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Nova regulamentacao

Colegiado da CVM julga caso de realizagao de oferta publica de valores
mobilidarios sem registro ou dispensa pela CVM

Em 03 de maio de 2022, o colegiado da
Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”)
julgou processo administrativo
sancionador instaurado para apurar a
responsabilidade de determinada
companhia (“Companhia”) e seu soécio
administrador (“Sécio” e, em conjunto
com a Companhia, “Acusados”) pela
realizacdo de oferta publica de
distribuicdo de acdes de emissdo da
Companhia, sem a obtencdo de registro
prévio ou da respectiva dispensa perante
a CVM, em violacdo ao art. 19 da Lei n®
6.385, de 7 de dezembro de 1976 e ao art.
29 da Instrucdo CVM n? 400, de 29 de
dezembro de 2003 (“Processo”).

O processo teve origem em denuncias
apresentadas a CVM em 2019,
fundamentadas em material publicitario
supostamente utilizado pela Companhia
para divulgacdo da oferta, alegando que a

Companhia teria publicado em seu
website ofertas publicas de valores
mobilidrios sem a comprovacdo de
registro, como plataforma de
crowdfunding, conforme Instrucdo da
CVM n? 588, de 13 de julho de 2017. Ainda,
a Companhia se apresentava como
“venture  builder” e “a Holding de
Investimentos, composta por Investidores
Anjo, que podem ser pessoas fisica ou
juridica”.

A SRE, por sua vez, enviou oficio aos
acusados, fazendo referéncia ao website
da Companhia que, no entendimento da
SRE, constituiria uma oferta publica
irregular de investimento na Companhia.
Os Acusados, entdao, negaram que
estivessem realizando qualquer oferta
publica de valores mobiliarios, alegando
que tém como principal objetivo
“apresentar ao mercado as startups do
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portfélio gerenciado pela empresa”. Além
disso, os Acusados afirmaram que ndo
houve qualquer ingresso efetivo de
recursos em seu caixa ou a admissdo de
qualguer novo acionista.

A SRE propds a responsabilizacdo dos
Acusados pela realizacdo de oferta
publica de valores mobilidrios sem
registro ou dispensa perante a CVM,
considerando as informacdes disponiveis
no website da Companhia, entendendo
que, mesmo que nao tenha ocorrido o
ingresso efetivo de recursos no caixa da
Companhia, teriam sido realizadas ofertas
irregulares de investimentos em startups
que se dariam por meio de uma
sociedade andnima de capital fechado ou
de acdes de empresas de participacao.

O diretor relator do Processo também
concluiu pela existéncia de oferta
irregular de acdes de emissao da
Companhia, em razao: (i) da utilizacdo de
material de publicidade que indica
expressamente algumas das
caracteristicas da oferta, como o valor
mobilidrio  ofertado, o investimento
minimo necessario e a destinacdo dos

serem captados; (ii) do

recursos a
conteddo de sites mantidos pela
Companhia, que abrangem e pressupdem
a realizacdo de oferta de acdes, buscando
a captacdo de recursos de publico
indeterminado, por meio de propagandas
divulgadas na internet; e (iii) de entrevista
realizada pelo Sécio, na qual foi afirmado

qgque a Companhia tem por objetivo
auxiliar investidores no aporte de
recursos em startups por meio da

aquisicdo de participacdo na propria
Companhia.

Por fim, o Colegiado da CVM decidiu pela
condenacdo da Companhia ao
pagamento de multa de R$ 255.000,00 e
do Sécio ao pagamento de multa de R$
127.500,00, concluindo que a infracdo se
consumou com a mera “oferta a venda ou
subscricdo” dos ativos, sendo indiferente,
para a caracterizacdo da infracdo em si,
gue tenha havido a subscricdo efetiva dos
valores mobilidrios ofertados ou sua
respectiva integralizacdo.

O relatério do Processo pode ser
acessado aqui e o voto do diretor relator
pode ser acessado aqui.

CVM rejeita acordo em caso que apura suposta pratica de front running

Em 10 de maio de 2022, o colegiado da
CVM analisou proposta de termo de
compromisso apresentada para encerrar
processo administrativo instaurado pela
Superintendéncia de Relacdes com o
Mercado e Intermediarios (“SMI”) para
apurar suposta pratica de front running,
por meio da realizacdo de operacdes com
contratos futuros de boi gordo por diretor
da area de originacdo de companhia da

area alimenticia (“Acusado” e
“Companhia”, respectivamente), com
suposta infracdo a Instrucdo da CVM

n? 08, de 08 de outubro de 1979, pela
utilizacdo de praticas ndo equitativas no
mercado de valores mobiliarios.

A denuncia foi inicialmente analisada pela
BSM Supervisdo de Mercados (“BSM”)
que concluiu que existia uma
coordenacdo na colocacdo de ordens
pelo Acusado e determinado operador da
mesa da Companhia para manipular o
preco de contratos futuros de boi gordo e
elevar o preco de compra ou venda em
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negodcios executados pelo Acusado para
obtencdo de melhores resultados nas
operacdes de day trade.

O Acusado, por sua vez, esclareceu, em
suma, que: (i) a elevada taxa de sucesso
em suas operacdes seria decorrente da
maneira disfuncional por meio da qual o
mercado operou no periodo, com alta
volatilidade; (ii) sua experiéncia no
mercado em questao decorreria de sua
atuacdo no setor agropecudrio ha gquase
duas décadas; e (iii) ndo teria histdrico
relevante de atuacdo neste mercado
como pessoa natural, e teria passado a
operar de maneira mais ativa no periodo
em guestdo em razdo do comportamento
atipico desse mercado no periodo.

Posteriormente, o Acusado apresentou
proposta de termo de compromisso, em
gue se obrigou, em sintese, a: (i) pagar a
Companhia o montante de R$
1.033.279,50; (ii) pagar a CVM o montante
correspondente a 50% da quantia acima
referida, a titulo de reparacado pelos danos
difusos oriundos da conduta analisada; e
(iii) abster-se de operar com derivativos
em mercados organizados de valores
mobilidrios, seja de bolsa ou de balcao,

Colegiado da CVM rejeita proposta
que apura suposta irregularidade na
Imobilidrios

Em 24 de maio de 2022, o Colegiado da
CVM realizou andlise de proposta de
celebracdo de termo de compromisso em
processo administrativo  sancionador
instaurado para apurar possiveis
irregularidades cometidas por
determinada corretora de valores
mobilidrios (“Corretora”) em oferta de
distribuicdo com esforcos restritos, nos
termos da Instrucdo da CVM n? 476, de 16

por um periodo de 5 anos. O Comité de
Termo de Compromisso “CTC?
entendeu que ndo haveria suporte fatico
ou juridico que justificasse a existéncia de
proposta indenizatdéria a Companhia,
tendo em vista que o resultado obtido
pelo Acusado ndo é correlacionado com o
ganho ou perda de um investidor
especifico, mas sim com a negociacdo em
posicdo de desigualdade em relacao aos
demais participantes do mercado.

Apods negociacdes com o Acusado, o CTC
deliberou pela rejeicdo da proposta
apresentada, considerando, em especial,
gue o valor final oferecido ndo se adequa
aos pardmetros atualmente utilizados
pela CVM para o tratamento de casos da
espécie e ndo atingiu o montante
considerado pelo CTC como sendo
suficiente para desestimular a pratica de
condutas assemelhadas.

Com isso, o Colegiado da CVM
acompanhou o CTC e rejeitou a proposta
de termo de compromisso apresentada
pelo Acusado.

O parecer do CTC pode ser acessado
aqui.

de Termo de Compromisso em caso
emissao de Certificado de Recebiveis

de janeiro de 2009 (“Instrucdo CVM
476”), de certificados de recebiveis
imobiliarios (“CRI” e “Oferta”,
respectivamente).

O Processo foi instaurado apos solicitacédo
da SRE a Corretora para que descrevesse
e apresentasse as evidéncias dos
procedimentos adotados para: )
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assegurar que as informacdes prestadas
pelos ofertantes fossem verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes; (ii)
identificar e divulgar eventuais conflitos
de interesse aos investidores; e (iii)
informar a CVM o inicio da oferta publica
distribuida com esforcos restritos, nos
termos do disposto no art. 7%-A da
Instrucdo CVM 476, ou, ainda, esclarecer,
se fosse o caso, o ndo atendimento ao
gue consta do artigo.

Em resposta a SRE, a Corretora
apresentou: (i) o termo de securitizacao;
(i) o relatério de risco interno
apresentado aos investidores; e (iii)
planilhas, relatorios e pareceres juridicos
como evidéncias dos procedimentos
adotados para assegurar a veracidade
das informacdes prestadas pelos
ofertantes. Adicionalmente, a Corretora
informou, ainda, que ndo houve esforcos
de divulgacdo para os CRI, uma vez que
estes ja teriam sido emitidos para
investidores especificos e, por tal motivo,
ndo foi realizado comunicado de inicio da
oferta na CVM.

A SRE, por sua vez, entendeu que: (i) o
relatério de risco enviado evidenciava que
a Corretora teria avaliado o risco de
crédito e retorno da operacdo, sem
avaliacdo minima da compatibilidade
financeira dos lastros imobilidrios em
relacdo ao CRI ou possiveis cenarios de
default da Oferta; (ii) os pareceres
apresentados sobre a Oferta ndo tinham
data de elaboracdo nem assinatura
identificando os responsaveis pela
elaboracdo, o que teria prejudicado a sua

validacdo. Assim no entendimento da
SRE, diante da superficialidade e da falta

de formalizacdo dos documentos
apresentados, entendeu que a Corretora
nado teria atendido o disposto no artigo 11,
inciso | da Instrucao CVM 476.

A Corretora e seu diretor responsavel
apresentaram proposta de celebracdo de
termo de compromisso para que fossem
pagos a CVM, a titulo de indenizacdo, R$
200.000,00, bem como para que
assumissem as obrigacdes de: (i) manter
lista contendo as informacoes
relacionadas aos investidores exigidas
pela Instrucdo CVM 476; (ii) informar a
CVM nos prazos estabelecidos pela
regulamentacdo em vigor o inicio de o
encerramento de qualquer oferta publica
na qual a Corretora venha a figurar como
instituicdo intermediaria lider; (iii) realizar
todas as diligéncias necessarias para que
seja cumprido o dever de verificacdo das
informacdes constantes de qualquer
oferta publica na qual a Corretora venha a
figurar como instituicdo intermediaria
lider.

A Procuradoria Federal Especializada,
junto a CVM, chegou a conclusdo de nao
haver impedimentos legais para a
consecucao do acordo, entretanto, o CTC
recusou a proposta apresentada por
entender que o valor estipulado nao foi
suficientemente representativo para
desestimular praticas analogas.

O parecer do CTC pode ser acessado
aqui.

CVM moderniza regras sobre mercados organizados e melhor execug¢ao de

ordens de clientes

Em 10 de junho de 2022, a CVM editou as
resolucdes CVM n° s 133, 134 e 135

("Resolucdes”), buscando adaptar a
regulamentacdo a um eventual ambiente
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de concorréncia nesse mercado.

A edicdo da Resolu¢cdo CVM n° 133 foi
fruto de mais uma etapa do trabalho de
revisdo e consolidacao de atos
normativos pela autarquia, tendo como
objeto a revogacdo da Instrucdo CVM n°

384, de 17 de marco de 2003. A norma
dispde sobre a atividade de formador de
mercado para valores mobilidrios em
mercado organizado. Tendo em vista que
as atualizacdes realizadas por meio das
Resolucdo CVM n° 133 ndo implicaram

mudanca do mérito das obrigacdes
impostas pelas normas anteriores, ndo foi
necessaria a submissdo prévia do
conjunto de alteracbes a audiéncia
publica.

As Resolucdes CVM n° s 135 e 134

decorrem da Audiéncia Publica SDM
9/2019. As principais alteracdes
promovidas pelas resolucdes envolveram:

i. a Resolucdo CVM n° 134 altera a
Resolucdo da CVM n? 35, de 26 de
maio de 2021. Ela dispbds sobre o
regime de execucdo de ordens em
mercados organizados,
estabelecendo que o intermedidrio
deve adotar medidas suficientes para
obter o melhor resultado possivel
para o cliente. O modelo adotado
pela CVM se manteve semelhante ao
europeu, ou seja, o dever de melhor
execucdo é de responsabilidade dos
intermediarios, cabendo também a

eles a definicdo do mercado em que a
ordem vai ser executada. Por fim, no
geral, as ordens provenientes de
investidores nao qualificados tém
como fator principal o custo final da
operacdo, a nao ser que haja
disposicdo diversa indicada pelo
préprio cliente; e

ii. a Resolucdo CVM n° 135 introduziu
novidades sobre o funcionamento
dos mercados regulamentados de
valores mobiliarios, além de regras e

procedimentos aplicaveis a
constituicao, organizag¢ao e
funcionamento de entidades
administradoras de mercado

organizado.

Ademais, a autarquia passou a permitir a
constituicdo de segmentos especificos
para a realizacdo de operacdes com
grandes lotes a serem realizadas nos
mercados de bolsa e de balcdo, desde
que tais operacdes sejam realizadas,
exclusivamente, em ambientes que
contem com sistemas de negociacdo que
privilegiam a adequada formacdo de
precos.

A Resolucdo CVM n° 133 entrou em vigor
no dia 1° de julho de 2022. A Resolucao
CVM n® 134 entra em vigor em 2 de julho
de 2023, e a Resolucdo CVM n° 135 em
1° de setembro de 2022.

As Resolucbes podem ser acessadas nos
respectivos links a seguir: 133, 134 e 135.

CVM orienta sobre interpretagdao de norma que disciplina o funcionamento

dos fundos de indice (ETFs)

Em 20 de junho de 2022, a
Superintendéncia de Supervisdo de
Investidores Institucionais (“SIN”) da CVM
divulgou o Oficio Circular CVM/SIN/N2

6/2022, que teve por objetivo esclarecer
a interpretacdo do artigo 14, I, da
Instrucao da CVM n2 359, de 22 de janeiro
de 2002, conforme alterada (“Instrucdo
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CVM 359™), o qual veda a contratacdo ou
efetuacdo de empréstimos por parte do
administrador de Fundos de Investimento
em Indice de Mercado (“ETFs™),
ressalvado o disposto nos artigos 12 e 60
da referida instrucao®.

No Oficio Circular CVM/SIN/N¢ 6/2022, a
SIN enfatizou que a vedacdo disposta no
artigo 14, Il da Instrucdo CVM 359 visa a
garantir que os ETFs repliguem de forma
mais precisa as variacdes e rentabilidade
do indice de referéncia, sem que haja uma
posicdo direcional oposta a da carteira do
fundo.

Dessa forma, a area técnica esclareceu

gue ndo sdo vedados os empréstimos de
ativos realizados pelos ETFs, como

tomadores, que tenham por finalidade
exclusivamente evitar falhas de entrega
de ativos perante camaras de liquidacao e
compensacdo mantidas por mercados de
valores mobilidrios regulamentados pela
CVM.

Por fim, a area técnica recomendou que
as evidéncias justificadoras da
necessidade da operacdo de empréstimo
sejam arquivadas e mantidas a disposicao
da fiscalizacdo da CVM.

O Oficio Circular CVM/SIN/N¢ 6/2022
pode ser acessado aqui.

CVM orienta nova dinamica de envio das informa¢des para companhias

securitizadoras

Em 20 de junho de 2022, a
Superintendéncia de Supervisdao de
Securitizacdo da CVM (“SSE”) publicou o
Oficio-Circular n? 1/2022-CVM/SSE com o
objetivo de orientar as companhias
securitizadoras sobre o novo sistema para
envio de informacdes e migracao
cadastral para categorias S1 e S2, nos
termos da resolucdo CVM n? 60, de 23 de
dezembro de 2021 (“Resolucdo CVM n?

@n).

A area técnica informou que, a partir de 12
de julho de 2022, o envio de informacdes
periddicas e eventuais referentes a
companhia securitizadora e as suas
emissdes ndo submetidas ao patrimdnio
separado deve ser realizado através do
sistema Fundos.NET. Adicionalmente, as
companhias securitizadoras que

houverem mantido seu registro de
companhia aberta categoria A ou B
devem manter o envio de documentos
referentes pelo sistema Empresas.NET.

O Oficio-Circular n¢ 1/2022-CVM/SSE
dispde também que as companhias
securitizadoras que ndo houverem se
manifestado dentro do prazo para a
demonstracdo de interesse para migracao
cadastral para categoria S1 ou S2, nos
termos da Resolucdo CVM n? 60, serado
automaticamente transferidas para a
categoria S2, mantendo o registro de
emissor conforme resolu¢do CVM n2 80,
de 29 de marco de 2022 (“Resolucao

CVM n® 80”). Ressalta-se, porém, que a

manutencdo do registro da Resolucao
CVM n° 80 sujeita a companhia ao

recolhimento de duas taxas de
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fiscalizacdo previstas na Lei n? 7.940, de
20 de dezembro de 1989, quais sejam: (i)
como companhia aberta e (i) como
companhia securitizadora.

O Oficio-Circular n®
pode ser acessado aqui.

1/2022-CVM/SSE

CVM promove altera¢ao nas regras do crowdfunding de investimento

Em 28 de junho de 2022, a CVM editou a
resolucdo CVM n° 158 (“Resolucdo CVM

n° 158”), promovendo alteracdes
pontuais na resolucdo CVM n? 88, de 27
de abril de 2022, conforme alterada
(“Resolucdo CVM n° 88”), que dispde
sobre a oferta publica de distribuicdo de
valores mobilidrios de emissao de
sociedades empresarias de peqgueno
porte realizada com dispensa de registro
por meio de plataforma eletrénica de
investimento participativo
(“Crowdfunding”).

A norma altera o artigo 16 da Resolucéao
CVM n° 88, que passa a prever
expressamente que a sociedade
empresaria de pequeno porte pode optar
por limitar os potenciais compradores das
transacdes subsequentes de forma a
permitir que apenas investidores atuais
da sociedade empresdria de pequeno
porte possam adquirir os valores
mobiliarios.

Além disso, de forma a conceder um
prazo maior para adaptacdo das

Julgado da CVM

plataformas, alterou-se o artigo 53 da
Resolucdo CVM n° 88, que passa a
prever qgue a obrigacdo de instituir
controle de titularidade e de participacao
societaria ou escrituracdo, conforme o
caso, nos termos do artigo 39, V, somente
serd exigivel na hipdotese de valores
mobilidrios objeto de ofertas publicas
iniciadas apds 90 dias contados da
entrada em vigor da Resolucdo CVM 88.

A Resolucdo CVM 158 entrou em vigor no
dia de sua edicdo, em carater de urgéncia,
para que as mudancas fossem
incorporadas a norma antes do inicio de
sua vigéncia, que ocorreu em 12 de julho
de 2022.

Acesse o texto consolidado da Resolucdo
CVM n° 88, apds a edicdo da Resolucédo
CVM n® 158 aqui.

Colegiado da CVM multa em mais de R$ 2 milhdes acusado de praticar
layering e spoofing no mercado de capitais

Em 21 de junho de 2022, o colegiado da
CVM julgou processo administrativo
sancionador (“PAS”) instaurado pela
Superintendéncia de Relacdes com o

Mercado e Intermediarios (“SMI” ou
“Acusacao”) para apurar a
responsabilidade de determinada pessoa

fisica (“Infrator”) por manipulacédo de
precos de diversos ativos no periodo
entre e 15 de fevereiro de 2016 e 31 de
outubro de 2017, através de (i) insercdo
de ofertas artificiais de compra e venda
de acdes que formavam camadas de
ofertas, sem o propodsito de fechar

07



https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/regulados/orientacoes-da-cvm-oficios-circulares/sei_cvm-1533064-oficio-circular.pdf/view
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol088.html

negodcio (“layering”); e (ii) insercdo de
ordens artificiais de compra ou de venda
com lotes expressivos de acdes, sem o

propdsito de fechar negodcio
(“spoofing”),0 que configuraria infracdes
a alinea “b” do inciso Il da Instrucdo da
CVM n® 8, de 08 de outubro de 1979,
vigente a época dos fatos (“Instrucdo
CVvMn® 8").

O processo teve origem em 2016, quando
a BSM identificou 3.795 operacdes
realizadas pelo Infrator no segmento
Bovespa por intermédio de certas
corretoras, em que supostamente foi
utilizada a estratégia de layering e
spoofing. O Infrator, mesmo apds sofrer
guestionamento da BSM, que ja havia
considerado as operacdes atipicas,
continuou a realizar negdcios com tais
estratégias. Nesse sentido, ao final da
investigacdo, constatou-se que o Infrator
realizou um total de 7.670 operacdes, em
3 intermediadoras diferentes e auferindo
um beneficio de R$ 1.092.826,49.

A drea técnica entendeu que a
comprovacdo da materialidade do ilicito
passa pela demonstracdo de que as
estratégias descritas pela Acusacao
(layering e spoofing) configuram
manipulacao de precos. Para tanto, os
fatos narrados deveriam preencher 4
(quatro) requisitos para a tipificacdo do
ilicito no caso concreto, a saber: (i) a
utilizacdo de um artificio, mediante
insercao de ofertas artificiais nos livros;
(ii) a promocdo de cotacdes artificiais
através de criacdo de camadas artificiais
gue exercem pressdo compradora ou
vendedora; (iii) a inducdo de terceiros a
negociar os ativos cujas cotacdes foram
afetadas, com base em ordens artificiais
colocadas nos livros de ofertas; e (iv) a
conduta dolosa de causar a simulacdo de
pressdo compradora ou vendedora em
ativos para viabilizar o negdcio
pretendido com preco distinto daquele

originalmente existente no mercado.

Ao ser questionado por meio do Oficio
n° 8/2018/GMA-1/SMI/CVM, o Infrator
apontou que tenta “sempre ficar nos
melhores precos dos ativos, e acabo
brigando para melhor preco, mas os robds
sempre modifica [sic] os precos, onde é
mais rapido eu colocar uma oferta nova
do que altera-la para ndo perder o
mercado, ocasionando varias ofertas no
book, onde chega em um preco que ndo é
mais negocidgvel a mim e acabo
cancelando as ofertas no book”.

No entanto, a despeito dessa defesa, a
Acusacao logrou éxito em demonstrar
qgue o Infrator inseria milhares de ofertas
de compra ou venda em pouquissimos
segundos, de forma reiterada e
sistematica, mesmo sem ter ofertas de
compra e venda por outros participantes
cobrindo suas ordens, cancelando suas
ordenas assim que realizado outro
negodcio em sentido contrario pelo preco
“artificial” que ele mesmo havia criado. O
Infrator, portanto, possuia clara intencao
de criar situacao artificial no livro de
ofertas e executar negoécio do outro lado
do livro em preco distinto do qual o
mercado estava negociando inicialmente
os ativos.

Em outras palavras, a conduta do Infrator
se caracteriza como manipulacdo de
precos, uma vez que empregou um
mecanismo para “elevar, manter ou baixar
a cotacdo de um valor mobiliario,
induzindo terceiros a sua compra e
venda”, conforme redacdo adotada pela
alinea “b”, inciso Il da Instrucdo CVM n°
8, para definir o ilicito de manipulacdo de
precos.

Apods analisar o caso, o Colegiado da CVM
acompanhou o voto do Diretor Relator
Otto Lobo e decidiu, por unanimidade,
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pela condenacdo do Infrator a multa

pecunidria de R$ 2.943.283,24
equivalente a uma vez e meia o valor da
vantagem econdbmica obtida

(correspondente a R$ 1.092.826,49), pelo
descumprimento ao item | ¢/c item Il, “b”,
da Instrucdo CVM n° 8, atualizado pelo
IPCA desde a data da ultima operacdo
irregular em cada um dos periodos
elencados pela Acusacdo até 21 de junho
de 2022. Vale ressaltar que o Diretor
Relator entendeu que deveriam ser
consideradas como circunstancias
atenuantes para a fixacdo da pena (i) os
bons antecedentes do Infrator e (ii) o fato

Outras Noticias

de que os atos questionados pela
Acusacdo sao anteriores a qualquer
manifestacdo, pelo Colegiado da CVM,
acerca da pratica de layering e spoofing.

Por fim, por entender que os fatos
narrados apresentam indicios de crimes
de acdo penal publico, o Diretor Relator
propds a comunicacdo do resultado do
julgamento ao Ministério Publico Federal
do Estado de Sao Paulo.

O voto do Diretor Relator

acessado aqui.

pode ser

ANBIMA disponibiliza guia para padronizacdao dos documentos de titulos

renda fixa

Em 10 de maio de 2022, a Associacado
Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (“ANBIMA™)
disponibilizou um Guia para Padronizacao
dos Documentos dos Titulos de Renda
Fixa (“Guia”), no qual foram
contemplados certificados de recebiveis
imobilidrios  (“CRI”), certificados de
recebiveis do agronegdcio (“CRA"),
debéntures e notas comerciais.

O Guia visa a aperfeicoar a emissdao de
titulos de renda fixa no Brasil, propondo
uma ordenacdo de cldusulas e uma
metodologia de precificacdo especifica
para cada classe de ativo, com destaque
para a padronizacdo do termo de
securitizacdo de CRI e de CRA com lastro
Unico, sobre o qual o Guia indica
informacdes minimas que o documento
deve ter e propde metodologias de

calculo que variam de acordo com o
indexador
atrelado.

ao qual o certificado ¢é

O Guia é uma recomendacao e referéncia
para as instituicdes, ndo sendo, portanto,
de utilizacdo obrigatodria pelas instituicdes
sujeitas a autorregulacdo da ANBIMA. O
seu uso, no entanto, é recomendado com
o propdsito de fomentar melhores
praticas de mercado e com
consolidacao de um ambiente
padronizado e consistente, facilitando a
comparacdo de diferentes ativos pelos
potenciais investidores.

O Guia pode ser acessado aqui.



https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2022/20220621_PAS_CVM_19957_009452_2018_13_voto_diretor_otto_lobo.pdf
https://www.anbima.com.br/data/files/7D/E7/C4/27/B9FA0810C15C26086B2BA2A8/1.%20Minuta_Padronizacao_Titulos%20de%20RF.pdf

Contatos para eventuais esclarecimentos:

FREDERICO MOURA MARCOS CANECCHIO RIBEIRO
E-mail: fmoura@stoccheforbes.com.br E-mail: mribeiro@stoccheforbes.com.br

HENRIQUE BONJARDIM FILIZZOLA
E-mail: hfilizzola@stoccheforbes.com.br

STOCCHE FORBES

ADVOGADOS

O Radar Stocche Forbes - Mercado de Capitais € um informativo
mensal elaborado pelo departamento de Mercado de Capitais do
Stocche Forbes Advogados, que tem por objetivo informar nossos
clientes e demais interessados sobre os principais temas que estao
sendo discutidos atualmente nas esferas administrativa e judicial, bem
como as recentes alteracdes legislativas e regulamentares no ambito do
mercado de capitais brasileiro.

Esse boletim tem carater meramente informativo e ndo deve ser
interpretado como um aconselhamento legal.
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