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I :o.c71M SECURITIZAGAO

CMN LIMITA O MERCADO DE CREDITO DOS
SETORES DE AGRONEGOCIO E IMOBILIARIO

CRA e CRI

Em reunido extraordinaria de 1° de fevereiro
de 2024, o Conselho Monetario Nacional
(CMN) promoveu ajustes nos lastros elegiveis
para as emissdes de Certificado de Recebiveis
do Agronegécio (CRA) e Certificado de
Recebiveis Imobilidrios (CRI), por meio da
Resolugdo n° 5118/2024. Confira Nosso
boletim completo sobre esse tema

Como principais pontos de alteracao,
destacam-se a vedacdo de emissdes de
CRA e CRI: (i) com lastro em titulos de divida
de emissdao de companhias abertas nao
relacionadas aos setores do agronegdcio
ou imobiliario; (ii) com lastro em direitos
creditérios oriundos de operacdes entre
partes relacionadas; e (i) com lastro
em direitos creditérios decorrentes de
operacdes financeiras cujos recursos sejam
utilizados para reembolso de despesas.

As medidas aprovadas pelo CMN nao
incidirdo sobre os CRA e CRI distribuidos ou
dos quais as ofertas de distribuicdo publica
jd tenham sido objeto de requerimento de
registro de distribuicdo junto a CVM, a fim
de resguardar as operacdes ja contratadas.

A norma entrou em vigor para novos titulos
desta natureza emitidos a partir da data da
publicacdo da citada Resolugao, ou seja, 1° de
fevereiro de 2024.

A Comissdo de Valores Mobilidrios adotarg,
nos termos de suas competéncias legais, as
medidas necessarias a regulamentacdo do
disposto na Resolucdo CMN n° 5118/2024.

LCA, LCI, LIG

Ainda, por meio da Resolucdo n° 5119/2024,
publicada em reunido extraordindria de 1°
fevereirode 2024,0 CMN promoveu ajustes nos
lastros elegiveis e nos prazos de vencimento
da Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA), da
Letra de Crédito Imobiliario (LCI) e da Letra
Imobilidria Garantida (LIG). Abaixo, destacamos
0s principais ajustes em cada instrumento:
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LCA

A partir de 1° de julho de 2024, 0 CMN vedou
a utilizacdo dos recursos captados por meio
da LCA para a concessao de crédito rural
que se beneficie de subvencdo econbémica
da Unido. Consequentemente, a partir
da referida data, os recursos captados
por meio de LCA somente poderao ser
aplicados na contratacdo de crédito rural
com taxas livremente pactuadas em
condi¢Bes de mercado.

Foi estabelecida a vedacdo da utilizacdo
de adiantamentos sobre operacdo de
cambio, créditos a exportacdo, certificados
de recebiveis e debéntures como lastro
da LCA. E também a proibicdo de eventual
sobreposicdo de beneficios fiscais ou
de politica governamental especifica na
emissdo das LCA. Assim, sera gradualmente
restringida, até 1° de julho de 2025, a
utilizacdo de operacdes de crédito rural
com recursos controlados na composicao
do lastro da LCA.

O prazo minimo de vencimento da LCA
foi ampliado dos atuais 90 (noventa) dias
para 9 (nove) meses, de forma a facilitar
O gerenciamento de ativos e passivos
por parte das instituicdes financeiras que
operam no financiamento de atividades
agropecuarias e a induzir o alongamento
dos prazos de captacdo.

LCl e LIG

No que tange a LCl, a Resolucdo n® 5119/2024
especifica as modalidades de crédito
imobilidrioaceitas comolastrodoinstrumento
financeiro, com foco em operagdes de efetiva
natureza imobiliaria.

Além disso, amplia o prazo minimo de
vencimento das LCls emitidas, de 90 (hoventa)
dias para 12 (doze) meses, deixando de admitir
como lastro de operagdes para pessoa juridica
sem conexdao com o mercado imobilidrio,
mesmo que garantidas por imdvel, como
operacoes de capital de giro, e compatibiliza o
prazo de vencimento dos titulos com o prazo
das operacgdes elegiveis como lastro.
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Visando evitar o duplo beneficio tributario
sem a correspondente originacdao de
novas operacdes de crédito imobiliario,
passam a incidir sobre a LIG as mesmas
regras aplicaveis a LCl, no que diz respeito
a utilizacdo como lastro de créditos
imobilidrios ja utilizados para atender o
direcionamento obrigatério de depdsitos
de poupanca. Com isso, o saldo credor
de LIG emitida a partir da entrada em
vigor da Resolucdo n° 5119/2024, que
tenha como lastro operacdes ja utilizadas
para o atendimento do direcionamento
obrigatério dos depdsitos de poupanca,
serd integralmente deduzido dos saldos
dos créditos imobiliarios que servem
de referéncia para a verificagcdo do
cumprimento da referida regra.

As medidas adotadas incidirdo sobre as
emissdes de LCl e de LIG que ocorrerem
a partir da decisao do CMN, a fim de
resguardar as operacdes ja contratadas.

Sem duvida, essas medidas restringem
muitas operacdes que vinham sendo
estruturadas, mas abrem caminhos para
novas possibilidades. Nosso time estd a
disposicdo para ajuda-los na estruturagdo
das operacdes de securitizacao.
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PRAZO PARA ADAPTACAO DAS COMPANHIAS
SECURITIZADORAS AO CODIGO DE OFERTAS
PUBLICAS DA ANBIMA E PRORROGADO

A Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA)
prorrogou para 1° de margo deste ano o
prazo para a adaptacdao das companhias
securitizadoras a nova versao do Cddigo
de Ofertas Publicas da ANBIMA (Cdédigo de
Ofertas Publicas).

Foi postergada a vigéncia das seguintes
disposicdes do Codigo de Ofertas Publicas
aplicaveis as companhias securitizadoras:

- Cédigo: artigo 2°, inciso IV, e artigo 14;
«Anexo Complementar I

(Atividade de
Securitizacdo): integralidade do anexo;

- Regras e Procedimentos (Parte Geral): artigo
1°, paragrafo 2°, inciso Il, e artigo 4°.

Um dos pontos de maior impacto que a nova
autorregulacao trouxe foi a obrigatoriedade de
contratacdo de assessores legais distintos para
representar os interesses do coordenador lider
(e demais coordenadores) e dos emissores
(ou ofertantes/cedentes/devedores). Esse
requisito apenas se torna dispensavel em
ofertas publicas de renda fixa e de securitizacdao
destinadas a investidores profissionais.

As instituicGes participantes e aderentes ao
Cdédigo de Ofertas Publicas deverao aplicar
as disposicdes indicadas acima no ambito
do seu relacionamento e atividades com as
companhias securitizadoras a partir de 1° de
marco, quando o Cdodigo de Ofertas Publicas

passara a vigorar de forma integral.
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CVM RECEBE PRIMEIRA ENTREGA
REFERENTE A PARCERIA COM O INTELI

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
recebeu a primeira entrega referente ao
acordo de cooperacdo técnica com o
Instituto de Tecnologia e Liderancga (Inteli),
que visadesenvolver solucdes tecnoldgicas
para otimizar a supervisao e fiscalizagcdo do
Mercado de Capitais.

Os alunos do Instituto se dividiram em
cinco grupos e trabalharam, durante dez
semanas, em projetos que, com uso de
inteligéncia artificial, buscassem auxiliar
a Superintendéncia de Securitizacdao
e Agronegdcio (SSE) da Autarquia no
desenvolvimento de ferramenta com o
objetivo de ampliar e antecipar a atuagao
relacionadaaos Fundosdelnvestimentos
em Direitos Creditdrios (FIDC), que leva
em conta a inadimpléncia e a provisao
verificadas.

Como produto final desta primeira
entrega, a CVM recebeu cinco protdétipos
de modelos de predicado do risco
relacionadoainadimplénciaeinsuficiéncia
de provisdao nos FIDCs.

A parceria entre CVM e Inteli foi aprovada
pelo Colegiado da CVM em setembro/2023
com foco no desenvolvimento de solu¢des
tecnoldgicas para otimizar supervisao e
fiscalizacdo do Mercado de Capitais.
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AREA TECNICA DA CVM DIVULGA ORIENTACAO
SOBRE A CADUCIDADE DOS REGISTROS
AUTOMATICOS

A Superintendéncia de Registro de Valores
Mobilidrios (SRE) da CVM divulgou o Oficio
Circular CVM/SRE n° 1/2024, com orientacdes
sobre caducidade dos registros de ofertas
publicas, prevista no art. 47 da Resolu¢cdao CVM
n°160.

A drea técnica informa que, a partir do final do
dia 29 de janeiro de 2024, 0s status dos registros
jd caducados nessa data terdo o seu status
automaticamente alterado para “Registro
Caducado”. Para que isso ndo ocorra, € preciso:

- 0 envio de manifestacdo dos coordenadores
lideres, para apresentacdo de evidéncias do
efetivo inicio das ofertas; e

- a implementacdo das devidas corre¢cdes no
Sistema SRE até 29 de janeiro de 2024.

A realizacdo de distribuicdo ou de qualquer
esforco de venda com o registro caducado
constitui infragcdo ao art. 4° da Resolucao
CVM n° 160, considerada grave nos termos do
art. 96. Além disso, apds caducado o registro,
nao existe previsdo de aproveitamento do
requerimento ou da taxa de fiscalizacdo para
a realizacdao de nova oferta.
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Sdcios responsaveis pelo boletim

Alexei Bonamin

Ricardo Stuber
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