do fundo ou de seu
administrador"; e

16


file:///C:/SDM/Normas/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP — CEP: 01333-010 — Brasil - Tel.: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-2030/2031
WwWw.cvm.gov.br

Il —sob as informac6es do inciso | e, em negrito, um atalho para a se¢éo do endereco da CVM
na rede mundial de computadores que contenha o cadastro de entidades reguladas os dizeres
“Clique aqui para entrar no site da CVM e confirmar que o programa de BDR foi objeto de

registro”.

8 3° As comunicagdes eletronicas entre a instituicdo depositaria e os titulares de BDR feitas na
forma dos incisos XX e XXII do caput devem ser mantidas pelo administrador pelo prazo de,
no minimo, 5 (cinco) anos.

8 4° A instituicdo depositaria deve zelar para que as informacdes referentes a este artigo sejam
divulgadas de forma continua e atualizada, e que o endereco do fundo na rede mundial de
computadores possua capacidade técnica de acesso simultdneo compativel com o nimero de

titulares de BDR.

§ 5° A troca do endereco do fundo na rede mundial de computadores é considerada fato
relevante, na forma do inciso 1X do caput.

8 6° A divulgacdo das informacdes referidas no § 1° pode ser realizada:
| — quanto ao idioma:

a) em portugués ou no idioma do pais de origem do fundo, caso os BDR sejam passiveis de
aquisicao apenas por investidores qualificados; e

b) em portugués, nos demais casos;
Il — por meio de hyperlink a pagina na rede mundial de computadores mantida pelo
administrador ou gestor do fundo, permanecendo a instituicdo depositaria responsavel pela

disponibilidade de seu conteldo.

Art. 74-1. A instituicdo depositaria deve manter atualizados e a disposicdo da CVM os
demonstrativos que reflitam a movimentag&o diaria dos BDR emitidos e cancelados.

SECAO Il
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DAS INFORMACOES DE CARATER PUBLICITARIO

Art. 74-J. As informacdes prestadas ou qualquer material de divulgacdo do fundo ou dos BDR
ndo podem estar em desacordo com o conteido da pagina mantida pela instituicdo depositaria.

Paragrafo unico. Caso o texto publicitario apresente incorre¢es ou impropriedades que possam
induzir o investidor a erros de avaliacdo, a CVM pode exigir que as retificacbes e 0s
esclarecimentos sejam veiculados, com igual destaque, através da midia utilizada para divulgar
o texto publicitario original, devendo constar, de forma expressa, que a informacéo esta sendo
republicada por determinagdo da CVM.

Art. 74-K. Nenhum material de divulgacdo pode assegurar ou sugerir garantia de resultados
futuros ou isencdo de risco para o investidor.

Art. 74-L. Toda informacdo sobre o fundo ou os BDR, divulgada por qualquer meio, deve
conter o endereco da pagina da instituicdo depositaria na rede mundial de computadores.

Art. 74-M. Toda informac&o, divulgada por qualquer meio, na qual seja incluida referéncia a
rentabilidade do fundo, deve obrigatoriamente:

| — mencionar a data do inicio de seu funcionamento;

I —abranger, no minimo, os ultimos 3 (trés) anos ou o periodo desde a sua constituicdo, se mais
recente;

I1l — ser acompanhada da rentabilidade do indice de referéncia para 0 mesmo periodo;
IV — ser acompanhada do valor da média aritmética da soma do seu patrimdnio liquido apurado
no dltimo dia util de cada més, nos ultimos 3 (trés) anos ou desde a sua constituicao, se mais

recente; e

V — informar, quando for o caso, a incidéncia de taxas de ingresso ou de saida.

18


file:///C:/SDM/Normas/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP — CEP: 01333-010 — Brasil - Tel.: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-2030/2031
WwWw.cvm.gov.br

Art. 74-N. Sempre que o material de divulgacdo apresentar informacbes referentes a
rentabilidade ocorrida em periodos anteriores, deve ser incluido alerta, com destaque, de que:

| — a rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros; e

Il — os investimentos em fundos ndo sdo garantidos no Brasil pelo administrador ou por
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito.

Art. 74-O. No caso de divulgacdo de informacdes comparativamente a outros fundos, devem
ser informados, na mesma matéria, as datas, os periodos, a fonte das informac6es utilizadas, 0s
critérios adotados e toda informacdo que seja relevante para uma adequada avaliacdo do
investimento.

SECAO IV

DO REGISTRO DO PROGRAMA

Art. 74-P. A instituicdo depositaria emissora dos BDR deve solicitar 8 CVM o registro do
programa.

§ 1° O pedido de registro deve ser encaminhado a Superintendéncia de Relagdes com
Investidores Institucionais — SIN, instruido com os seguintes documentos e informacoes:

| — regulamento ou documento equivalente do fundo;

Il — contratos firmados entre a instituicdo depositaria, a instituicdo custodiante e o fundo ou seu
administrador;

Il —indicacdo do diretor da instituicdo depositaria responsavel pelo programa de BDR;

IV — enderego do fundo na rede mundial de computadores, se houver;
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V —declaracdo da entidade administradora de mercado organizado comunicando o deferimento
do pedido de admisséo a negociacédo dos BDR, condicionado, apenas, a obtencao do registro na
CVM;

VI — copia da guia de recolhimento da taxa de fiscalizacdo relativa a distribuicdo dos BDR;

V11 —termo de assunc¢éo de responsabilidade da instituicdo depositaria de BDR pela divulgagao
simulténea, ao mercado, das informaces prestadas pelo fundo em seu pais de origem;

VIII - relacdo das informacdes divulgadas periodicamente no pais de origem dos valores
mobiliérios;

IX — declaracdo da instituicdo depositaria de que o indice de referéncia do fundo cujas cotas
sirvam de lastro aos BDR cumpre 0s requisitos e as vedacdes previstas nos 88 2° e seguintes do
art. 2° desta Instrucdo; e

X — declaragdo da instituicdo depositaria de que se compromete a observar os procedimentos
para a descontinuidade do programa que forem estabelecidos pela entidade administradora de
mercado organizado em que 0s BDR sejam admitidos a negociacao.

8 1° A declaracdo de que trata o inciso V pode ser encaminhada diretamente a CVM pela
entidade administradora de mercado organizado.

§ 2° Na hipotese de existir restricdo subjetiva ou objetiva a negociagdo das cotas do fundo no
pais em que forem negociadas, o registro do programa de BDR no Brasil serd concedido com
as mesmas restricoes.

§ 3° Os contratos referidos neste artigo devem estipular que a instituicdo depositéria esta
obrigada a fornecer a CVM, a qualquer tempo e no prazo que vier a ser por esta determinado,
quaisquer informac6es e documentos relativos aos BDR emitidos.

Art. 74-Q. O pedido de registro de programa de BDR deve ser apreciado pela SIN de acordo
com os prazos e procedimentos de analise aplicaveis ao pedido de registro de ofertas publicas
de distribuicdo de valores mobiliérios, nos termos da regulamentacéo especifica.

20


file:///C:/SDM/Normas/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP — CEP: 01333-010 — Brasil - Tel.: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-2030/2031
WwWw.cvm.gov.br

Art. 74-R. Preliminarmente ao indeferimento do pedido de registro de programa de BDR, a
SIN enviara oficio a instituicdo depositaria, concedendo-lhe a oportunidade de suprir os vicios
sanaveis, se houver, no prazo de 10 (dez) dias Uteis do recebimento do oficio ou no restante do
prazo que faltar para o término do prazo de andlise, o que for maior.

Paragrafo Unico. O prazo para manifestagdo da SIN a respeito do cumprimento das exigéncias
em atendimento ao oficio mencionado no caput é de 3 (trés) dias Uteis, contados da data do
protocolo.

Art. 74-S. A instituicdo depositaria dos BDR pode formular pedido de transferéncia de suas
funcgdes a outra instituicdo depositaria, desde que:

| — os detentores dos BDR sejam comunicados com, no minimo, 60 (sessenta) dias de
antecedéncia; e

Il — as caracteristicas dos BDR ndo sejam alteradas, exceto pela possibilidade de modificacdo
da instituicdo custodiante.

Paragrafo unico. O pedido de transferéncia de instituicdo depositaria referido neste artigo deve
ser encaminhado a SIN, instruido com os documentos e informacdes previstos nos incisos Il,
[, VII, VI, IX e X do art. 74-P.

Art. 74-T. A instituicdo depositaria pode formular pedido de cancelamento do registro do
programa de BDR, desde que cumpra os procedimentos fixados para esse fim pela entidade
administradora de mercados organizados de valores mobiliarios.

§ 1° O pedido deve ser encaminhado a SIN, instruido com os documentos que evidenciem o
cumprimento do disposto no caput, e deve ser analisado de acordo com o0s prazos de analise
aplicaveis ao pedido de registro de ofertas publicas de distribuigdo de valores mobiliarios, nos
termos da regulamentacéo especifica.

8 2° A SIN pode solicitar documentos e informacdes adicionais para instruir a analise do pedido
de cancelamento.
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Art. 74-U. A instituicdo depositaria e o diretor responsavel por ela indicado respondem perante
a CVM por irregularidades relacionadas ao programa e a prestacdo continua de informacgoes

sobre os BDR, nos termos desta Instru¢do.” (NR)

Art. 3° Os arts. 39 e 75 da Instrucdo CVM n° 359, de 22 de janeiro de 2002, passam a vigorar
com a seguinte redagéo:

“Art. 39

XVIII - (REVOGADO);
XIX - (REVOGADO),
XX - (REVOGADO);
XXI - (REVOGADO),

XXII — informacdes sobre ofertas publicas em curso;

22


file:///C:/SDM/Normas/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP — CEP: 01333-010 — Brasil - Tel.: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-2030/2031
WwWw.cvm.gov.br

“Art. 75. Considera-se infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 3°, da Lei 6.385, de
7 de dezembro de 1976, a infracdo as normas contidas nos arts. 6% 10; 11, § 1°; 12, § 3°; 14;
28; 40; 52; 56; 63; 74-D; 74-G; e 74-H.” (NR)

Art. 4° Ficam revogados os incisos I, I, XVIII, XIX, XX e XXI do art. 39 da Instrucdo CVM

n° 359, de 22 de janeiro de 2002.

Art. 5° O art. 1° da Instrucdo CVM n° 471, de 8 de agosto de 2008, passa a vigorar com a

seguinte redacao:

§ 2° Pedidos de registro da primeira oferta publica de distribuicdo de acdes, certificados de
deposito de acdo, ou BDR lastreados em ac0es, relacionados aos emissores mencionados nos
incisos | e 111, ndo podem ser feitos por meio do procedimento simplificado.

8 3° Para os efeitos do § 2°, serdo equiparados a a¢des e BDR lastreados em agdes quaisquer
valores mobiliarios que confiram ao titular o direito de adquirir acbes ou BDR lastreados em
acOes, em consequéncia da sua conversdao ou do exercicio dos direitos que Ihes sdo inerentes,
desde que emitidos pelo emissor dos valores mobiliarios subjacentes.” (NR)

Art. 6° Os arts. 13 e 15 da Instrugdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009, passam a vigorar

com a seguinte redacao:

| — de negociacbes com acbes, bonus de subscricdo, certificados de deposito de acles e
certificados de depdsito de valores mobiliarios lastreados em ac¢des, no &mbito de programa de
BDR Patrocinado Nivel I, Nivel 11 e Nivel I11; e
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8 6° O disposto nos 88§ 3°, 4° e 5° também abrange os bonus de subscri¢do, as debéntures
conversiveis ou permutaveis por acoes, os certificados de deposito desses valores mobiliarios e
de agdes e os certificados de depdsito de valores mobiliérios lastreados em ac¢des, no ambito de
programa de BDR Patrocinado.

Art. 7° Os arts. 7° e 32 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, passam a vigorar
com a seguinte redacao:

AT 7%

| — emissores estrangeiros cujos valores mobiliarios sejam lastro para programas de certificados
de depdsito de valores mobiliarios — BDR Nivel I, patrocinados ou néo;

............................................................ » (NR)
TN A 7S

| — aos emissores de valores mobiliarios que lastreiam certificados de depdsito de valores
mobiliarios — BDR, o disposto no Anexo 32 — I;

............................................................ » (NR)

Art. 8° A Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, passa a vigorar acrescido do
seguinte art. 48-A:

“Art. 48-A. O cancelamento do registro de emissor estrangeiro que patrocine programa de
certificados de depdsito de valores mobiliarios — BDR Nivel 1l ou Nivel Ill depende do
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cumprimento pelo emissor dos requisitos para o cancelamento do programa de BDR previstos

na regulamentacao especifica.” (NR)

Art. 9° O Anexo 32-1 a Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, passa a vigorar na
forma do Anexo A a esta Instrucéo.

Art. 10. O art. 115 da Instrugdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, passa a vigorar com
a seguinte redacao:

AT T1S5.

8 3° O rol de ativos do inciso | do § 1° inclui os BDR lastreados em acdes classificados como

nivel I, desde que o fundo use, em seu nome, a designagdo “Acdes — BDR Nivel I”

§ 4° O disposto no 8§ 2° ndo se aplica aos BDR lastreados em a¢es classificados como nivel 1,
exceto para fundos que atendam aos requisitos do § 3° deste artigo.

............................................................ » (NR)

Art. 11. Ficarevogado o paragrafo Gnico do art. 48 da Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro
de 20009.

Art. 12. A presente Instrucdo entra em vigor na data de sua publicacao.
Original assinado por

Marcelo Barbosa
Presidente
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Anexo A a Instru¢do CVM n° [e], de [®] dec [@] de @]

ANEXO 32 - |

Regras Especificas para Emissores de A¢des ou Valores Mobiliarios Representativos de Divida que
Lastreiem Certificados de Deposito de Valores Mobiliarios — BDR

Art. 1° Os certificados de deposito de valores mobiliarios — BDR podem ter como lastro acdes
ou valores mobiliarios representativos de divida emitidos por emissores estrangeiros que sejam
registrados e estejam sujeitos a supervisdo da entidade reguladora do mercado de capitais de seu
principal mercado de negociacéo e:

| — tenham ativos e receitas no Brasil que correspondam a menos de 50% (cinquenta por cento)
daqueles constantes das demonstragdes financeiras individuais, separadas ou consolidadas,
prevalecendo a que melhor representar a esséncia econémica dos negocios para fins dessa
classificacdo; ou

I1— cujo principal mercado de negociacdo atenda aos requisitos previstos no 8 6° deste artigo.

§ 1° Considera-se:

| — estrangeiro: o emissor que tenha sede fora do Brasil;

Il — principal mercado de negociacdo:

a) caso 0 emissor ja tenha valores mobiliarios admitidos a negociacdo, 0 ambiente de mercado
em que, nos 12 (doze) meses anteriores, 0s valores mobiliarios apresentaram maior volume de

negociacado; ou

b) caso o emissor esteja em processo de realizacdo de oferta publica de distribuicdo de valores
mobiliarios, o ambiente de mercado que, cumulativamente:

1. tenha recebido o pleito de listagem dos valores mobiliarios do emissor; e
2. esteja sediado no pais em que 0 emissor obtenha a maior parte dos recursos da oferta publica

de distribuicdo de valores mobiliarios.
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§ 2° O cumprimento dos requisitos previstos neste artigo sera verificado por ocasido de:
| — registro de emissor na CVM,;

Il — realizacdo de oferta publica de distribuicdo de certificados de depdsito de valores
mobiliarios — BDR; e

Il — registro de programa de BDR.

8 3° O cumprimento dos requisitos previstos neste artigo deve ser declarado pelo emissor, por
meio de documento assinado por seu representante legal designado na forma do art. 3°, e, no caso de
oferta publica de distribuicdo de BDR, pelo intermediario lider.

§ 4° As declarages a que se refere o § 3° devem ser acompanhadas de memoria do calculo
feito para a verificacdo do disposto neste artigo.

8 5% O percentual previsto no inciso | do caput fica elevado a 65% (sessenta e cinco por cento)
em caso de oferta publica subsequente de distribuicdo de BDR.

8 6° Nos casos previstos no inciso Il do caput, o principal mercado de negociagdo do emissor
deve ser uma bolsa de valores:

| — com sede fora do Brasil e em pais cujo érgdo regulador tenha celebrado com a CVM acordo
de cooperacdo sobre consulta, assisténcia técnica e assisténcia mutua para a troca de informacdes, ou
seja signatario do memorando multilateral de entendimento da Organizacdo Internacional das
Comissdes de Valores — OICV; e

Il — classificada como “mercado reconhecido” no regulamento de entidade administradora de

mercado de valores mobiliarios aprovado pela CVM.

8 7° A classificagdo de “mercado reconhecido” pela entidade administradora de mercado de
valores mobiliarios deve considerar, dentre outros fatores:
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| — a transparéncia, a adequada prestacdo de informacdes, a liquidez, o histérico e os
mecanismos de protecdo a investidores existentes no mercado estrangeiro; e

Il —os riscos a preservacdo da integridade e higidez do mercado que administra e da sua imagem
e reputacdo, enquanto entidade administradora de mercado de valores mobiliarios.

8 8° Os emissores registrados na CVM como estrangeiros antes de 31 de dezembro de 2009
estdo dispensados da comprovacdo do enquadramento na condicdo de emissor estrangeiro nas
hipoteses do § 2°, incisos Il e 1.

Art. 2° O emissor estrangeiro que patrocine programa de certificados de depdsito de valores
mobiliarios — BDR Nivel 1l ou Nivel Il deve obter o registro:

| — na categoria A, caso os valores mobiliarios que sirvam de lastro aos BDR sejam:
a) acOes e certificados de depdsitos de acles; e

b) valores mobiliarios que confiram ao titular o direito de adquirir os valores mobiliarios

(1P 4]

mencionados na alinea “a”, em consequéncia da sua conversao ou do exercicio dos direitos que lhes
[P 4)

sao inerentes, desde que emitidos pelo proprio emissor dos valores mobiliarios referidos na alinea “a
ou por uma sociedade pertencente ao grupo do referido emissor; ou

Il — na categoria B, nos demais casos.

Art. 3° Devem designar representantes legais domiciliados e residentes no Brasil, com poderes
para receber citacdes, notificacbes e intimacges relativas a a¢cdes propostas contra 0 emissor no Brasil
ou com fundamento em leis ou regulamentos brasileiros, bem como para representa-los amplamente
perante a CVM, podendo receber correspondéncias, intimagdes, notificacbes e pedidos de
esclarecimento:

| — 0 emissor estrangeiro que patrocine programa de certificados de depdsito de valores
mobiliarios — BDR Nivel I, Nivel Il ou Nivel II;
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I — os diretores ou pessoas que desempenhem funcdes equivalentes a de um diretor no emissor
estrangeiro que patrocine programa de certificados de deposito de valores mobiliarios — BDR Nivel
I1 ou Nivel I1I; e

Il — os membros do conselho de administracdo, ou érgdo equivalente, do emissor estrangeiro
que patrocine programa de certificados de deposito de valores mobiliarios — BDR Nivel 11 ou Nivel
Il.

8§ 1° Os representantes legais devem aceitar a designacdo por escrito em documento que indique
ciéncia dos poderes a ele conferidos e as responsabilidades impostas pela lei e regulamentos
brasileiros.

§ 2° Em caso de renuncia, morte, interdi¢do, impedimento ou mudanca de estado que inabilite
0 representante legal para exercer a funcdo, o emissor tem o prazo de 15 (quinze) dias Uteis para
promover a sua substituicdo, observadas as formalidades referidas no § 1°.

8§ 3° Na hipdtese de renuncia, caso o emissor deixe de promover a substitui¢do, o representante
legal permanecera responsavel pelas atribuicdes inerentes a funcéo pelo prazo de 60 (sessenta) dias a
contar da renlncia, sem prejuizo de outras medidas que a entidade administradora do mercado em
que os BDR forem negociados estabeleca em seu regulamento.

Art. 4° Além das responsabilidades estabelecidas nos artigos 8° a 10 da Instru¢cdo CVM n° 332,
a instituicdo depositaria deve:

| — monitorar as informacdes prestadas pelos emissores dos valores mobiliarios depositados,
alertando os participantes do mercado para as situacdes de atraso na divulgacdo de informacoes;

Il — administrar eventuais conflitos de interesse, indicando as medidas necessarias para que
prevaleca sempre o0 interesse dos detentores de BDR; e

Il — ser ativa e diligente na preservacdo dos interesses de detentores de BDR na hipétese de
acOes de reparacdo de prejuizos existentes na jurisdicdo do mercado reconhecido.
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