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CMN ALTERA RESOLUCAOQ N2 5.118
REDUZINDO AS LIMITACOES
IMPOSTAS A OFERTAS DE CRI E CRA

O Conselho Monetario Nacional ("CMN") editou, em 1° de marco de 2024, a Resolucao ne 5121
("Resolucdo CMN ne 5121" ou "Nova Resolucao"), alterando a Resolucdo CMN ne 5118, de 12 de
fevereiro de 2024 ("Resolucao CMN n2 5.118" ou "Resolucao Original’, e, em conjunto com a Nova
Resolucao, as “Resolucoes’), de forma a reduzir as limitacdes anteriormente impostas ao lastro
de operacoes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios ("CRIs") e Certificados de Recebiveis
do Agronegocio ("CRAS") o que, por consequéncia, amplia o rol de empresas que podem emitir
esses titulos.



RESTRICOES LIMITADAS

B CONCEITO DE TiTULOS DE DiVIDA

O CMN esclareceu que nao serao considerados titulos de divida os contratos e as obrigacoes
de natureza comercial, tais como duplicatas e contratos de locacao, de compra e venda, de

promessa de compra e venda e de usufruto relacionados a imoveis.

A redacao da Resolucao Original nao permitia, por exemplo, que direitos creditorios devidos
por companhias abertas no ambito dos contratos comerciais mencionados acima pudessem

ser utilizados como lastro nas operacoes de securitiza¢ao.

POSSIVEIS EMISSORES DE TiTULOS DE DiVIDA UTILIZADOS QUE NAO
SEJAM DEVEDOR, CODEVEDOR OU GARANTIDOR

O CMN alterou a Resolucao Original para prever que as restricoes impostas nao alcancam o
mero emissor dos titulos de divida.

E necessario que as partes objeto das restricdes estejam na posicao de devedor, codevedor ou
garantidor de tal titulo, sendo ou nao emissores, para que a restricao seja aplicavel.

Essaalteracao passaa permitir, por exemplo, que Cédulas de Crédito Imobiliaria cujos emissores
sdo instituicoes financeiras, possam servir de lastro para a emissao de CRI.

Bl RESTRICOES A INSTITUICOES FINANCEIRAS E PARTES RELACIONADAS

A Resolucao Original limitava a emissao de CRIs e CRAs lastreados em titulos emitidos por
companhias abertas que fossem, de qualquer forma, partes relacionadas' de instituicdes
financeiras, ainda que o seu setor principal de atividade fosse do agronegocio ou imobiliario.

'O conceito de partes relacionadas adotado pela Resolucao Original era bastante amplo, correspondente aquele atribuido
no respectivo Pronunciamento Técnico do Comité de Pronunciamentos Contabeis, recepcionado pela Comissao de Valores
Mobhiliarios.
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Na Nova Resolu¢ao, 0 CMN deixa claro que a restricao passa a ser aplicavel, além dasinstituicoes
financeiras ou entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, apenas a
quaisquer instituicoes integrantes de seu conglomerado prudencial® ou suas controladas.

O CMN também alterou a restricao que abrangia todas as partes relacionadas das instituicoes
tratadas acima, para passar a abranger somente as suas respectivas controladas.

2 Conglomerado Prudencial possui o significado atribuido pela Resolu¢cao CMN ne 4.950, de 30 de setembro de 2021: Art. 2°
O conglomerado prudencial € o grupo integrado pelas seguintes entidades: | - instituicao mencionada no art. 12 que detenha
o0 controle sobre uma ou mais entidades citadas no inciso Il; e I - entidades controladas, direta ou indiretamente, no Pafs ou
no exterior, pela instituicdo mencionada no inciso |, que sejam: a) instituicoes financeiras; b) demais instituicbes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil; ¢) instituicdes de pagamento nao autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;
d) entidades que realizem aquisicao de operacoes de crédito, inclusive imobilidrio, ou de direitos creditorios, a exemplo de
sociedades de fomento mercantil, sociedades securitizadoras e sociedades de objeto exclusivo; ) outras pessoas juridicas que
tenham por objeto social exclusivo a participacao societaria nas entidades mencionadas nas alineas "a" a "d"; e f) fundos de

investimentos.
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CONTEXTO

A Nova Resolucao foi divulgada em um momento de alta demanda dos participantes do
mercado, que vinham debatendo a respeito das interpretacoes mais corretas sobre as restricoes
impostas e solicitando esclarecimentos por parte do CMN.

Com as alteracoes realizadas, o0 CMN deixa mais bem delimitadas as operacoes que buscou de
fato restringir, 0 que sera muito benéfico a todo o mercado, possibilitando inclusive a retomada
de operacoOes interrompidas por falta de clareza sobre sua legalidade.

CONSIDERACOES FINAIS

As alteracoes promovidas pela Resolugao CMN n¢ 5121 entram em vigor na data de sua
publicacao.

A integra da Resolucao CMN ne 5118, conforme alterada pela Resolucao CMN ne 5121 esta
disponivel para consulta no seguinte link:

Resolugao CMN n2 5.118 conforme alterada

O Informa divulgado pelo Cescon Barrieu a respeito da Resolucao CMN n° 5118 esta disponivel
para consulta no seguinte link:

CMN publica resolucdo que impacta estruturas de CRA e CRI| Cescon Barrieu
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https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=5118
https://www.cesconbarrieu.com.br/cesconbarrieuinsights/conselho-monetario-nacional-cmn-publica-resolucao-que-impacta-estruturas-de-certificados-de-recebiveis-do-agronegocio-cra-e-certificados-de-recebiveis-imobiliarios-cri

Para informacdes, entrar em contato com:

Alice Brandao
alice.brandao@cesconbarrieu.com.br

Amanda Aréas
amanda.areas@cesconbarrieu.com.br

Julia Lobo
julia.lobo@cesconbarrieu.com.br

Mariana Borges
mariana.borges@cesconbarrieu.com.br

Daniel Laudisio
daniel.laudisio@cesconbarrieu.com.br

Eduardo Abrantes
eduardo.abrantes@cesconbarrieu.com.br

Marcelo Moura
marcelo.moura@cesconbarrieu.com.br

Vitor Arantes
vitor.arantes@cesconbarrieu.com.br

Este boletim apresenta um resumo de alteracoes regulatérias no Brasil. Destina-se aos clientes e integrantes do
Cescon, Barrieu, Flesch & Barreto Advogados. Este boletim ndao tem por objetivo prover aconselhamento legal
sobre as matérias aqui tratadas e ndo deve ser interpretado como tal.
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