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RESOLUGAO CVM N¢ 194, DE 17 DE NOVEMBRO DE 2023

Altera a Resolugao CVM n?2 60, de 23 de dezembro
de 2021.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM torna publico que o Colegiado, em
reunido realizada em 12 de novembro de 2023, tendo em vista o disposto nos arts. 29, IX, 89, I, 19, § 59,
20, 21 e 22 da Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de 1976, na Lei n? 9.514, de 20 de novembro de 1997, na
Lei n? 11.076, de 30 de dezembro de 2004, e na Lei n? 14.430, de 3 de agosto de 2022, APROVOU a

seguinte Resolugdo:

Art. 12 O predmbulo da Resolucdo CVM n? 60, de 23 de dezembro de 2023, passa a vigorar com a

seguinte redagao:

“O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM torna publico que o Colegiado,
em reunido realizada em 4 de novembro de 2021, tendo em vista o disposto nos arts. 29, IX, 89, |,
19, § 59, 20,21 e 22 da Lei n26.385, de 7 de dezembro de 1976, na Lei n29.514, de 20 de novembro
de 1997, na Lei n2 11.076, de 30 de dezembro de 2004, e na Lei 14.430, de 3 de agosto de 2022,
APROVOU a seguinte Resolucdo:” (NR)

Art. 22 A Resolugao CVM n2 60, de 2023, passa a vigorar com a seguinte redacgao:

IV — direitos creditdrios: direitos, titulos ou valores mobilidrios representativos de crédito,

origindrios de operacdes realizadas em qualquer segmento econémico;

IX — regime fiduciario: regime instituido sobre os direitos creditérios e demais bens e direitos que
lastreiam a emissdo de titulos de securitizacdo, mediante declaracdo unilateral da companhia

securitizadora no instrumento de emissao, de que conste, cumulativamente, as seguintes matérias:

a) a afetacdo dos direitos creditérios e demais bens e direitos que lastreiam a respectiva emissdo de

titulos de securitizacao; e

b) a constituicdo de patrimoénio separado, integrado, pelos direitos creditérios e demais bens e
direitos que lastreiam a emissdo dos titulos de securitizacdo e, assim, estdao submetidos ao regime

fiduciario;
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Xl — revolvéncia: aquisicdo de novos direitos creditéorios com a utilizagdao de recursos originados

pelos direitos creditérios e demais bens e direitos que compdem o lastro da emissao;

Xl —titulos de securitizacdo: valores mobilidrios emitidos por companhias securitizadoras no ambito

de operagdes de securitizagdo; e

XIIl — warehousing: aquisicao gradual de direitos creditérios por parte relacionada a companhia
securitizadora, com o intuito de montar uma carteira que contenha ativos com diferentes relacdes

de risco e retorno, que possam servir de lastro para diferentes operagdes de securitizagcdo.”(NR)

§ 42 O cancelamento de registro da companhia securitizadora equipara-se a sua insolvéncia para

fins de aplicacdo dos procedimentos dispostos no art. 31 da Lei n? 14.430, de 2022.”(NR)

VIl — zelar pela existéncia e integridade dos ativos e instrumentos que compdem o patrimoénio

separado, inclusive quando custodiados, depositados ou registrados em terceiros;

IX—quando da aquisi¢ao dos direitos creditérios que servirdo de lastro a operac¢ao de securitizacao,
verificar se o montante atribuido a algum devedor representa parcela igual ou superior a 20% (vinte

por cento) do valor total do lastro e, caso positivo, diligenciar para aferir sua situacao fiscal; e

X — zelar para que os direitos creditérios que lastreardo os titulos de securitizacdo sejam
identificados, atendam aos critérios de elegibilidade previstos no termo de securitizacdo e sejam
adquiridos pela companhia securitizadora até a data de integralizacdo dos titulos de

securitizacdo.”(NR)

IV — qualquer deliberagdo pertinente a administracdo ou liquidacdo do patrimoénio separado, nos
casos de insuficiéncia de ativos para liquidar a emissdo ou de decretacdo de faléncia ou recuperacdo

judicial ou extrajudicial da companhia securitizadora, podendo deliberar inclusive:
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b) a dagdo de ativos em pagamento aos investidores dos valores integrantes do patrimonio

separado;

“Art. 26. A convocacdo da assembleia especial de investidores deve ser disponibilizada pela
companhia securitizadora na pagina que contém as informacgdes do patrimonio separado na rede

mundial de computadores.

§ 12 A convocacdo da assembleia especial de investidores deve ser feita com 20 (vinte) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizacdo, exceto para deliberagdes relacionadas a
insuficiéncia de ativos integrantes do patriménio separado para a satisfagdo integral dos titulos de

securitizagao correlatos, cujo prazo sera de 15 (quinze) dias.

§ 12-A E admitida a realizacdo de primeira e segunda convocacdes, por meio de edital Unico, no
caso de assembleia especial de investidores convocada para deliberar exclusivamente sobre as
demonstracGes financeiras previstas no inciso | do art. 25, de forma que o edital da segunda

convocacgao podera ser divulgado simultaneamente ao edital da primeira convocacao.

“Art. 28. A assembleia especial de investidores se instala com a presenca de qualquer numero de
investidores, exceto nos casos de deliberacdes relacionadas a insuficiéncia de ativos integrantes do
patrimdnio separado para a satisfacdo integral dos titulos de securitizacdo correlatos, que deve ser
instalada em primeira convocacdo com a presenca de titulares de titulos de securitizacdo que

representem, no minimo, 2/3 (dois tercos) do valor global dos titulos.

“Art. 30. As deliberacdes da assembleia especial de investidores sdo tomadas por maioria de votos

dos presentes, sem prejuizo do disposto no § 32 deste artigo.
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§ 32-A Caso a deliberagdo da assembleia especial de investidores seja relacionada a insuficiéncia de
ativos integrantes do patrimonio separado para a satisfacdo integral dos titulos de securitizacdo
correlatos, serdo consideradas validas as deliberacdes tomadas pela maioria dos presentes, em

primeira ou segunda convocagao.

§ 10. Nas ofertas publicas de distribuicdo destinadas ao publico em geral é obrigatdrio haver ao
menos um relatério de agéncia classificadora de risco atribuido ao titulo de securitizacdo
distribuido.

§ 11. A classificacdo de risco deve ser atualizada, pelo menos, a cada periodo de 12 (doze) meses

ou conforme definido no instrumento de emiss3ao.

§ 12. Caso a oferta publica de distribuicao de titulos de securitizagao seja exclusivamente destinada
a investidores qualificados e os ativos ndo sejam admitidos a negociacdo em mercado organizado,
e desde que o lastro dos direitos creditérios ndao seja composto por titulos de crédito, pode ser
dispensada a contratagao prevista no inciso | do caput, hipdtese na qual a companhia securitizadora
fica responsavel pela guarda dos documentos comprobatdérios que representam os bens e direitos

vinculados a emissao, nos termos do art. 34.

§ 13. No caso de que trata o § 12, a companhia securitizadora deve contar com regras e
procedimentos adequados, previstos por escrito e passiveis de verificacdo, para assegurar o
controle e a adequada movimentacdo da documentagdo comprobatéria dos bens e direitos

vinculados a emissdo.”(NR)

§ 12 Oinstrumento de emissao pode prever que os recursos oriundos dos recebimentos dos direitos
creditdrios podem ser recebidos diretamente em conta escrow ou outro tipo de conta ou arranjo
em instituicdo financeira ou de pagamento, para posterior transferéncia a companhia

securitizadora, de acordo com regras e procedimentos estabelecidos no instrumento de emissao.
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| —insuficiéncia dos ativos integrantes do patrimoénio separado para a satisfacao integral dos titulos

de securitizacao;

§ 12 Na hipdtese prevista no inciso |, cabe a companhia securitizadora ou, caso esta ndo o faga, ao
agente fiduciario convocar assembleia especial de investidores para deliberar sobre a administracdo

ou liquidacdo do patrimonio separado.

§ 22 Na hipdtese prevista no inciso Il, cabe ao agente fiducidrio assumir imediatamente a custddia
e a administracdo do patrimoOnio separado e, em até 15 (quinze) dias a contar da sua ciéncia,
convocar assembleia especial de investidores para deliberar sobre a substituicdo da companhia
securitizadora ou liquidagdo do patrimonio separado, cujo prazo de realiza¢do sera de até 20 (vinte)

dias em primeira convocacado e até 8 (oito) dias em segunda convocacao.

“Art. 50. A companhia securitizadora deve encaminhar a CVM, na data em que forem colocadas a
disposicao do publico, o que ndo deve ultrapassar 3 (trés) meses do encerramento do exercicio
social dos respectivos patrimbnios separados, as demonstrac¢des financeiras de cada patrimoénio
separado, que devem ser elaboradas de acordo com a Lei n2 6.404, de 1976, e com as normas da

CVM, e auditadas por auditores independentes registrados na CVM.

“Art. 51. As companhias securitizadoras devem encaminhar anualmente a CVM, por meio de
sistema eletronico disponivel na rede mundial de computadores, em até 5 (cinco) dias uteis
contados de sua disponibilizacdo para o publico, demonstracdes financeiras auditadas de devedores
ou coobrigados_que possuam, direta ou indiretamente exposicdo maior do que 20% (vinte por

cento) de cada emissdo, salvo se o devedor ou coobrigado for:

§ 22 Fica dispensado o encaminhamento periddico das demonstracdes financeiras caso os titulos

de securitizacdo:
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| —tenham como publico alvo exclusivamente sociedades integrantes do mesmo grupo econémico,
e seus respectivos administradores e acionistas controladores, sendo vedada a negociagao dos

titulos de securitizacdo no mercado secundario; ou
Il — sejam destinados a subscricdo e negociacdo exclusivamente por investidores profissionais.”(NR)

“Art. 59. Considera-se infracdao grave, para efeito do disposto no art. 11, § 32, da Lei n? 6.385, de
1976, a violagao dos arts. 16 ao 19, 22, 23, 26, 30, 33, § 42,352 38,40, 41, § 22,43, 43-Be 43-C, 52,
53, e 57 desta Resolucdo, assim como a ndo celebracdo de aditivos ao instrumento de emissao, nas

hipéteses em que a a¢do for mandatodria.”(NR)

Art. 32 O Anexo Normativo | da Resolucdo CVM n2 60, de 2021, passa a vigorar com a seguinte

redagao:

“Art. 42 A emissdo de CRI destinada ao publico em geral somente é admitida para CRI lastreados
em créditos sobre os quais tenha sido instituido o regime fiduciario previsto no art. 25 da Lei 14.430,

de 2022, originados:

Paragrafo Unico. Caso os créditos sejam considerados imobilidrios pela sua destinacdo, fica
dispensado o cumprimento dos requisitos dispostos nos incisos | e Il do caput, desde que a operagao

de securitizacdo conte com as seguintes caracteristicas:

“Art. 92 Em acréscimo as condutas dispostas no art. 59 da Resolucdo, constitui infracao grave, para
efeito do § 32 do art. 11 da Lei n2 6.385, de 1976, o descumprimento do disposto no art. 42 deste
Anexo.”(NR)

Art. 42 O Anexo Normativo Il da Resolucao CVM n? 60, de 2021, passa a vigorar com a seguinte
redacdo:

"Art. 12 Este Anexo Normativo Il (“Anexo 11”) a Resolugcdo CVM n? 60 dispOe sobre a emissdo e
distribuicdo publica de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (“CRA” ou “certificado”),
conforme definidos no art. 36 da Lei 11.076, de 2004.”(NR)
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Art. 32 As emissOes publicas de CRA devem:

| — contar com a instituicdo do regime fiduciario sobre o lastro e constituicao de correspondente

patrimbnio separado; e

Il — ter o lastro constituido por direitos creditdorios do agronegdécio cuja liquidacdo se dé

exclusivamente na forma financeira.

§ 12-A Em acréscimo as excecOes presentes nos incisos | a lll do art. 43-A da parte geral desta
Resolugdo, as emissGes de CRA cujo devedor ou coobrigado seja cooperativa agropecuaria nao se
submetem ao limite de exposicdo de que trata o caput daquele artigo, desde que a cooperativa
tenha suas demonstragdes financeiras relativas ao exercicio social imediatamente anterior a data

de emissdao do CRA auditadas por auditor independente registrado na CVM.

§ 29 Fica dispensado o cumprimento do disposto no caput deste artigo caso os titulos de

securitizagao:

| -tenham como publico alvo exclusivamente sociedades integrantes do mesmo grupo econémico,
e seus respectivos administradores e acionistas controladores, sendo vedada a negociacdo dos

titulos de securitizacgdo no mercado secundario; ou

Il — sejam destinados a subscricdo e negociacdo exclusivamente por investidores profissionais.”(NR)
“Secdo Il — Ofertas para o Publico em Geral

Art. 72 Os CRA ofertados ao publico em geral devem cumulativamente:

§ 62 Nos casos em que houver o cumprimento da obrigacdo de retencdo de risco por meio de
coobrigacdo do cedente, nos termos do inciso |, ndo se aplica o limite de exposi¢cdo por coobrigado
de 20% (vinte por cento) do valor da emissdo, conforme previsto no art. 43-A da parte geral desta

Resolucdo.”(NR)

“Art. 82 Em acréscimo as condutas dispostas no art. 59 da Resolucdo, constitui infracao grave, para
efeito do disposto no art. 11, § 32, da Lei n? 6.385, de 1976, a violacdo dos arts. 29, 42 e 79, deste
Anexo Il.”(NR)

Art. 52 O Suplemento A da Resolu¢cao CVM n? 60, de 2021, passa a vigorar com a seguinte redacao:
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“Art. 22 Em acréscimo aos requisitos previstos na legislacao especifica, do instrumento de emissao

devem constar as seguintes cldusulas minimas:

a) nome da companhia securitizadora;

b) nimero de ordem, local e data de emissdo;

e) discriminacdo dos valores, da forma, local e das datas de pagamento do valor nominal, da

liguidagdo e, se for o caso, das amortizagdes;

VI —indicagao e descricdo de outras garantias da operagao de securitizagao, tais como mecanismos
de sobrecolateralizacdo ou de retencao de risco pelo cedente, garantias fidejussorias ou reais de
amortizacao dos certificados de recebiveis integrantes da emissao ou de classes e séries especificas,

se for o caso;

XVI — clausula de correcdo por variacdao cambial, se houver; e

XVII - possibilidade de revolvéncia da carteira de direitos creditorios e, caso admitida, prazo maximo
entre o efetivo recebimento dos recursos e a nova aquisi¢cdo de direitos creditérios pela companhia

securitizadora.

“Art. 32 O instrumento de emissdo de titulos de securitizacdo lastreados em direitos creditérios
imobilidrios deve estar registrado no cartoério de registro de imdveis competente, exceto quando o

lastro da emissdo consistir em Cédulas de Crédito Imobiliario.”(NR)

“Art. 42 Caso uma das caracteristicas da operacdo de securitizacdo informada aos investidores seja
a originacao de beneficios ambientais, sociais ou de governanca, o instrumento de emissdo deve

informar de modo preciso e claro:
| — quais os beneficios esperados; e

Il — quais metodologias, principios ou diretrizes sdo adotados na identificacdo e, se for o caso,

monitoramento dos beneficios.”(NR)
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Art. 62 O Suplemento G da Resolucdo CVM n2 60, de 2021, passa a vigorar com a seguinte redacdo:

1.14 Tipos de retengao de risco [ndo hd ou descri¢ao]
1.14.1 Retentor de risco [CNPJ]

Art. 72 A Resolugao CVM n2 60, de 2021, passa a vigorar acrescida dos seguintes dispositivos:

“Art. 43-A. As emissoes de titulos de securitizacdo devem possuir devedores ou coobrigados que
possuam, direta ou indiretamente, exposi¢do mdaxima equivalente a 20% (vinte por cento) do valor

da emissdo, salvo se o devedor ou seu coobrigado for:
| — companhia aberta;
Il —instituicdo financeira ou equiparada; ou

Il — entidade que tenha suas demonstragdes financeiras relativas ao exercicio social imediatamente
anterior a data de emissdo do titulo de securitizacdo elaboradas em conformidade com o disposto

na Lei n? 6.404, de 1976, e auditadas por auditor independente registrado na CVM.

§ 19 Para efeito do disposto no caput, equiparam-se ao devedor ou seu coobrigado o seu acionista
controlador, as sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, suas coligadas e

sociedades sob controle comum.

§ 22 Fica dispensado o cumprimento do limite de exposicao previsto no caput caso os titulos de

securitizacao:

| —tenham como publico alvo exclusivamente sociedades integrantes do mesmo grupo econémico,
e seus respectivos administradores e acionistas controladores, sendo vedada a negociacdo dos

titulos de securitizacdo no mercado secundario; ou

Il — sejam destinados a subscricdo e negociacdo exclusivamente por investidores profissionais.”(NR)
“Secdo | — Revolvéncia

Art. 43-B. E permitida a revolvéncia em operacdes de securitizac3o.

§ 12 Arevolvéncia somente pode ocorrer desde que sejam atendidos os critérios de elegibilidade e

demais termos e condi¢cGes estabelecidos no instrumento de emissdo, assim como que ndo seja
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alterada, para menor, a remuneracdo dos investidores ou o montante total dos direitos creditérios

vinculados a emissdao, nem tampouco postergado o cronograma da operagao.

§ 22 Em caso de revolvéncia, a companhia securitizadora deve aditar o instrumento de emissdo, de
forma a vincular os novos direitos creditérios adquiridos a emissdao, em até 45 (quarenta e cinco)

dias da data da aquisi¢cdo dos recebiveis.”(NR)

“Art. 43-C. Enquanto ndo forem utilizados para a aquisicdo de novos recebiveis, os recursos
decorrentes da revolvéncia dos direitos creditérios somente podem ser utilizados para aplicagdo em
titulos publicos federais, operagcdes compromissadas com lastro em titulos publicos federais ou em
cotas de fundos de investimento classificados nas categorias “Renda Fixa — Curto Prazo” ou “Renda

Fixa — Simples”.

Paragrafo Unico. A parcela de recursos decorrentes da revolvéncia que nao for utilizada, dentro do
prazo estabelecido no instrumento de emissdo, na aquisicdo de novos direitos creditérios, deve ser

utilizada na amortizagdo ou resgate dos titulos de securitizagdo.”(NR)

Art. 82 O Suplemento E da Resolugao CVM n? 60, de 2021, passa a vigorar acrescida do seguinte

subitem:

1.4-A REVOLVENCIA [SIM/NAO]

Art. 92 O Suplemento G da Resolu¢do CVM n? 60, de 2021, passa a vigorar acrescida do seguinte

subitem:

1.4-A REVOLVENCIA [SIM/NAO]

Art. 10. Ficam revogados os seguintes dispositivos da Resolugdao CVM n2 60, de 23 de dezembro de
2023:

I—oart.39, 8§19 inciso |;

Il —o art. 33, §49;

Il — os arts. 22 e 32 do Anexo Normativo [;
IV — o Capitulo Ill do Anexo Normativo I;

V —o art. 39, inciso Ill e § 12 do Anexo Normativo Il;
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RESOLUGAO CVM Ne 194, DE 17 DE NOVEMBRO DE 2023.
VI —o art. 49, §§ 12 ao 42 do Anexo Normativo ll;
VIl — o art. 52 do Anexo Normativo Il;
VIl — a secdo | do Capitulo Il do Anexo Normativo Il;
IX—o0art. 72, § 42 do art. 72 do Anexo Normativo ll;
X —oart. 29, inciso X e § 42 do Suplemento A; e
Xl — os Suplementos H, l e J.

Art. 11. Esta Resolugao entra em vigor em 12 de dezembro de 2023.

Assinado eletronicamente por
JOAO PEDRO BARROSO DO NASCIMENTO
Presidente
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