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RADAR STOCCHE FORBES - MERCADO DE CAPITAIS

AGOSTO 2022

Nova regulamentacao

CVM edita normas sobre Ofertas Publicas

A Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVYM”) editou, em 13 de julho de 2022, a
Resolucdo CVM n2 160 (“Resolucado 160™),
que substitui a Instrucdo CVM n2 400, de
29 de dezembro de 2003 (“Instrucdo
CVM 400™) e a Instrucdo CVM n° 476, de
16 janeiro de 2009 (“Instrucdo CVM 476”),
atualizando o regime juridico aplicavel as
ofertas publicas de valores mobiliarios de
distribuicdo primaria e secundaria, tendo
como objetivo central modernizar,
harmonizar e consolidar o arcabouco
regulatério hoje formado por varias
normas e orientacdes que foram editadas
pela CVM ao longo dos anos.
Simultaneamente a edicdo da Resolucdo
CVM 160, a CVM editou as Resolucdes nss
161, 162 e 163 (“Resolucdo CVM 16717,
“Resolucdo CVM 162” e “Resolucdo CVM
163", respectivamente).

A Resolucdo CVM 161 prevé um novo
regime de registro de coordenadores de

ofertas publicas. O objetivo é facilitar o
controle desses participantes do mercado
pela CVM, bem como fomentar o ingresso
de novos agentes nesse mercado.

A Resolucdo CVM 162 promoveu
alteracdes pontuais em outras normativas
vigentes, com o objetivo de adaptar sua
terminologia e estrutura a Resolucdo CVM
160 e demais Resolucdes editadas na
mesma data.

Finalmente, a Resolucdo CVM 163 dispde
sobre ofertas publicas de notas
promissorias (ndo se confundindo com as
notas comerciais reguladas pela Lei n®
14.195, de 26 de agosto de 2021).

As Resolucdes  foram objeto de
Newsletter do Stocche Forbes
Advogados divulgada em 19 de julho de
2022, a qual pode ser acessada aqui.
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https://stoccheforbes.com.br/newsletter-cvm-edita-norma-sobre-ofertas-publicas/

Sancionada com veto parcial a lei de

1103, de 15 de marco de 2022

Em 03 de agosto de 2022, a Presidéncia
da Republica sancionou, com vetos
parciais, a Lei n? 14.430, de 03 de agosto
de 2022 (“Lei 14.430”), de conversao da
Medida Provisdria n? 1.103, de 15 de marc¢o
de 2022 (“MP_1.103”), na forma de Projeto
de Lei de Conversdao. A Lei 14.430
disciplina a emissdo de Letras de Risco de
Seguro (“LRS”) por meio de Sociedade
Seguradora de Propdsito Especifico
(“SSPE”), as regras gerais aplicaveis a
securitizacdo de direitos creditdrios e a
emissdo de certificados de recebiveis,
bem como prevé a flexibilizacdo do
requisito de instituicdo financeira para
prestacdo do servico de escrituracdo e de
custodia de valores imobiliarios.

A Lei 14.430, além de fornecer o conceito
de securitizacdo, disciplina a emissdo de
certificados de recebiveis de modo geral
(ndo mais restrita aos setores imobiliario e
agropecuario). Contribui, assim, para a
disseminacdo e amadurecimento da

Outras Noticias

conversao da Medida Provisoria n®

securitizacdo como fonte viavel, eficiente
e flexivel de financiamento de diversos
setores da economia nacional junto aos
participantes do mercado de valores
mobiliarios.

Cabe ressaltar que a Lei 14.430 define e
prevé, formalmente, a criacdo das SSPE,
cuja finalidade é a emissdo das LRS —
gue, de modo semelhante aos certificados
de recebiveis, potencializam o
desenvolvimento do mercado de seguros,
viabilizando a pulverizacdo de riscos
securitdrios junto aos investidores que
venham a adquirir esses ativos.

A Lei 14.430 entrou em vigor na data de
sua publicacdo, ressalvado o seu artigo
38, inciso |, alinea “i”, que revoga o artigo
19 da Lei n? 4.594, de 29 de dezembro de
1964.

A Lei 14.430 pode ser acessada aqui.

CVM encaminha oficio a ANBIMA, contendo entendimentos da autarquia
referentes as ofertas publicas de Notas Comerciais

Em 22 de junho de 2022, a CVM
encaminhou o Oficio n? 6/2022/CVM/SRE
(“Oficio”) em resposta a uma consulta
realizada pela Associacao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (“ANBIMA”) sobre a operacionalizacao
das ofertas publicas de notas comerciais,
regidas pela Lei n? 14.195, de 26 de agosto de
2021 (“Lei 14.195”), com questdes levantadas
durante discussdes do Férum de Mercado de
Capitais realizado pela ANBIMA.

A CVM esclareceu que, por se tratar de
um ativo escritural novo, distinto da nota
promissdéria, ndo se aplicam as notas
comerciais as regras da Instrucao CVM n®
566, de 31 de julho de 2015 (“Instrucédo
CVM 566”). No entanto, segundo a CVM,
as notas comerciais devem observar as
regras aplicaveis as ofertas publicas de
valores mobilidrios similares, a saber, as
Instrucdes CVM 400 e 476; e, a partir de
2023, a Resolucdo CVM 160.
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https://www.planalto.gov.br/cciVil_03/_Ato2019-2022/2022/Lei/L14430.htm

Adicionalmente, a CVM pontuou que a
nota comercial ja é regulada por lei, de
modo que ndo é necessario editar novo
ato normativo para que tais ativos
possam ser emitidos e negociados — sem
prejuizo de eventual edicdo de medidas
regulatdérias futuras, caso identificadas
circunstancias que as justifiguem.

Quanto a participacdo de agente
fiduciario nas ofertas de notas comerciais,
a CVM elucidou que a Lei 14.195 nédo
impde a sua contratacdo, muito embora
essa seja uma pratica de mercado. No
entanto, ressaltou que, a depender do
gue venha a observar em suas atividades
de supervisdo de mercado, a CVM pode
vir a impor a contratacdo de agente
fiduciario nas ofertas de notas comerciais,
visando a dar maior protecdo aos
investidores.

Ademais, a autarquia informou que nao
ha na Lei 14.195 restricdes a que o resgate
de notas comerciais seja feito de modo
igualitdrio e sucessivo ou que seja feito a
precos inferiores ao valor nominal
atualizado dos titulos. Ressaltou, no
entanto, que devem ser observadas as
vedacdes previstas na Resolucdo CVM n2
62, de 19 de janeiro de 2022, e que
futuramente, a depender do
acompanhamento das praticas de
mercado, a CVM pode vir a impor
exigéncias adicionais relacionadas as
notas comerciais. No tocante a aquisicdo
do ativo, esclareceu que o emissor pode
adquirir notas comerciais no mercado
secundario por preco acima do valor

nominal  atualizado, pois ndo ha
necessidade de atender aos
procedimentos previstos na Resolucdo
CVM n? 77, de 29 de marco de 2022, que
revogou a Instrucdo CVM n2 620, de 17 de
marco de 2020 (cuja aplicacdo é restrita a
negociacdo de acdes e a aquisicdo de
debéntures de prdopria emissao).

Ao final, instruiu que ndo ha necessidade
de formalizar o termo de emissdo das
notas comerciais antes do processo de
tomada de precos (bookbuilding), e que a
formalizacdo em momento posterior, ja
com as informacdes finais deste processo,
tornaria a precificacdo e liguidacdo dos
ativos mais ageis e com menores custos
de observancia. Além disso, esclareceu
que, a luz da Lei 14.195, é possivel
interpretar que a nota comercial pode ser
emitida independentemente do ato de
registro, o qual seria necessario
essencialmente para promover a
publicidade do titulo perante terceiros;
portanto, o registro poderia ocorrer apods
o procedimento de precificacdo.

Contudo, a CVM ressaltou que o tema
pode estar sujeito a disposicdes legais

gque regem a atividade registraria de
modo mais amplo, razdao pela qual
consultou a Procuradoria Federal

Especializada a respeito desse tdpico, e,
em momento oportuno, apresentard os
esclarecimentos adicionais eventualmente
necessarios.

O Oficio pode ser acessado aqui.

CVM publica Relatério de Supervisao Baseada em Risco 2021

Em 28 de junho de 2022, o Colegiado da
CVM apresentou um novo relatério anual
de Supervisdo Baseada em Riscos
(“Relatdério  Anual
voltado a

de SBR de 2021,
reportar,

objetivamente, as

acdes de supervisdo empregadas para
tratamento dos 13 riscos e respectivos
eventos reputados prioritarios pelo
Comité de Gestdo de Riscos da CVM do
ano de 2021.



https://www.anbima.com.br/data/files/89/64/AA/50/AA4B181029553718882BA2A8/SEI_CVM - 1535858 - Oficio _Resposta CVM_.pdf

A CVM entendeu como os trés principais
eventos de risco atrelados a sua atividade
regulatdria, no inicio do biénio 2021-2022,
(i) a prestacao de servicos de gestdo de
valores mobilidrios sem o devido registro;

(ii) a atuacdo de participantes sem
autorizacdo legal e regulamentar na
intermediacdo de valores mobiliarios,

notadamente a distribuicdo de contratos

CVM alerta para atuacao irregular

corretora de valores mobilidrios

Em 12 de julho de 2022, por meio do Ato
Declaratoério ne 19.949 (“Ato
Declaratério”), a Superintendéncia de
Relacbes com o Mercado da CVM
determinou a certa companhia
(“Companhia”) que suspendesse ofertas
publicas e captacdo de clientes em
andamento.

A autarquia identificou indicios de que a
Companhia estaria captando clientes com
residéncia no Brasil para operacdes com
valores mobilidrios, mesmo nao possuindo
a necessaria autorizacdo garantida pela
CVM e ndo integrando o sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios

derivativos Forex; e (iii)) a perda de
controle das informacdes relevantes nao
divulgadas ao mercado. Os niveis de risco
relativos a esses trés topicos foram
identificados como estaveis no Relatdrio
Anual de SBR de 2021.

O Relatdério Anual de SBR de 2021 pode
ser acessado agui.

de determinada companhia como

brasileiro, de acordo com o artigo 15 da
Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de 1976.
Foi imposta multa diaria de R$1.000,00
em caso de descumprimento.

O Ato Declaratdrio teve natureza de stop
order (suspensao), ou seja, uma medida
cautelar por parte da CVM para corrigir
anomalias de mercado, ndo configurando
penalizacdo e ndo necessitando, por isso,
de conclusdo de prévio processo
administrativo.

O Ato Declaratério pode ser acessado
aqui.

CVM orienta sobre tratamento conferido as companhias securitizadoras
com base na Resolu¢cao CVM 60 e sobre os limites de aloca¢cao de recursos

por parte de investidores

Em 1° de agosto de 2022, a SSE, em
conjunto com a Superintendéncia de
Supervisao de Investidores Institucionais,
divulgaram o Oficio-Circular n21/2022-
CVM/SIN/SSE, visando a esclarecer o
tratamento conferido as companhias
securitizadoras com base na resolucdo da
CVM n? 60, de 23 de dezembro de 2021
(“Resolucdo CVM 60”), a qual, entre

outras matérias, instituiu uma modalidade
de registro especifico para companhias
securitizadoras.

Com a Resolucdo CVM 60, foi afastada a
obrigacdo de registro de companhia
aberta das companhias securitizadoras
nos termos da Resolucdo CVM n® 80, de
29 de marco de 2022 (“Resolucdo CVM
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https://www.gov.br/cvm/pt-br/acesso-a-informacao-cvm/acoes-e-programas/plano-de-supervisao-baseada-em-risco/2021-2022/relatorio-anual-2021.pdf
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/ato-declaratorio-cvm-n-19.949-de-1-de-julho-de-2022-412875046

80”), uma vez que as companhias
securitizadoras devem obter registro nas
categorias S1 ou S2 para exercer atividade
de securitizacdo, conforme prevé a
Resolucdo CVM 60. Referida mudanca
propiciou uma regulamentacao
diferenciada para as companhias
securitizadoras, buscando conciliar as
suas atribuicbes de companhia aberta
com a de administrador fiduciario das
emissdes de securitizacdo.

No Oficio-Circular n?1/2022-CVM/SIN/SSE
esclareceu-se que as companhias

securitizadoras mantém tratamento de
companhia aberta, apesar da dispensa da
manutencdo de registro de companhia

aberta nas categorias A ou B. Ressalta-se
que referido entendimento se estende as
sociedades de propdsito especifico
(“SPE”) que sejam subsidiarias integrais
de companhia securitizadora registrada
na categoria S2.

Assim sendo, para fins de regras de
concentracdo do artigo 102 da Instrucdo
CVM n? 555 de 17 de dezembro de 2014,
conforme alterada, companhias
securitizadoras registradas nas categorias
S1 ou S2 serdo consideradas companhias
abertas.

O Oficio-Circular n21/2022-CVM/SIN/SSE
pode ser acessado aqui.



https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-sse-0122.html

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 pela area de Mercado de Capitais do Stocche Forbes
Advogados, que tem por objetivo informar nossos clientes e demais
interessados sobre os principais temas que estdao 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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