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PUBLICADA A NOVA LEI DE SECURITIZACAO

O presidente Jair Bolsonaro sancionou nesta quarta-feira (03) a Lei n° 14.430, de 03 de agosto de 2022
(“Lei da Securitizagao”), resultante da Medida Proviséria (MP) n° 1103, de 15 de marco de 2022, que, além
da emissdo de Letra de Risco de Seguro por meio de Sociedade Seguradora de Propdsito Especifico, trata
das regras gerais aplicaveis a securitizagdo de direitos creditérios e a emissdo de Certificados de
Recebiveis (CR).

Confira abaixo os principais aprimoramentos do texto apds o processo legislativo, que foi objeto do
nosso boletim publicado em 21 de marco de 2022 (Publicada a MP da Securitizacdo).

Dedutibilidade de despesas da base de cilculo do PIS/COFINS

Conforme parecer do relator senador Roberto Rocha do Projeto de Lei de Conversdao (PLV), “o PLV
aprimora o ambiente de securitizacdo no Brasil. Além disso amplia o escopo de créditos passiveis de
securitizag@o. Créditos gerados fora do sistema financeiro passam a ser securitizdveis, como
mensalidades escolares, duplicatas e outros recebiveis comerciais, tarifas de energia e telecomunicagdes,
receitas hospitalares etc.”.

A redacdo vigente da Lei n°® 9718, de 27 de novembro de 1998, trazia relevante vantagem fiscal as
companhias securitizadoras de créditos imobiliarios, financeiros e do agronegdcio em relacdo as demais
companhias securitizadoras, especialmente em relacdo a possibilidade de dedugdo das despesas de
captacao de recursos na determinacgao da base de calculo da contribuicdo para o PIS/PASEP e COFINS.

O artigo 35 da Lei da Securitizacdo alterou o artigo 3°, § 8°, da Lei n® 9.718, equalizando o tratamento
tributario, possibilitando a deducdo de despesas na determinacdo da base de calculo da Contribuicdo
para o PIS/PASEP e a COFINS incorridas a todas as pessoas juridicas que tenham por objeto a
securitizacdo de créditos.

Na mesma linha, a apuragdo obrigatdria do lucro real passa a se aplicar a todas as pessoas juridicas que
explorem as atividades de securitizacdo de crédito, e ndo mais apenas as pessoas juridicas que explorem
as atividades de securitizagdo de créditos imobilidrios, financeiros e do agronegdcio.

As alteracBes trazidas pelo artigo 35 tratam de adaptacdes na legislacdo tributaria para torna-la
compativel com a expansdao do escopo da securitizacdo trazida pela MP, tornando as securitizadoras de
outros tipos de créditos (e ndo apenas os imobilidrios, financeiros e do agronegdcio) competitivas em
relacdo a outros veiculos de investimento, especialmente os FIDC.

Aquisicdo pari passu dos créditos que lastreiam a emissao dos Certificados de
Recebiveis

Outra alteracdo importante foi a inclusdo do § 2° ao art. 19 da MP (artigo 20 da Lei da Securitizacao),
prevendo que os direitos creditdrios que lastreardo os CR deverdo ser adquiridos até a data de

integralizacdo dos CR, desde que previamente identificados e que atendam aos critérios de elegibilidade
previstos no termo de securitizagao.
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Conforme Justificagdo da emenda n° 48, “a proposta visa manter a seguranga de que todo certificado
sera lastreado em recebiveis. Neste sentido, a proposta visa viabilizar a adequada formalizagdo dos
lastros de acordo com a dindmica de mercado, especialmente nas opera¢des pulverizadas, permitindo
que sejam constituidas conforme haja sua efetiva aquisi¢do”.

Isso podera representar um grande avango nas operagdes pulverizadas, uma vez que a aquisicdo da
totalidade dos recebiveis até a data de emissdo dos Certificados de Recebiveis representava um grande
obstaculo as operacdes pulverizadas.

Ofertas com esforcos restritos de distribuicdo (ICVM n° 476) e Novo
Arcabouco de Ofertas

Conforme mencionado no nosso informativo anterior, importante reforcar que a Instrucdo CVM n° 476,
em seu artigo 1°, possui um rol taxativo dos valores mobiliarios que podem ser ofertados. Dessa forma,
até que haja alteracdo da regra, somente os CRI e CRA podem ser objeto de oferta publica com esforcos
restritos de distribui¢do.

Vale lembrar, no entanto, que a Resolu¢gdo CVM n° 160 nao faz mais meng¢des a CRI e/ou CRA, mas sim a
‘distribuicdo de titulos de securitizagdo emitidos por companhias securitizadoras registradas na CVM”,
prevendo a sua distribuicdo através do rito de registro automatico quando os CR forem destinados a:

a) investidores profissionais;
b) investidores qualificados; ou
€) ao publico investidor em geral quando:

1) o requerimento de registro for previamente analisado por entidade autorreguladora
autorizada pela CVM nos termos do convénio (“titulos de securitizacdo com analise via
convénio”);

2)  setratar de titulos com caracteristicas idénticas, exceto pela taxa de remuneragdo, inclusive
com mesmo instrumento de lastro, vinculado a risco corporativo Unico e mesma data de
vencimento, aos distribuidos em oferta publica anterior destinada a publico investidor em
geral (reabertura de séries); ou

3)  odevedordo lastro for Unico e se enquadrar como EFRF ou EGEM.

Entrada em Vigor

A Lei de Securitizagcdo entra em vigor na data de sua publicacdo (04 de agosto de 2022), ressalvados
dispositivos especificos relacionados a profissdo de corretor de seguros, que entrardo em vigor em 1° de
janeiro de 2023.



