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Governo Federal publica lei autorizando a emissdo de duplicatas escriturais

Em 21 de dezembro de 2018, foi publicada a
Lei n° 13775, de 20 de dezembro de 2018
(“Lei_n° 13.775"), que autoriza a emissdo de
duplicatas sob a forma escritural. De acordo com
nota publicada pelo Banco Central do Brasil
("BACEN"), a medida faz parte da Agenda BC+, pilar
Crédito mais barato, e beneficia especialmente
pequenas e médias empresas, que terdo mais
facilidade ao oferecer suas duplicatas em garantia de
operacBes de crédito. Além disso, as duplicatas
eletrbnicas trardo mais seguranca juridica, tendo em
vista que as mesmas terdo suas informagdes
registradas de forma centralizada, evitando-se a
emissdo de duplicatas frias e a concessdo da mesma
duplicata como garantia em mais de uma operagéo
de crédito ou o seu desconto mais de uma vez.

Nos termos da Lei n® 13.775, a emissdo de duplicatas
sob a forma escritural serd realizada mediante
langamento em sistema eletronico de escrituragédo
gerido por entidades que exercam a atividade de
escrituragdo de duplicatas escriturais. Tais entidades
deverdo ser autorizadas por 6rgdo ou entidade da
administracdo federal direta ou indireta a exercer a
atividade de escrituracdo de duplicatas.

De acordo com a Lei n® 13.775, a escrituracdo das
duplicatas deverd ser realizada em sistema
eletrdnico, contemplando, no minimo, 0s seguintes
aspectos: (i) apresentacdo, aceite, devolugdo e
formalizacdo da prova do pagamento; (ii) controle e
transferéncia da titularidade; (iii) pratica de atos
cambiais sob a forma escritural, tais como endosso e
aval; (iv) inclusdo de indicagBes, informagfes ou de
declaragdes referentes a operagdo com base na qual
a duplicata foi emitida ou ao proprio titulo; e
(v) inclusdo de informagbes a respeito de 6nus e
gravames constituidos sobre as duplicatas. O gestor
do sistema eletrénico de escrituracdo devera realizar
as comunicagbes dos atos acima ao devedor das
duplicatas e demais interessados.

Adicionalmente, a Lei n® 13.775 determina que o
sistema eletrénico de escrituracdo devera dispor de
mecanismos que permitam ao sacador e ao sacado
comprovarem, por quaisquer meios de prova
admitidos em direito, a entrega e o recebimento das
mercadorias ou a prestacdo do servico, devendo a
apresentacdo das provas ser efetuada em meio
eletrénico. A Lei n°® 13775 disp8e, ainda, que a
liguidacdo do pagamento em favor do legitimo
credor, utilizando-se qualquer meio de pagamento
existente no ambito do Sistema de Pagamentos
Brasileiro, servira como prova do pagamento, total
ou parcial, da duplicata, a qual devera ser informada
no sistema eletrébnico de escrituracdo, com
referéncia expressa a duplicata amortizada ou
liguidada.

Os gestores de sistemas eletronicos de escrituragdo
ou os depositarios centrais, caso a duplicata
escritural tenha sido depositada de acordo com a Lei
n° 12.810, de 15 de maio de 2013, deverdo emitir
sempre que solicitado, extrato do registro eletrénico
da duplicata, contendo, no minimo, as seguintes
informagoes: (i) a data da emisséo e as informacdes
referentes ao sistema eletrénico de escrituracdo no
ambito do qual a duplicata foi emitida;
(i) os elementos necessarios a identificacdo da
duplicata, nos termos do Artigo 2° da Lei n° 5474,
de 18 de julho de 1968, conforme alterada
(“Lei_n°® 5.474"); (iii) a existéncia de clausula de
inegociabilidade; e (iv) as informacdes acerca dos
6nus e gravames.

A Lei n° 13.775 estabelece, ainda, que a duplicata
emitida sob a forma escritural e o extrato acima
referido, sdo titulos executivos extrajudiciais, sendo
certo que deverdo ser observados os procedimentos
previstos na Lei n® 5.474 para sua cobranga judicial.

A Lei n°® 13.775 também altera a Lei n°® 9.492, de 10
de setembro de 1997, conforme alterada,
que regulamenta os servigos de protesto de titulos e
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outros documentos de divida, para: (a) prever que as
duplicatas escriturais poderdo ser recepcionadas
para protesto por extrato, desde que seu emitente
ateste que as informacgdes do extrato conferem com
0 que consta na origem; e (b) determinar que 0s
tabelides de protesto deverdo manter uma central
nacional de servicos eletrénicos compartilhados que

prestar4, ao menos, 0Ss seguintes Servigos:
(i) escrituracédo e emissdo de duplicata sob a forma
escritural; (ii) recepcdo e distribuicdo de titulos e
documentos de divida para protesto, desde que
escriturais; (iii) consulta gratuita quanto a devedores
inadimplentes e aos protestos realizados, aos dados
desses protestos e dos tabelionatos aos quais foram
distribuidos, ainda que os respectivos titulos e
documentos de divida ndo sejam escriturais;
(iv) confirmacdo da autenticidade dos instrumentos
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de protesto em meio eletrénico; e (v) anuéncia
eletrdnica para o cancelamento de protestos.

Por fim, a Lei n° 13.775 determina que sdo nulas de
pleno direito as clausulas contratuais que vedam,
limitam ou oneram, de forma direta ou indireta, a
emissdo ou a circulacdo de duplicatas sob a forma
cartular ou escritural e que serdo aplicaveis
subsidiariamente as duplicatas escriturais as
disposicdes da Lei n®5.474.

A Lei n® 13.775 entrard em vigor ap6s decorridos 120
dias de sua publicacéo.

A Lein®13.775 pode ser encontrada agui.

BACEN submete a consulta publica minuta de resolu¢do aprimorando regras relativas a prevencédo de
lavagem de dinheiro a serem observadas por instituicdes autorizadas a funcionar pelo BACEN

Em 17 de janeiro de 2019, o BACEN divulgou o Edital
de Consulta Pablica 70/2018 (“Edital 70”), que tem
por objetivo colocar em discussdo a minuta de
circular aprimorando regras relativas as politicas, aos
procedimentos e aos controles internos a serem
adotados pelas instituicdes autorizadas a funcionar
pelo BACEN visando a prevencdo da utilizagdo do
sistema financeiro para a pratica dos crimes de
“lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores,
previstos na Lei n°® 9.613, de 3 de marco de 1998,
conforme alterada e de financiamento do terrorismo,
matéria disciplinada atualmente por meio da Circular
n° 3461, de 24 de julho de 2009
(“Circular n® 3.461” e “Minuta”, respectivamente).

Destacamos abaixo as principais regras e alteracdes
propostas pela Minuta:

Politica de prevengdo a lavagem de dinheiro e ao
financiamento do terrorismo e governanca.

A Minuta propde exigéncias minimas adicionais ao
contetdo das politicas das instituicdes autorizadas a
funcionar pelo BACEN visando a prevenir a sua
utilizagdo para a pratica de lavagem de dinheiro e de
financiamento de terrorismo, incluindo, por exemplo,
a previsdo de diretrizes relativas a: (i) procedimentos
destinados a conhecer os clientes, incluindo sua
identificacdo, qualificacdo e classificagdo de risco;
(i) avaliacdo interna de risco; (iii) registros de
operag0es; (iv) monitoramento, selecdo e analise de
operacbes e situacdes suspeitas, incluindo as
comunicagbes ao Conselho de Controle de
Atividades Financeiras (Coaf); (v) procedimentos
destinados a conhecer os funcionarios préprios e
terceirizados, parceiros, fornecedores e prestadores
de servigos terceirizados, incluindo a identificacéo e
a qualificacdo desses terceiros; e (vi) mecanismos de
controle e de avaliagdo de efetividade da politica e
dos procedimentos adotados.

A Minuta determina, ainda, que a politica deve ser
divulgada aos funcionarios proéprios e terceirizados
da instituicdo, parceiros, fornecedores e prestadores
de servigos terceirizados, mediante linguagem clara,
acessivel e em nivel de detalhamento compativel
com as funcdes desempenhadas e com a
sensibilidade das informac¢des, bem como mantida
atualizada.

Adicionalmente, a Minuta prevé que as instituicdes
autorizadas a funcionar pelo BACEN devem dispor
de governanga adequada para implementagdo e
manutencdo da politica referida acima e dos
procedimentos e controles internos de prevengdo a
lavagem de dinheiro e ao financiamento do
terrorismo, indicando formalmente ao BACEN o
diretor responsavel pelo cumprimento das
obrigacdes previstas na Minuta, o qual podera
desempenhar outras func¢des na instituicdo, desde
que ndo haja conflito de interesses.

Avaliagdo interna de risco.

A Minuta estabelece que as instituicdes autorizadas a
funcionar pelo BACEN deverdo realizar avaliagdo
interna de risco com o objetivo de identificar e
mensurar o risco de utilizacdo de seus produtos e
servigos na pratica de lavagem de dinheiro e do
financiamento do terrorismo, considerando, no
minimo, os perfis de risco: (i) dos clientes;
(i) da instituicdo, incluindo o modelo de negécio e a
area geografica de atuacdo; (iii) das operacoes,
transacdes, produtos e servicos, abrangendo todos
os canais de distribuicdo; e (iv) dos funcionarios
proprios e terceirizados, parceiros, fornecedores e
prestadores de servigos terceirizados. Nos termos da
Minuta, 0s riscos identificados devem
ser mensurados quanto a sua probabilidade de
ocorréncia e a magnitude dos impactos financeiro,
juridico e reputacional para a instituicdo, sendo certo
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que devem ser definidas categorias de risco que
possibilitem a adocdo de controles reforcados para
as situacdes de maior risco e a adogao de controles
simplificados nas situa¢des de menor risco.

A Minuta define, ainda, que a avaliagdo interna de
risco deve ser: (i) documentada e aprovada pela
diretoria da instituicdo; (i) submetida: (a) ao
conselho de administragdo ou, se inexistente, a
diretoria da instituicao, e (b) ao comité de auditoria,
quando houver; e (iii) revisada a cada dois anos, bem
como quando ocorrer alteracdes significativas nos
perfis de risco mencionados acima.

Procedimentos destinados a conhecer os clientes.

A Minuta estabelece que as instituigcdes autorizadas a
funcionar pelo BACEN devem implementar
procedimentos destinados a conhecer seus clientes,
incluindo procedimentos de identificacdo e de
qualificacéo, os quais devem ser (i) compativeis com
o risco de cada cliente, contemplando medidas
reforgadas para clientes classificados em categorias
de maior risco, de acordo com a avaliagdo interna de
risco referida acima; (ii) formalizados em manual
especifico aprovado pela diretoria de instituicéo;
(iii) compativeis com a politica de prevencdo a
lavagem de dinheiro e ao financiamento do
terrorismo e com a avaliagdo interna de risco
mencionadas acima; e (iv) mantidos atualizados.

De acordo com a Minuta, as informagfes obtidas e
utilizadas nos procedimentos destinados a conhecer
os clientes devem ser armazenadas em sistemas
cadastrais informatizados e  utilizados nos
procedimentos de monitoramento, selecdo e andlise
de operacdes e situacBes suspeitas.

A Minuta prevé, ainda, regras mais abrangentes
relativas aos procedimentos destinados &
(i) identificacdo dos clientes, (ii) identificacdo e
qualificacdo do beneficiario final; e (iii) qualificacédo
dos clientes como pessoa exposta politicamente.
Além disso, a minuta prevé que as instituicbes
autorizadas a funcionar pelo BACEN dever&do adotar
procedimentos destinados a qualificar e classificar
seus clientes em categorias de risco definidas na
avaliagdo interna de risco mencionada acima.

Registro de operacoes.

A Minuta exige que as instituicGes autorizadas a
funcionar pelo BACEN deverdo manter registro de
todas as operacdes realizadas, produtos e servicos
contratados, inclusive saques, depdsitos, aportes,
pagamentos, recebimentos ou transferéncias de
recursos. A regra anterior era menos detalhada
e exigia o registro de todos os servi¢os financeiros
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prestados e de todas as operagbes financeiras
realizadas com os clientes ou em seu nome. A Minuta
prevé também de forma especifica as informacgdes
minimas que devem constar dos registros de cada
operacéao.

Com relagdo as operagdes de pagamento,
recebimento e transferéncia de recursos, a Minuta
prevé informacdes adicionais que deverdo constar
dos respectivos registros, os quais deverdo incluir
também as informagfes necessarias a identificagcdo
da origem e do destino dos recursos.

Adicionalmente, a Minuta prevé outras informagdes
que deverdo constar do registro de operagbes em
espécie de valor igual ou superior a R$ 50.000,00, de
acordo com a natureza de tais operagdes, quais
sejam, operagOes de depdsito ou aporte em espécie
e operagOes de saque, incluindo as realizadas por
meio de cheque ou ordem de pagamento. Para as
operacdes de saque com valor superior ou igual a
R$ 50.000,00, as quais deverdo ser consideradas
individualmente para cada sacador para fins de tal
limite, a Minuta determina que as instituicdes
deverdo requerer dos sacadores clientes e néo
clientes solicitacdo de provisionamento com, no
minimo, trés dias Uteis de antecedéncia.

Além disso, a Minuta prevé que as instituicbes
deverdo manter registro especifico de recebimentos
de boleto de pagamento pagos com recursos em
espécie. Caso a instituicdo receber boleto de
pagamento que ndo seja de sua emissdo deve
remeter a instituicdo emissora a informacgao de que o
boleto foi pago em espécie.

Monitoramento, selecdo e anélise de operacdes e
situagbes suspeitas.

A Minuta determina também regras mais
abrangentes relativas aos procedimentos de
monitoramento e sele¢do de operacgfes e situacdes
suspeitas de lavagem e dinheiro e de financiamento
do terrorismo, bem como lista exemplos adicionais
de operagbes ou situacdes que sdo consideradas
suspeitas e deverdo ser monitoradas. Além disso, a
Minuta estabelece que tais procedimentos deverdo
(i) ser compativeis com a politica de prevencédo a
lavagem de dinheiro e ao financiamento do
terrorismo mencionada acima, (ii) ser definidos com
base na avaliagdo interna de risco e
(iii) estar descritos em manual especifico, aprovado
pela diretoria da instituicdo, o qual deve incluir os
critérios de definicdo da periodicidade de execucéo
dos procedimentos de monitoramento e selegdo
para os diferentes tipos de operacdes e situacdes
monitoradas e os cenarios e parametros utilizados
nos procedimentos de monitoramento e selegéo
para os diferentes tipos de operacdes e situagoes.
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De acordo com a Minuta, a execucdo dos
procedimentos de monitoramento e de selecdo das
operacdes e situacdes suspeitas ndo pode exceder o
prazo de 30 dias, contados a partir da data de
ocorréncia da operacéo ou situacéo, sendo certo que
as operag0es e situagdes classificadas nas categorias
de maior risco definidas na avaliagdo interna de risco,
0 prazo para a execugdo dos procedimentos de
monitoramento e sele¢do é de 20 dias.

A Minuta dispde, ainda, que as instituicbes devem
implementar procedimentos de andlise das
operagfes e situacdes suspeitas selecionadas por
meio dos procedimentos de monitoramento e
selecdo, os quais deverdo ser executados em um
prazo de até 30 dias contados a partir da data da
selecdo da operacdo ou situagdo, sendo certo que,
no caso de operagOes e situagdes classificadas nas
categorias de mais risco definidas na avaliagdo
interna de risco, o prazo para execucdo dos
procedimentos de analise é de 20 dias.

A andlise de cada operacdo ou situacdo deve ser
formalizada em dossié individualizado, sendo vedada
a contratacdo de terceiros para a realizacdo da
analise ou a sua realizacdo no exterior.

Os procedimentos de monitoramento, selecdo e
andlise de operagfes e situacdes suspeitas poderédo
ser realizados de forma centralizada em instituicdo
do conglomerado financeiro ou do sistema
cooperativo de crédito, desde que essa opgao seja
formalizada em reunido do conselho de
administracdo da instituicdo ou, se inexistente, da
diretoria da instituicao.

Procedimentos de comunicagdo ao Coaf.

Nos termos da Minuta, as instituicBes deverdo, com
base na andlise referida acima, decidir sobre a
comunicagdo ao Conselho de Controle de Atividades
Financeiras (“Coaf’) de operagBes ou situagbes
suspeitas. Tal decisdo devera ser fundamentada com
base nas informacgdes contidas no dossié de analise
das operacdes ou situac¢des suspeitas, registrada no
referido dossié e ndo poderd exceder o prazo de
60 dias contado a partir da data de ocorréncia da
operacdo ou da situagdo. A efetiva comunicagdo ao
Coaf devera ser realizada até o dia Util seguinte ao da
decisdo de comunicagéo.

Adicionalmente, a Minuta prevé que as instituicdes
deverdo obrigatoriamente comunicar ao Coaf: (i) as
operagOes de depdsito ou aporte em espécie ou
saque em espécie de valor igual ou superior a
R$ 50.000,00; (i) as operacdes relativas a
pagamentos, recebimentos e transferéncias de
recursos, por meio de qualquer instrumento, contra
pagamento em espécie, de valor igual ou superior a
R$ 50.000,00; e (iii) a solicitagdo de provisionamento
de saques em espécie de valor igual ou
superior a R$50.000,00. A Minuta determina
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que tal comunicacéo deve ser realizada até o dia util
seguinte ao da ocorréncia da operacdo ou do
provisionamento.

Procedimentos destinados a conhecer funciondrios
proprios e terceirizados, parceiros, fornecedores e
prestadores de servigos terceirizados.

A Minuta também prop8&e uma obrigacdo nova para
as instituicbes autorizadas a funcionar pelo BACEN,
qual seja, a implementacdo de procedimentos
destinados a conhecer seus funcionarios proprios e
terceirizados, parceiros, fornecedores e prestadores
de servigos terceirizados, incluindo procedimentos e
gualificagao.

Em linha com os procedimentos destinados ao
conhecimento dos clientes, os procedimentos
destinados a conhecer funcionarios proprios e
terceirizados, parceiros, fornecedores e prestadores
de servicos terceirizados devem: (i) ser formalizados
em documento especifico aprovado pela diretoria da
instituicdo, o qual devera ser mantido atualizado; e
(i) ser compativeis com a politica de prevencdo a
lavagem de dinheiro e ao financiamento do
terrorismo e com a avaliagdo interna de risco.
Adicionalmente, os funcionarios proprios e
terceirizados, parceiros, fornecedores e prestadores
de servicos terceirizados também deverdo ser
classificados nas categorias de risco definidas na
avaliacdo interna.

Além disso, as instituicbes, na celebracdo de
contratos de parceria com instituicbes financeiras
sediadas no exterior ou com terceiros nao sujeitos a
necessidade de autorizagdo para funcionar do
BACEN, participantes de um arranjo de pagamento
no qual a instituicdo também participe, devem:
(i) obter informacdes sobre o contratado ou parceiro
que permitam compreender a natureza de sua
atividade e a sua reputagdo; (ii) verificar se a
instituicdo foi objeto de investigacdo ou de agdo de
autoridade supervisora relacionada com a lavagem
de dinheiro e ao financiamento do terrorismo;
(i) certificar que o parceiro tem presenca fisica no
pais onde esta constituido ou licenciado, no caso de
instituicbes financeiras sediadas no exterior;
(iv) certificar que o parceiro tem licenca do
instituidor do arranjo para operar, no caso de
participantes de um arranjo de pagamento;
(v) conhecer os controles adotados pelo parceiro em
relagdo a prevengcdo a lavagem de dinheiro e ao
financiamento do terrorismo; e (vi) submeter o
contrato de parceria a aprovacdo do diretor
responsavel pelo cumprimento das obrigacGes
previstas na Minuta.

Demais disposi¢oes.

A Minuta prevé, ainda, que as instituicbes deveréo:
(i) instituir mecanismos de acompanhamento e de
controle de modo a assegurar a implementacéo e a
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adequacgdo da politica, dos procedimentos e dos
controles internos de que trata a Minuta, os quais
deverdo ser submetidos a testes periodicos pela
auditoria interna, quando aplicavel, compativeis com
0s controles internos da instituicdo; (ii) avaliar a
efetividade da politica, dos procedimentos e dos
controles internos de que trata a Minuta, a qual deve
ser documentada em relatério especifico, cujos
requisitos minimos estdo previstos na Minuta, a ser
elaborado anualmente e finalizado em até dois
meses ap6s o término do periodo avaliado; e
(iii) elaborar plano de acdo destinado a solucionar
deficiéncias identificadas por meio dos mecanismos
de acompanhamento e controle, e da avaliagdo de
efetividade mencionados acima, a qual deve ser
documentada por meio de relatério de
acompanhamento a ser enviado para ciéncia e
avaliacdo da diretoria da instituicio e, quando
existente, do conselho de administracdo e do comité
de auditoria.
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Por fim, a Minuta determina que as instituicdes
autorizadas a funcionar pelo BACEN devem
implementar procedimentos e controles internos
visando ao acompanhamento das resolu¢gBes do
Conselho de Seguranca das Nacgdes Unidas e a
identificacdo de bens, valores e direitos de posse ou
propriedade, bem como de todos os demais direitos,
reais ou pessoais, de titularidade, direta ou indireta,
de clientes pessoas naturais ou juridicas submetidos
a sancgdes previstas nessas resolucdes.

O prazo para envio de comentarios a Minuta
encerra-se no dia 18 de margo de 2019.

O Edital 70 pode ser encontrado agui.

Governo Federal publica lei dispondo sobre a constituicdo de fundos patrimoniais e autorizando a
administragéo publica a firmar parcerias com fundos patrimoniais

Em 07 de janeiro 2019, foi publicada a Lei n° 13.800,
de 04 de janeiro de 2019 (“Lei n° 13.800"), que
dispde sobre a constituicdo de fundos patrimoniais
ou de endowment com o objetivo de arrecadar, gerir
e destinar doacbes de pessoas fisicas e juridicas
privadas para programas, projetos e demais
finalidades de interesse publico e autoriza a
administracdo publica a firmar instrumentos de
parceria e termos de execugdo de programas,
projetos e demais finalidades de interesse publico
com organizacfes gestoras de fundos patrimoniais.
A Lei n°® 13.800 é resultado da conversdo da Medida
Proviséria n°® 851, de 10 de setembro de 2018
(“MP_851").

A Lei n° 13.800 define que o fundo patrimonial € um
conjunto de ativos de natureza privada instituido,
gerido e administrado pela organizacdo gestora de
fundo patrimonial com o intuito de constituir fonte
de recursos de longo prazo, a partir da preservacao
do principal e da aplicagdo de seus rendimentos,
para o fomento das instituicbes apoiadas e para a
promogao de causas de interesse publico, por meio
de instrumentos de parceria e de execucdo de
programas, projetos e demais finalidades de
interesse publico.

Os fundos patrimoniais poderdo apoiar instituicoes
relacionadas & educagdo, a ciéncia, a tecnologia, a
pesquisa e a inovagdo, a cultura, a saide, ao meio
ambiente, a assisténcia social, ao desporto, a
seguranga publica, aos direitos humanos e a demais
finalidades de interesse publico.

A Lei n° 13.800 prevé que a organizagdo gestora de
fundo patrimonial deverd ser instituigdo privada sem
fins lucrativos, instituida na forma de associacdo ou
de fundacdo privada com o intuito de atuar
exclusivamente para um fundo patrimonial, na
captacdo e gestdo das doacdes oriundas de
pessoas fisicas e juridicas, bem como do patriménio

constituido, sendo certo que no seu ato de
constituicdo deverdo ser indicadas, dentre outras
coisas, as instituicbes apoiadas ou as causas de
interesse publico as quais os recursos do fundo se
destinam.

A Lei n°® 13.800 determina, ainda, as regras de
governanca das gestoras de fundo patrimonial,
como, por exemplo, (i) requisitos minimos dos atos
constitutivos das gestoras, (i) composicdo e
competéncias do conselho de administragao,
(iii) prazo do mandato dos membros do conselho de
administracdo da gestora, no caso de celebracédo de
instrumento de parceria com clausula de
exclusividade com instituicdo publicada apoiada,
(iv) composicdo e competéncias do comité de
investimentos; e (v) composi¢do e competéncias do
conselho fiscal. A Lei n° 13.800 faculta a contratacédo
de pessoa juridica gestora de recursos registrada na
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) com
conhecimentos e experiéncia para operacionalizar a
aplicacédo financeira do fundo patrimonial, mediante
autorizagdo do Conselho de Administragao.

Adicionalmente, a Lei n® 13.800 estabelece as regras
relativas aos instrumentos de parceria, e, no caso de
instituicdo publica apoiada, de termos de execucéo
de programas, projetos e demais finalidades de
interesse publico a serem firmados entre a gestora
do fundo patrimonial e a instituicdo apoiada.

Os instrumentos de parceria devem prever, dentre
outras coisas, 0 objeto especifico da parceria e,
conforme aplicavel, as regras gerais para a
celebracdo de termo de execucdo de programas,
projetos e demais finalidades de interesse publico
entre as partes, tais como a condicdo para a
transferéncia de recursos para programas, projetos e
atividades de interesse da instituicdo apoiada. J&4 os
termos de execugcdo devem prever, dentre
outras coisas, 0 objeto do ajuste, o cronograma de
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desembolso, a forma de apresentagdo de prestacdo
de contas, os critérios para avaliacdo de resultados e

responsabilidades da instituicho apoiada, da
organizacdo gestora e da organizagdo executora,
guando aplicavel.

No caso de instituicdes publicas apoiadas, o
instrumento de parceria podera conter clausula de
exclusividade, caso em que a gestora devera
observar requisitos adicionais de governanca como,
por exemplo, (i) prazo de 2 anos para o mandato dos
membros do conselho de administracdo, permitida
uma reeleicdo, (i) indicacdo de 1 membro do
conselho de administragdo pela instituicdo apoiada,
(iif) participagdo nas reuniBes deliberativas do
conselho de administragdo das pessoas fisicas e
juridicas doadoras de recursos ao fundo patrimonial
cujas doacgdes representem mais de 10% da

Radar Stocche Forbes

composicdo total do fundo, e (iv) pelo menos
2 membros independentes no conselho de
administracdo, conforme requisitos previstos na
Lei n° 13.800.

A Lei n® 13.800 define, ainda, as receitas que
compdem os fundos patrimoniais, como doagdes,
ganhos de capital e rendimentos oriundos dos
investimentos  realizados com seus  ativos,
patrocinios, entre outros, as modalidades de
doacgdes que os fundos poderdo receber, bem como
as regras para utilizacdo e aplicacdo de seus
recursos.

A Lei n°® 13.800 entrou em vigor na data de sua
publicacéo.

A Lein®13.800 pode ser encontrada aqui.

CMN e BACEN adiam entrada em vigor de normas relativas a operagGes de crédito vinculadas a

recebiveis de cartdes de crédito

O CMN editou, em 31 de janeiro de 2019, a
Resolugdo CMN n° 4.710 (“Resolucdo CMN 4.710") e
o BACEN editou, na mesma data, a Circular BACEN
n°® 3.926 (“Circular 3.926"), as quais adiam de 31 de
janeiro de 2019 para 08 de abril de 2019, a entrada
em vigor da Resolugdo CMN n° 4.707, de 19 de
dezembro de 2018 (“Resolucdo CMN 4.707”), a qual
estabelece condigcbes e procedimentos para a
realizacdo, por institui¢cdes financeiras, de operagdes
de crédito vinculadas a recebiveis de arranjo de
pagamento e da Circular BACEN n° 3.924 de 19 de

dezembro de 2018 (“Circular 3.924”), a qual
regulamenta a Resolugao 4.707,
respectivamente. De acordo com

nota publicada pelo BACEN, o adiamento se deu em

decorréncia de dificuldades operacionais para que 0s
participantes implementassem as disposi¢cdes da
Resolugdo CMN 4.707 e da Circular 3.924.

A Resolucdo CMN 4.707 e a Circular 3.924 foram
objeto da 422 edicdo do Radar Stocche Forbes -
Bancario e Mercado de Capitais, que pode ser
acessada agui.

A Resolugdo CMN 4.710 e a Circular 3.926 entraram
em vigor na data de sua publicacéo.

A Resolucdo CMN 4.710 pode ser encontrada aqui. A
Circular 3.926 pode ser encontrada aqui.

ANBIMA langa plataforma disponibilizando informacdes relativas a debéntures

A Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) lancou, no final
do de 2018, a plataforma ANBIMA Data, a qual
disponibiliza, de forma gratuita, informagdes
relativas a debéntures como, remuneragao,
vencimento, possibilidade de resgate, data de
vencimento, quantidade de debéntures em mercado,
valor nominal unitario diario, o calendario de eventos
relativos as debéntures (datas de pagamento de
juros e principal, por exemplo), bem como os
documentos da oferta das debéntures.

Segundo a ANBIMA, a plataforma concentra dados
que ficavam dispersos na ANBIMA e em outras
entidades, de forma que oferece informagdes
comparaveis e de qualidade aos investidores,
aumentando a transparéncia e fomentando os
negoécios no mercado secundario. A ANBIMA planeja
disponibilizar em breve na plataforma, informagdes
relativas a certificados de recebiveis imobilidrios
(“CRI") e certificados de recebiveis do agronegdcio
("CRA").

A plataforma ANBIMA Data pode ser acessada aqui.

CVM publica oficio com orienta¢des para apresenta¢cdo de documentos por meio da nova ferramenta

de protocolo digital

A CVM publicou, em 08 de janeiro
de 2019, o Oficio Circular Conjunto
n® 1/2019/CVM/SEP/SIN/SMI/SNC/SRE (“Oficio
Circular”), com orientacdes sobre o envio de
documentos para a CVM por meio da nova
ferramenta Protocolo Digital, lancada em 07 de
janeiro de 2019, a qual é vinculada a Plataforma de
Cidadania Digital do Governo Federal

(“Protocolo Digital”).

Nos termos do Oficio Circular, a partir do
lancamento da Plataforma Digital, o protocolo de
quaisquer documentos junto a CVM anteriormente
realizados por meio do Servico de Atendimento ao
Cidadéo (SAC), devera ser feito exclusivamente por
meio do portal de servicos do Protocolo Digital,
ressalvadas indicag8es expressas em contrario pela
area técnica da CVM responsavel pelo recebimento
do documento, inclusive orientacdes prévias ndo
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expressamente Nesse sentido, o0s

revogadas.
documentos relativos a pedido de registro de
companhia aberta junto a CVM ainda deverdo ser
protocolados no sistema Empresas.Net.

O Oficio Circular pode ser acessado aqui.
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O portal de servicos do Protocolo Digital pode ser
acessado no seguinte link, o qual contém orientacdes
para cadastramento na plataforma e para realizacao
de protocolo de documentos.

CVM defere pedido de concessdo de tratamento confidencial a informag¢des no ambito de oferta

publica de CRI

Em 08 de janeiro de 2019, o Colegiado da CVM
deliberou, por wunanimidade, a concessdo de
tratamento confidencial a informagdes no &mbito de
oferta publica de distribuicdo (“Oferta”) de CRI de
emissao de determinada securitizadora
(“Securitizadora _dos  CRI”), lastreados em
debéntures emitidas por determinada sociedade, a
qgual é uma rede de farmacias registrada perante a
CVM na Categoria “A” (“Devedora - CRI”). Os
recursos das debéntures serdo utilizados para
construcdo, expansdo, desenvolvimento e reforma
de determinados imoéveis e/ou empreendimentos
imobiliarios da Devedora - CRI, nos quais estdo ou
estardo localizadas suas lojas.

No caso, a Securitizadora dos CRI solicitou a CVM o
tratamento confidencial das informagfes referentes
a localizagdo e a matricula dos imoveis da Devedora -
CRI para os quais os recursos decorrentes dos CRI
serao destinados, utilizando 0S  seguintes
argumentos: (i) a localizacdo dos imdveis da
Devedora - CRI é uma das principais vantagens
competitivas no setor em que atua; (ii) o lastro dos
CRI sera composto pelas debéntures, ou seja, o
crédito é performado; (iii) o fluxo do pagamento dos
CRI esta relacionado ao risco de crédito da Devedora
- CRI, ndo havendo um risco especifico atrelado aos
imoéveis destinatarios dos recursos obtidos por meio
da emissdo dos CRI; e (iv) a vinculagdo dos imoveis a
uma emissdo de CRI, cujo lastro seja composto por
crédito performado, como no presente caso, tem
como finalidade a caracterizagdo do crédito como
imobiliario pela sua destinacdo e a fiscalizacdo da
destinacé@o dos recursos oriundos da emissao de tais
titulos, e ndo a andlise e/ou avaliagdo de tais iméveis
pelos investidores.

Nesse sentido, tendo em vista que a Lei n° 9.514, de
20 de novembro de 1997, conforme alterada
("Lein®9.514"),

exige a individualizagdo do imével a que o CRI esteja
vinculado, sua matricula e a indicagcdo do Cartorio de
Registro de Imoveis em que esteja registrado no
termo de securitizacdo, a Securitizadora dos CRI
solicitou que a versdo completa do termo de
securitizacdo, com a indicagdo das localizacdes e
matriculas dos imoveis, fosse enviada apenas para a
CVM e o agente fiduciario, enquanto que a versdo do
termo de securitizagdo divulgada ao publico em
geral tivesse tais informacdes tarjadas.

A éarea técnica da Superintendéncia de Registro de
Valores Mobiliarios ("SRE") manifestou-se
favoravelmente ao deferimento do pedido
considerando os argumentos acima e, ainda, que: (i)
a Devedora - CRI é uma companhia aberta registrada
na Categoria “A” e que deverdo constar da
documentacdo da Oferta suas demonstracdes
financeiras, referentes ao Ultimo exercicio social;
(i) os CRI ser@o destinados apenas a investidores
qualificados ou profissionais; (iii) existe no caso a
pulverizagdo dos imoveis aos quais 0S recursos
oriundos dos CRI serdo destinados, ndo havendo
concentracdo na destinacdo de recursos de forma
relevante em nenhum dos referidos imoveis; e
(iv) a documentagdo da Oferta disponibilizada da
forma proposta preservaria informacdes que
poderiam trazer prejuizos a Devedora - CRI em vista
de seu ambiente de negdcios ao mesmo tempo que
ndo prejudicaria a anélise do risco de crédito da
emissdo, que estaria mais ligada ao desempenho
financeiro da Devedora - CRI, o qual pode ser melhor
verificado por meio de suas demonstracbes
financeiras.

O extrato da ata da reunido do Colegiado da CVM
pode ser encontrado agui e a manifestacdo favoravel
da area técnica da SRE pode ser encontrada aqui.

Colegiado da CVM julga processos envolvendo condo-hotéis

O Colegiado da CVM julgou, em janeiro de 2019,
processos administrativos sancionadores instaurados
para apurar as responsabilidades de determinadas
incorporadoras de empreendimentos de condo-hotel
(“Incorporadoras”), de determinadas operadoras de
empreendimentos de condo-hotéis (“Operadoras”),
e dos respectivos administradores  dessas
Incorporadoras e Operadoras (“Administradores”),
conforme o caso, no ambito de ofertas publicas de

distribuicio de contratos de investimento
coletivo hoteleiro ("Ofertas de cicr
e “CIC”, respectivamente) sem a  obtencdo

de registro ou dispensa de registro perante a CVM.

No ambito do processo administrativo sancionador
n° 19957.011559/2017-41 (“PAS
19957.011559/2017-41"), o Colegiado da CVM
decidiu, em 08 de janeiro de 2019, por unanimidade,
pela: (i) condenacgéo das Incorporadoras acusadas da
realizacdo da Oferta de CIC ao pagamento de multas
no valor de R$ 240.000,00, considerando que as
Ofertas de CIC foram realizadas mesmo apos as
Incorporadoras receberem oficio da CVM alertando
que os CIC se submetiam ao regime da Lei n°® 6.385,
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de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada
("Oficio CVM” e “Lei n°® 6.385", respectivamente) e

devido ao elevado numero de unidades
comercializadas apds o recebimento do Oficio CVM;
(i) condenagdo dos  Administradores  das
Incorporadoras ao pagamento de multas no valor de
R$ 120.000,00; e (iii) absolvicdo da Operadora e seu
respectivo Administrador, tendo em vista que a
Operadora nao realizou qualquer ato de distribuicao
publica no &mbito da Oferta de CIC, nos termos da
Instru¢do CVM n° 602, de 27 de agosto de 2018
(“Instrugcdo CVM 602").

No ambito do processo administrativo sancionador
ne 19957.011318/2017-00 (“PAS
19957.011318/2017-00"), o Colegiado da CVM
decidiu, em 15 de janeiro de 2019, por unanimidade,
pela  absolvicdo da  Operadora e  seus
administradores, tendo em vista que a Operadora
ndo realizou qualquer ato de distribuicdo publica no
ambito da Oferta de CIC, nos termos da Instrucéo
CVM 602. A Incorporadora e 0Ss seus
administradores celebraram termo de compromisso
com a CVM em 04 de dezembro de 2018 (“Termo de
Compromisso”), de modo que as suas
responsabilidades ndo foram objeto do julgamento.
O Termo de Compromisso foi objeto da 422 edicdo
do Radar Stocche Forbes - Bancario e Mercado de
Capitais, que pode ser acessada aqui.

No ambito do processo administrativo sancionador
n° 19957.003593/2018-22 (“PAS
19957.003593/2018-22"), o Colegiado da CVM
decidiu, em 22 de janeiro de 2019, por unanimidade,
pela: (i) condenagdo da Incorporadora e seu
Administrador a penalidade de adverténcia,
considerando a reduzida relevancia da Incorporadora
no mercado de condo-hotéis, os bons antecedentes
da Incorporadora e de seu Administrador, bem como
a baixa quantidade de unidades comercializadas apés
o fim do periodo de assimilacdo pelas empresas do
segmento imobiliario as regras da CVM,
compreendido entre a data de publicacdo do Alerta
ao Mercado emitido pela CVM, ou seja, entre 12 de
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dezembro de 2013 e 14 de maio de 2014; e (ii)
absolvicdo da Operadora e de seu Administrador,
tendo em vista que a Operadora ndo realizou
qualquer ato de distribuicdo publica no ambito da
Oferta de CIC, nos termos da Instru¢gdo CVM 602.

No ambito do processo administrativo sancionador
n° 19957.010584/2017-15 ("PAS
19957.010584/2017-15"), o Colegiado da CVM
decidiu, em 22 de janeiro de 2019, por unanimidade,
pela: (i) absolvicdo da Operadora e de seu
Administrador, tendo em vista que a Operadora nédo
realizou qualquer ato de distribuicdo publica no
ambito da Oferta de CIC, nos termos da Instrucao
CVM 602; e (ii) condenacéo da Incorporadora e seu
Administrador a penalidade de adverténcia,
considerando que a Incorporadora nao obteve a
concessao da dispensa referente a oferta regular
realizada e, apesar da continuidade da oferta publica
irregular apés o recebimento do Oficio CVM, néo
foram celebrados quaisquer CIC ap6és o recebimento
do referido Oficio CVM.

O voto elaborado pelo diretor cujo entendimento
prevaleceu no ambito do PAS 19957.011559/2017-41
pode ser encontrado aqui e relatério elaborado pelo
diretor relator aqui.

O voto elaborado pelo diretor cujo entendimento
prevaleceu no ambito do PAS 19957.011318/2017-
00 pode ser encontrado aqui e relatorio elaborado
pelo diretor relator aqui.

O voto elaborado pelo diretor cujo entendimento
prevaleceu no ambito do PAS 19957.003593/2018-
22 pode ser encontrado aqui e relatério elaborado
pelo diretor relator aqui.

O voto elaborado pelo diretor cujo entendimento
prevaleceu no ambito do PAS 19957.010584/2017-
15 pode ser encontrado aqui e relatério elaborado
pelo diretor relator aqui.

Colegiado da CVM julga processo envolvendo operacéo fraudulenta envolvendo fundos exclusivos

O Colegiado da CVM julgou, em 22 de janeiro de
2019, o processo administrativo sancionador CVM
SPS n° 02/2013 {“PAS n° 02/2013"), instaurado para
apurar eventuais irregularidades relacionadas a
utilizagdo de direitos de crédito contra o Fundo de
Compensacdo de Variagcdes Salariais (“ECVS”) na
estruturagdo de cédulas de crédito imobiliario
("CCIs”) e na constituicho de fundos de
investimento.

Resumo do caso

Nos termos do relatério do PAS n° 02/2013, as
operacBes irregulares tratam-se de cessdes
onerosas realizadas por determinadas gestoras de
recebiveis (“Gestoras de Recebiveis”), de direitos
creditorios contra o FCVS, que ndo tinham valor

comercial na época da cessdo, 0s quais serviram de
lastro para emissdo de CCls, que foram
posteriormente cedidos para fundos exclusivos
(“Fundos Exclusivos”) que receberam aportes de
fundo de pensdo de determinada companhia
("Fundo de Pensdo”).

De acordo com o referido relatério, as Gestoras de
Recebiveis se aproveitaram de uma falha no Sistema
de Administracdo do FCVS (“SICVS”), o qual é
administrado pela Caixa Econémica Federal (“CEF"),
por meio da qual, pelo periodo entre setembro de
2008 a agosto de 2009, contratos que néo
possuiam valor residual de responsabilidade do
FCVS passaram a constar como “com valor”. Apesar
da falha no sistema ter durado cerca de um ano,
a reclassificacdo dos contratos foi feita somente em
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fevereiro de 2011, de modo que até tal data o SICVS
emitiu extrato mostrando créditos sobrevalorizados.

Nos termos do relatério, as Gestoras de Recebiveis
emitiram CCls lastreadas em tais recebiveis
sobrevalorizados, as quais foram utilizadas pelas
Gestoras de Recebiveis e um terceiro envolvido na
realizacdo de diversas operacgdes, incluindo a cessao
onerosa das CCls por valor acima de seu valor de
mercado, que culminaram, em suma, na aplicacdo de
recursos do Fundo de Pensédo nos Fundos Exclusivos
que adquiriram as CCls fraudulentas, acarretando em
ganho ilicito para as Gestoras de Recebiveis e o
terceiro envolvido e em prejuizo para o Fundo de
Penséo.

Adicionalmente, de acordo com o relatério, mesmo
apos a comunicacdo da CEF a respeito da falha do
SICVS, a administradora dos fundos exclusivos, a qual
também era administradora do fundo de penséo
(“Administradora”) ndo atualizou o valor contabil dos
ativos dos fundos, os quais continuaram sendo
calculados de acordo com os parametros originais
das escrituras de emissdo das CCls, ou seja, ndo
houve ajuste para refletir os contratos que nao
tinham valores residuais a receber do FCVS.

Além do mais, de acordo com a CVM, a
Administradora e a gestora dos Fundos Exclusivos e
do Fundo de Pensdo (“Gestora”’) aceitaram realizar
negocios sabidamente prejudiciais ao Fundo de
Pensao, tendo inclusive aplicado recursos do Fundo
de Pensdo nos Fundos Exclusivos apds a
comunicagdo pela CEF da falha no SICVS.

Acusagbes

Os controladores das Gestoras de Recebiveis, e um
terceiro envolvido nas transacdes das Gestoras de
Recebiveis foram acusados de realizacdo de
operagdo fraudulenta no ambito do mercado de
valores mobiliarios, enquanto o diretor responsavel
da Administradora e da Gestora, bem como o diretor
presidente e o diretor financeiro do Fundo de
Pensdo também foram acusados de contribuir para
as operag0es fraudulentas. Por fim, a Administradora
foi acusada de embarago a fiscalizagdo em
decorréncia de ter ocultado um dos contratos
envolvendo as cotas de um dos Fundos Exclusivos
envolvidos nas operag¢des fraudulentas.

Defesa

Em geral, diversos dos acusados alegaram
incompeténcia da CVM alegando que as operacdes
tidas como fraudulentas teriam sido realizadas fora
do mercado de capitais, argumento que foi recusado
pela CVM tendo em vista que as operagdes
envolveram fundos de investimento em valores

mobiliarios registrados na CVM e a negociacdo de
cotas de tais fundos, as quais sdo consideradas como
valores mobiliarios nos termos da Lei n°® 6.385.
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Adicionalmente, diversos acusados alegaram que a
CEF deveria constar no polo passivo do PAS n°
02/2013 tendo em vista que seria a Unica
responsavel pelos  prejuizos ocorridos em
decorréncia da falha no SICVS. A CVM também
rejeitou tal argumento tendo em vista que fugiria das
suas atribuicBes a apuracédo da responsabilidade civil
da CEF em decorréncia da falha no SICVS e que o
objeto do PAS n° 02/2013 é a realizacdo de
operacOes fraudulentas no mercado de valores
mobilidrios com participacdo dos acusados.

Além dos argumentos gerais acima, os acusados
apresentaram argumentos especificos em suas
respectivas defesas.

Decisdo

O colegiado da CVM, acompanhando o voto do
Diretor Relator, decidiu, por unanimidade:

(i) pela condenagdo do controlador de uma das
Gestoras de Recebiveis ao pagamento de multa no
valor de R$41.201.062,35, correspondente a duas
vezes e meia o ganho ilicito obtido;

(ii) pela condenacéo do controlador da outra Gestora
de Recebiveis ao pagamento de multa no valor de
R$59.989.233,50, correspondente a duas vezes e
meia o ganho ilicito obtido;

(iiiy pela condenacdo do terceiro envolvido nas
transagbes das Gestoras de Recebiveis ao
pagamento de multa no valor de R$9.838.388,66;

(iv) pela condenacéo do diretor presidente do Fundo
de Pensdo a penalidade de proibicdo temporaria,
pelo prazo de 70 meses, de atuar, direta ou
indiretamente, em qualquer modalidade de operagéo
no mercado de valores mobilirios;

(v) pela condenagédo do diretor financeiro do Fundo
de Pensdo a penalidade de proibicdo temporaria,
pelo prazo de 70 meses, de atuar, direta ou
indiretamente, em qualquer modalidade de operagéo
no mercado de valores mobilirios;

(vi) pela condenagdo do diretor responsavel da
Administradora e da Gestora a penalidade de
proibicdo temporaria, pelo prazo de 70 meses, de
atuar, direta ou indiretamente, em qualquer
modalidade de operacdo no mercado de valores
mobiliarios;

(vii) pela condenagdo da Gestora ao pagamento de
multa no valor de R$4.568.037,31;

(viil) pela condenacdo da Administradora ao
pagamento de multa no valor de R$5.075.597,01; e

(ix) pela absolvigdo da Administradora da imputagao
de embaraco a fiscalizagao.

O relatorio elaborado pelo relator do PAS n°
02/2013 pode ser encontrado aqui e 0 seu voto aqui.
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CVM defere pedido de registro de oferta publica de CRA lastreados em contratos de locacdo de
maquinas e implementos agricolas

Em 22 de janeiro de 2019, o Colegiado da CVM
deliberou, por unanimidade, o deferimento de oferta
publica de distribuicdo (“Oferta”) de certificados de
recebiveis do agronegécio (“CRA”) de emissdo de
determinada securitizadora (“Securitizadora__dos
CRA"), lastreados em debéntures emitidas por
determinada sociedade devedora (‘Devedora -
CRA"), cujos recursos serdo destinados a aquisicéo,
pela Devedora - CRA, de maquinas e implementos
agricolas, inclusive veiculos, a pedido de produtores
rurais, os quais serao simultaneamente locados a tais
produtores rurais e suas cooperativas, que utilizarao
tais maquinas e implementos exclusivamente na
atividade de produgcdo de produtos e insumos
agropecuarios.

A SRE entendeu inicialmente que o lastro
apresentado nao se enquadrava em nenhuma das
hipoteses previstas na Instrucdo CVM n° 600, de 1°
de agosto de 2018 (“Instrucdo CVM 600") para
lastro de CRA com dividas de terceiros (nesse caso, a
Devedora - CRA), quais sejam: (i) quando os recursos
recebidos por terceiros com a emissdo da divida
utilizada como lastro de CRA sdo destinados a
produtores rurais, para fins de comprovacdo da
vinculagdo dos titulos de divida a uma relagdo
comercial existente entre o terceiro e produtores
rurais ou suas cooperativas, nos termos do paragrafo
7° do artigo 3° na Instrugdo CVM 600; ou (ii) quando
tais terceiros sdo considerados como distribuidores e
os direitos creditérios que lastreardo os CRA
estiverem explicitamente vinculados, por meio de
instrumentos contratuais ou de titulos de crédito, a
vendas dos distribuidores aos produtores rurais, nos
termos do paragrafo 5° do artigo 3° da Instrucédo
CVM 600.

Em resposta as exigéncias iniciais da SRE, foram
apresentados 0s seguintes argumentos no sentido
de que o lastro cumpre com os requisitos previstos
na Instrucdo CVM 600: (a) os contratos de locagédo
serdo celebrados entre a Devedora - CRA e o0s
produtores rurais, tendo por objeto maquinas e
implementos agricolas passiveis de utilizagcdo apenas
na atividade de produgdo agropecuéria; (b) serdo
apresentados ao agente fiduciario e a Securitizadora
dos CRA, conforme o caso, os documentos de
promessa de locagdo e os contratos de locacédo,
ambos celebrados ou a serem celebrados com os
produtores rurais; (c) a relagdo exaustiva
dos produtores rurais locatarios das maquinas e

implementos agricolas sera apresentada a CVM; (d) a
condicdo de produtor rural, ou de cooperativa de
produtores rurais contrapartes dos contratos de
locacdo sera comprovada mediante o envio dos
respectivos comprovantes de inscricdo no CNPJ; (e)
a obrigacdo do agente fiduciario de verificar, ao
longo do prazo dos CRA, o efetivo direcionamento
de todo o montante obtido com a Oferta, esta
presente no termo de securitizacdo dos CRA e na
escritura de emissdo das debéntures; (f) a data limite
para que haja a efetiva destinagdo dos recursos
obtidos por meio da Oferta é a data de vencimento
das debéntures, conforme descrito no termo de
securitizacdo dos CRA e na escritura de emissao das
debéntures; e (g) apesar de ndo se tratar de um
distribuidor na acepcéo classica do termo, conforme
exigido pelo paragrafo 5° do artigo 3° da Instrucéo
CVM 600, a atividade da Devedora - CRA teria
grande similaridade com a do distribuidor, tendo em
vista que os negocios realizados entre a Devedora -
CRA e os terceiros estdo explicitamente vinculados,
por meio de instrumentos contratuais, a vendas pela
Devedora - CRA ao produtor rural.

Em decorréncia dos argumentos acima, a SRE se
manifestou de forma favoravel para que o Colegiado
da CVM considerasse a Devedora - CRA como
distribuidor, com o consequente enquadramento do
lastro dos CRA na hipétese do paragrafo 5° do artigo
3°da Instrugdo CVM 600.

O Colegiado da CVM deliberou, por unanimidade, o
deferimento do pedido, no sentido de que o lastro
estaria enquadrado na Instrucdo CVM 600. No
entanto, diferentemente da manifestacdo da SRE, o
deferimento pelo Colegiado da CVM foi
fundamentado com base no paragrafo 7° do artigo
3° da Instrugdo CVM 600, de modo que a CVM
considerou que, na estrutura proposta, 0s recursos
decorrentes das debéntures lastro dos CRA, seriam
destinados aos produtores rurais, comprovando a
vinculagdo das debéntures a uma relacdo comercial
existente entre a Devedora - CRA e produtores
rurais ou suas cooperativas, qual seja os contratos de
promessa e de locacdo das maquinas e implementos
agricolas.

O extrato da ata da reunido do Colegiado da CVM
pode ser encontrado agui e a manifestagao favoravel
da SRE pode ser encontrada aqui.

CVM edita norma vedando a realizagdo de ofertas publicas com esforgos restritos de CRI e CRA
emitidos por securitizadoras ndo registradas na CVM como companhia aberta

A CVM editou, em 25 de janeiro de 2019, a Instrucéo
n°® 605 (“Instrucdo CVM 605”), a qual altera a
Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009
(“Instrucdo CVM 476”) para prever que somente
podem ser objeto de oferta publica com esforgos
restritos nos termos de tal instru¢cdo os CRI ou CRA

emitidos por companhias securitizadoras registradas
na CVM como companhias abertas. Anteriormente,
nao havia vedacgao de realizagdo de ofertas publicas
com esforgcos restritos de CRI e CRA emitidos
por securitizadoras ndo registradas na
CVM como companhia aberta. Tal alteracéo reflete



http://www.cvm.gov.br/decisoes/2019/20190122_R1.html
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entendimento da CVM de que as companhias
securitizadoras cumprem papel relevante perante os

investidores em emissdes de certificados,
aproximando-se da atuagdo de um administrador
fiduciario e de um gestor de um fundo de
investimento em relacdo ao monitoramento dos
patrimdnios separado constituidos e a aquisicdo de
novos direitos creditdrios, nos casos de revolvéncia.

Adicionalmente, a Instrucdo CVM 605 altera a
Instrucdo da CVM n° 521, de 25 de abril de 2012,
conforme alterada (“Instrucdo CVM 521”), que dispGe
sobre a atividade de classificacéo de risco de crédito
no dmbito do mercado de valores mobiliarios, para
incluir novas condutas consideradas como infracdes
graves, quais sejam a infragdo do artigo 10 da
referida instrucdo, que trata da adocdo pelas
agéncias de classificacdo de risco de medidas para
evitar declaracdes falsas e a inducdo dos usuarios a
erros nas classificacdes de risco de crédito emitidas,
e do artigo 15 da referida instrucédo, que impde que
os relatorios de classificagdo de risco devem
observar os procedimentos e metodologias adotados
pela respectiva agéncia de classificagao de risco.

Por fim, a Instrucdo CVM 605 altera a Instrugcao da
CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme
alterada (“Instrucdo CVM 555”), que dispde sobre a
constituicdo, a administracdo, o funcionamento e a
divulgacdo de informacdes dos fundos de
investimento, para incluir novas condutas
consideradas como infragcdes graves, quais sejam a
infragdo das normas de conduta descritas no artigo
92 da referida instrucdo, cuja observancia é
obrigatéria para as instituicdes contratadas como
administrador e gestor do fundo de investimento,
como, por exemplo: (i) exercer suas atividades
buscando sempre as melhores condi¢bes para o
fundo; (ii) exercer, ou diligenciar para que sejam
exercidos, todos os direitos decorrentes do
patriménio e das atividades do fundo; e
(iiiy empregar, na defesa dos direitos do cotista, a
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diligéncia exigida pelas circunstancias, praticando
todos o0s atos necessarios para assegura-los, e
adotando as medidas judiciais cabiveis.

A nova norma é o resultado do Edital de Audiéncia
Publica da Superintendéncia de Desenvolvimento de
Mercado - SDM n° 03/18 (“Edital”), que teve prazo
para manifestacdo até 23 de agosto de 2018. A
audiéncia publica que culminou com a edi¢cdo da
Instrugdo CVM 605 foi objeto da 372 edicao do Radar
Stocche Forbes - Bancario e Mercado de Capitais,
que pode ser acessada aqui.

O Edital propunha também alteracdo limitando a
atuacdo dos fundos que possuam como cotistas
Regimes Proéprios de Previdéncia Social (“RPPS”)
que tivessem participacdo de ao menos 15% no seu
patriménio liquido (“Fundos RPPS”). De acordo com
o Edital, os Fundos RPPS ndo poderiam adquirir
valores mobiliarios ofertados via ofertas publicas
sem registro na CVM, exceto quando os valores
mobilidrios forem de emissao de companhias abertas
habilitadas a emitir em programas de distribuicéo.

No entanto, nos termos do relatério da audiéncia
publica do Edital, em decorréncia da edicdo da
Resolugdo CMN n° 4.695, de 27 de novembro de
2018 (“Resolucédo n° 4.695"), a qual trouxe requisitos
adicionais relativos a aplicagdo dos recursos dos
RPPS em fundos de investimento, a CVM optou por
ndo impor as limitagdes acima previstas nesse
momento, e monitorar os efeitos na industria de
fundos de investimento das regras emanadas pelo
CMN em novembro ultimo antes de, eventualmente,
prosseguir com alteragfes na plataforma regulatoria.

A Instrucdo CVM 605 entrou em vigor na data de sua
publicacéo.

A Instru¢do CVM 605 pode ser encontrada aqui.

Para mais informacdes sobre o conteudo deste informativo, contatar:

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

FREDERICO MOURA
E-mail: fmoura@stoccheforbes.com.br

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

RANA MORAZ
E-mail: rmoraz@stoccheforbes.com.br
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