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EDITAL DE CONSULTA PUBLICA SDM N2 05/25

Prazo: 23 de dezembro de 2025

Objeto: Reforma da Resolucdo CVM n° 88, de 27 de abril de 2022, que dispde sobre a oferta publica de
distribuicdo de valores mobilidrios de emissao de sociedades empresarias de pequeno porte realizada

com dispensa de registro por meio de plataforma eletronica de investimento participativo.
1. Introdugao

A Comissao de Valores Mobilidarios — CVM submete a consulta publica, nos termos do art. 82, § 39,
I, da Lei n2 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de Resolugdo (“Minuta A”) que altera a Resolugao
CVM n° 88, de 27 de abril de 2022 (“Resolucdo CVM 88”), revogando-a e substituindo-a por uma nova
norma. Também integra a presente consulta uma segunda minuta (“Minuta B”) com ajustes acessorios e

complementares a Minuta A (em conjunto, “Minutas”).

A Resolucdo CVM 88 disciplina as ofertas publicas de valores mobilidrios com dispensa de registro
realizadas por meio de plataformas eletronicas de investimento participativo. Originalmente concebida
para atender sociedades empresarias de pequeno porte, a norma busca ampliar as alternativas de
financiamento para empresas em estagios iniciais ou em expansao, ao mesmo tempo em que fomenta a
participacdo do investidor de varejo no mercado de capitais. Desde sua edi¢dao, tem se mostrado eficaz
na criacdo de um ambiente regulatério proporcional aos riscos, contribuindo para a inovacao, a
diversificagao de oportunidades de investimento e de financiamento, e o fortalecimento do ecossistema

de crowdfunding de investimento.

O cenario regulatdrio, contudo, mudou substancialmente apds a edicdo dos Oficios-Circulares SSE
04/2023 e 06/2023 (em conjunto, “Oficios-Circulares”), que reconheceram a possibilidade de oferta, via
crowdfunding, de tokens representativos de certificados de recebiveis e de outros titulos de securitizagao
emitidos por companhias securitizadoras de capital fechado. Desde entdo, observou-se crescimento
expressivo nas ofertas e volumes captados - de RS 220 milhdes em 2023 para RS 1,5 bilhdo em 2024,

sendo 70% das ofertas (227 de 323) e 76% do volume relacionados a certificados de recebiveis.

No contexto, em que o crowdfunding passou a ser amplamente utilizado para operagdes de
securitizacdo, a CVM entende necessaria a revisdo da norma para adequa-la a essa nova realidade.

Adicionalmente, parcela relevante dessas operacdes tem utilizado tecnologia de registros distribuidos


penso
Realce

penso
Realce


COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
wWww.cvm.gov.br

(Distributed Ledger Technology - DLT) com valores mobilidrios emitidos sob a forma de tokens!. Embora
o tema ndo seja objeto das alteracBes propostas, a CVM tem interesse em receber comentarios

especificos sobre o assunto.

Outro movimento relevante é a gradual inser¢ao do agronegdcio no mercado de capitais. Segundo
a Edigdo 10 (mar¢o/2025) do Boletim CVM Agronegdcio, houve aumento de 25% no volume financeiro do
setor no mercado de capitais entre marco de 2023 a marco de 20242. Alinhada a esforcos recentes, como
a edicdo da Resolugdao CVM 214, que dispde sobre regras especificas para os fundos de investimento nas
cadeias produtivas do agronegécio, a Minuta A propde permitir a oferta, via crowdfunding, de valores

mobilidrios emitidos por produtores rurais pessoas naturais e por cooperativas agropecuarias.

No que se refere as ofertas de sociedades empresarias de pequeno porte e o fomento ao
empreendedorismo, a CVM também propde, de forma mais estruturada, incentivar a diversificacdo de
investimentos em ofertas de crowdfunding. Embora a Resolugdo CVM n2 88 ja recomende tal pratica
como principal mitigador de risco (art. 33, V, da Resolucdo CVM 88), poucos investidores mantém
portfdlios realmente diversificados. A proposta é permitir que investidores se comprometam, inclusive
com recursos alocados previamente ao inicio das ofertas, a investir em mais de uma oferta promovida

por determinado investidor lider, desde que este seja registrado como gestor de recursos na CVM.
Em sintese, a Minuta A propde:

a) ampliar os tipos de emissores e instrumentos elegiveis, incluindo companhias securitizadoras,
cooperativas agropecudrias e produtores rurais, além de suprimir o limite de faturamento das sociedades

empresarias ndo registradas;

b) atualizar os limites de captacdo e de investimento, modulando-os conforme o porte e a natureza

dos emissores, e ajustar as exigéncias de auditoria financeira;

c) reformular o regime informacional, com anexos especificos para cada tipo de emissor e

indicadores de desempenho que permitam avaliar a atuacao das plataformas;

1 Para maiores detalhes sobre a tecnologia e a interpretacdo da CVM, fazemos referéncia ao Parecer de Orientacdo CVM
n°40/2022.

2 0 volume financeiro do total do mercado de capitais, por seu turno, aumentou 16% entre marco de 2023 e marco de 2024,
conforme o mesmo boletim.
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d) aperfeicoar a distribuicdao e o acesso as ofertas, autorizando a atuagao por conta e ordem por

parte de intermedidrios tradicionais;

e) ampliar mecanismos de liquidez no mercado secundario, incluindo recompras de valores

mobilidrios pelos emissores e a revisdao do conceito de “investidor ativo”; e

f) incentivar a diversificagdo dos investidores de varejo por meio do fortalecimento do sindicato de

investimento participativo, com possibilidade de comprometimento prévio de recursos.

Essas mudancas visam consolidar o crowdfunding como regime modular e evolutivo, capaz de se
adaptar a diferentes emissores e instrumentos, ao mesmo tempo em que preserva as salvaguardas

necessarias a integridade do mercado e a protec¢do do investidor.

A CVM entende que a proposta da continuidade ao esforco de ampliacdo e desenvolvimento do
mercado de capitais, sem renunciar a seguranca juridica, a transparéncia e ao equilibrio competitivo entre
regimes. Nesse ponto, ressalta-se a complementaridade entre o crowdfunding e o regime FACIL,
concebidos para atender perfis distintos de emissores e de necessidades de acesso a capital, e que devem

conviver de forma harmonica no arcabouco regulatdrio.
Entre os beneficios esperados estdo:

a) ampliar as alternativas de financiamento disponiveis a empresas, cooperativas e produtores
rurais que ndo possuem registro de emissor na CVM, bem como viabilizar, por meio de companhias

securitizadoras registradas, a captacao lastreada em recebiveis originados por esses emissores;

b) diversificar as oportunidades de investimento acessiveis ao publico, inclusive de investidores de

varejo;
c) estimular a inovacdo e a concorréncia no mercado de capitais; e
d) reforcar a fungdo do crowdfunding como espaco de inovacao regulatéria controlada.

As secOes seguintes deste Edital detalham cada um dos eixos da proposta, sem pretender esgotar
seu conteudo, de modo a orientar e estimular a participacdao do publico na presente consulta. O Edital
também apresenta temas que ndo sdo objeto de propostas, mas sobre os quais a CVM gostaria de receber

comentarios do publico.
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2. Anadlise de impacto regulatério (AIR)

Nos termos do art. 11 da Resolucdo CVM 67, a Analise de Impacto Regulatério (AIR) tem por
finalidade subsidiar a tomada de decisdo, avaliando a razoabilidade das alternativas regulatdrias e seus
efeitos sobre o mercado de valores mobilidrios. Embora deva, em regra, preceder propostas de edigdo,
alteracdo ou revogacdo de atos normativos de interesse geral, a AIR pode ser dispensada quando
configuradas as hipéteses previstas no art. 42 do Decreto n? 10.411, de 30 de junho de 2020, e no art. 14

da prépria Resolugao CVM 67.

As Minutas ora submetidas ndo foram precedidas por AIR, pois se enquadram cumulativamente nas
hipoteses de dispensa de AIR nos termos dos incisos Il (baixo impacto), V, alinea “b” (higidez do mercado)
e VIl (redugdo de exigéncias e restricdes) do art. 42 do Decreto n? 10.411/2020 e incisos Ill, V e VIl do art.
14 da Resolucdo CVM 67. A decisdo pela dispensa baseou-se em anadlise técnica que ponderou os
beneficios esperados da ampliacdo do regime simplificado de crowdfunding de investimento e a

necessidade de mitigar riscos associados a assimetrias regulatdrias.

Conforme detalhado na nota técnica que fundamenta a dispensa, as alteragdes propostas: (i)
estendem a abrangéncia da Resolugdao CVM 88 a novos emissores e instrumentos financeiros, incluindo
companhias securitizadoras registradas na CVM, produtores rurais pessoas naturais e cooperativas
agropecuarias; (ii) ampliam limites de oferta; (iii) eliminam o limite de faturamento da sociedade
empresaria; (iv) permitem o comprometimento prévio de recursos em ofertas lideradas por investidores
lideres, por meio de sindicatos de investimento; e (v) expandem o rol de investidores aptos a realizar
transacbes subsequentes, entre outras medidas. Tais ajustes reduzem custos e complexidade em
compara¢ao ao regime atual, com adaptagdes pontuais no regime informacional para refletir tais
mudancas, reforcando o carater de simplificagao regulatdria. Em razao desse perfil de baixo impacto e

simplificacdo, as alteracdes estdo devidamente dispensadas de analise de impacto regulatério (AIR).

Adicionalmente, a exigéncia de registro prévio de companhias securitizadoras como condi¢ao para
ofertas via crowdfunding substitui a equiparacdo transitéria e excepcional estabelecida pelos Oficios
Circulares. A medida busca mitigar assimetrias regulatérias, fortalecer a supervisdo e preservar a higidez
do mercado de capitais, enquadrando-se na hipdtese do inciso V, alinea “b”, do art. 42 do Decreto n?
10.411, de 2020.

Essa alteracdo desempenha papel relevante na preservacdo da seguranca juridica e do equilibrio

regulatdrio, ao substituir solucdo transitdria e excepcional por disciplina formalmente incorporada a
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norma. Com isso, assegura-se que o crowdfunding continue exercendo sua fun¢do de canal de

financiamento, sem abrir margem a arbitragens regulatdrias ou fragilizar a protecao dos investidores.

Em sintese, as modificacbes propostas tém carater de flexibilizacdo regulatdria, ao mesmo tempo
em que preservam a segurancga juridica e a protecao dos investidores. A fundamentagdo completa

encontra-se disponivel na nota técnica que acompanha a presente proposta.
3. Emissores elegiveis

No ambito da Resolucdo CVM 88, apenas podem emitir valores mobilidrios via crowdfunding as
sociedades empresarias de pequeno porte, definidas como “sociedade empresaria constituida no Brasil,
ndo registrada como emissor de valores mobiliarios junto a CVM, e com receita bruta anual, apurada no

exercicio social encerrado no ano anterior a oferta, de até R$40.000.000,00” (art. 2°, VII).

Antes de examinar as demais alteracdes propostas, destaca-se que a Minuta A propde substituir o
conceito de “sociedade empresaria de pequeno porte” pelo conceito amplo de “emissor”. Tal alteracdo
permite a incorporacdo de diferentes tipos de emissores, cada qual com requisitos e regras proprias,
dialogando com o espirito inovador da Resolucdao CVM 88, que é uma norma autdonoma que disciplina, de
forma integrada, aspectos relativos a emissores, a ofertas publicas de valores mobilidrios e as préprias

plataformas de investimento participativo.

Desse modo, a nova estrutura normativa busca facilitar adaptacdes futuras, preservando um
formato modular que permite ajustes em um tipo especifico de emissor, sem alterar dispositivos centrais,

0 que proporciona maior agilidade, coeréncia e consisténcia na evolu¢ao do regime.

Por sua natureza autbnoma e simplificada e por estar sujeito a limites, esse regime opera, no
contexto do mercado de capitais, como um laboratério regulatério permanente para incorporagdo de
inovacoes de mercado, desde que compativeis com seus dispositivos normativos. Os limites relativos ao
volume de captacdo e ao investimento individual funcionam como salvaguardas que permitem testar

novas praticas em escala controlada.

Nesse contexto, conforme o art. 2°, Il, da Minuta A, “emissor” passa a ser definido como pessoa
natural ou juridica regularmente constituida, com domicilio ou sede no Brasil, que se enquadre em

determinados tipos previstos na norma.


penso
Realce

penso
Realce

penso
Realce


COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
wWww.cvm.gov.br

3.1. Sociedade empresaria nao registrada

O primeiro tipo é a sociedade empresdria ndo registrada como emissora de valores mobilidrios na
CVM (art. 2°, 1I, “@” da Minuta A). A inovacdo proposta pela Minuta A em relacdo a Resolugcdo CVM 88 é a

revogacao do teto de receita bruta anual, apurada no exercicio social encerrado no ano anterior a oferta.

O pleito de ampliagao do limite de receita bruta, ou mesmo sua eliminagao, vem sendo apresentado
desde a primeira consulta publica sobre o modelo, em 2016. Naquela ocasido — e em 2020, quando da
ultima revisdo da norma —, a CVM optou por manter um limite de receita bruta anual, de forma a testar a
dinamica do crowdfunding de investimento no Brasil em um ambiente voltado primordialmente a

empresas de pequeno porte.

Havia preocupag¢do de que, sem esse limite, empresas de maior porte pudessem se apropriar do
regime, e que, por critérios mercadolégicos, as plataformas eletrénicas de investimento participativo
acabassem priorizando a captacdo para esses emissores, o que acabaria por desvirtuar o espacgo

originalmente destinado a pequenas empresas e startups.

Entende-se que o cendrio mudou e o mercado amadureceu: hoje sdo mais de 70 plataformas
registradas, com emissores de perfis diversos. A experiéncia de quase nove anos indica que o modelo
oferece bases sélidas para a ampliagao do rol de emissores elegiveis, preservadas as salvaguardas relativas

aos limites de captacdo por emissor e de investimento anual pelos investidores de varejo.

A proposta de eliminagao do teto de faturamento no crowdfunding, portanto, amplia o potencial de
utilizacdo desse instrumento ndo apenas por empresas em estagio inicial, mas também por negécios ja
estabelecidos que demandem alternativas ageis e menos onerosas de financiamento, inclusive no

contexto de operagdes de emissdo de divida ou securitiza¢ao.

Trata-se de mais um passo na evolugdo do arcabouco regulatério brasileiro, no qual diferentes
regimes, como o crowdfunding e o regime FACIL — Facilitagdo do Acesso a Capital e de Incentivos a
Listagens, convivem de forma complementar, oferecendo solu¢des proporcionais as caracteristicas e

necessidades de recursos de cada emissor3.

3 Ressalte-se que os regimes estadunidense e europeu de crowdfunding ndo imp&em limites de faturamento aos emissores,
conforme, no caso dos EUA, o Regulation Crowdfunding (17 CFR Part 227) e, no caso da Unido Europeia, Regulation (EU)
2020/1503.
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3.2. Companbhia securitizadora registrada na CVM

O segundo tipo de emissor previsto é a companhia securitizadora registrada na CVM, que devera
realizar ofertas por meio de patriménio em separado, no ambito de operacdes de securitizacdo (art. 29,
I, 'b', da Minuta A).

A proposta consolida as inovagdes introduzidas pelos Oficios Circulares e passa a reconhecer
expressamente a possibilidade de securitizadoras figurarem como emissoras. Ressalta-se, ainda, que o
acesso ao regime de crowdfunding ficara restrito as securitizadoras registradas na CVM, conforme

destacado na Introducdo deste Edital.

Considerando essa exigéncia, propde-se um regime de transicdo para as companhias securitizadoras
gue ja tenham realizado ao menos uma oferta publica de distribuicdo no ambito da Resolugdo CVM 88.
Assim, as companhias securitizadoras deverdo requerer seu registro na CVM no prazo de até 120 (cento
e vinte) dias contados da data de entrada em vigor da resolugdo. As securitizadoras que protocolizarem o
pedido dentro desse prazo poderdo emitir e ofertar valores mobilidrios nos termos da Resolugdo, até a

conclusdo do processo de registro, devendo observar integralmente os demais requisitos nela previstos.

Com o objetivo de harmonizar o tratamento das ofertas via crowdfunding por securitizadoras
registradas, a Minuta B propde alterar o paragrafo Unico do art. 45 da Resolugdao CVM 60, de modo a exigir
gue essas companhias encaminhem as plataformas eletrénicas de investimento participativo as

informacdes periddicas e eventuais relativas aos titulos de securitizagdo nelas ofertados.

Trata-se de medida que confere maior seguranca aos investidores, uma vez que as securitizadoras
estdo sujeitas a regime informacional préprio. Ademais, por disposicdo da Resolu¢cdo CVM 60, devem
remeter informes mensais dos certificados de recebiveis emitidos, independentemente do rito de oferta

publica utilizado — o que incluird os titulos ofertados via crowdfunding.
3.3. Emissores do agronegdcio

De acordo com o Censo Agropecudrio conduzido pelo IBGE em 2017, o Brasil possuia 5.073.324
estabelecimentos agropecudrios, dos quais 3.653.912 (72%) eram de produtores individuais — pessoas
fisicas, Unicas responsaveis pelo estabelecimento — e aproximadamente 1.090 eram cooperativas.
Levantamento mais recente, do Anuario do Cooperativismo Brasileiro 2024, elaborado pelo Sistema OCB
(Organizacdo das Cooperativas Brasileiras), indica a existéncia de 1.172 cooperativas agropecudrias. Ainda

segundo o Censo Agropecudrio, cerca de 90% dos estabelecimentos obtiveram financiamento por meio
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de bancos ou cooperativas de crédito, evidenciando o significativo potencial de expansdo do

financiamento por meio do mercado de capitais.

Em continuidade ao esforco da CVM de ampliar o acesso ao mercado de capitais para diferentes
perfis de emissores, a Minuta A propde a inclusdo de dois novos tipos: o produtor rural pessoa natural e
a cooperativa agropecudria com domicilio no Brasil. Cada um serd tratado separadamente, em razao de

suas particularidades operacionais, contabeis e de governanga.

Essas inovagOes representam um avancgo relevante para a integracdo do agronegdcio ao mercado
de capitais, oferecendo alternativas de captacdo de recursos mais ageis e acessiveis. A inclusdo desses
emissores no regime de crowdfunding amplia a diversificacdo de suas fontes de financiamento ao tempo
em que facilita o acesso de investidores ao setor, consolidando o crowdfunding como um regime

inovador, modular e proporcional (art. 2°, I, “c” e “d”).
3.3.1. Produtor rural pessoa natural

A crescente profissionalizacdo da producdo agropecuaria por pessoas fisicas cria oportunidade de
sua inclusdo no mercado de capitais. Entretanto, a auséncia de estrutura empresarial, a confusdo
patrimonial, o maior risco de crédito, a menor transparéncia de informagdes e as dificuldades de
enforcement contratual tornam necessaria a ado¢ao de salvaguardas adicionais para prote¢dao do

investidor.

Com esse objetivo, a Minuta A (art. 29, Il, “c”) restringe a elegibilidade a produtores rurais obrigados
a escrituracdo e entrega do Livro Caixa do Produtor Rural a Receita Federal, nos termos da Instrucdo
Normativa SRF n2 83/2001. Atualmente, tal obriga¢do recai sobre produtores cuja receita bruta anual da
atividade rural supere RS 4.800.000,00, critério que sinaliza porte econdmico e grau de formalizagdo

compativeis com a emissdo de valores mobiliarios em crowdfunding.

A minuta também limita o valor mobilidrio passivel de emissdo a Cédula de Produto Rural Financeira
(CPR-F), a qual deverd contar obrigatoriamente com garantias reais ou fidejussérias — como fianca, aval,
alienacdo fiduciaria, penhor rural ou imével vinculado a producdo (art. 10 e paragrafo Unico do art. 13).
Exige-se, ainda, que a CPR-F seja detida diretamente pelos investidores, vedada a utilizacdo de veiculos

interpostos.

Além disso, o produtor rural devera atender aos mesmos requisitos de integridade, reputacdo e

auséncia de inadimplementos aplicaveis aos administradores da plataforma (art. 11).
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A CVM entende que, para esse tipo de emissor, a diligéncia das plataformas deve ser mais ampla e
aprofundada, em propor¢do aos riscos das operagdes. No caso especifico dos produtores rurais pessoa
natural, a diligéncia minima a ser realizada pela plataforma devera observar: (i) o histérico de producao;
(ii) a capacidade econOmico-financeira, aferida inclusive pela declaragdo de imposto de renda e
endividamento; e (iii) a regularidade da posse ou propriedade do imével, com verificacdo do cadastro
ambiental rural (CAR).

Cabe ressaltar, por fim, que caso o produtor rural constitua uma pessoa juridica para realizar sua

atividade empresaria, podera emitir valores mobilidrios como sociedade empresaria nao registrada.
3.3.2. Cooperativas agropecuarias

No caso das cooperativas agropecudrias, a Minuta A restringe a elegibilidade aquelas
regularmente constituidas e com domicilio no Brasil. Essas organizagdes apresentam, em regra, menor
risco em comparagao aos produtores rurais pessoa natural, em razao de sua estrutura de governanga,
disciplinada pela Lei n2 5.764, de 16 de dezembro de 1971, e de outros mecanismos que reforcam a

transparéncia e o controle de suas atividades.

Atualmente, as sociedades cooperativas ndo podem realizar ofertas no ambito da Resolu¢ao CVM
88, uma vez que o regime vigente restringe os emissores a sociedades empresarias — categoria que
ndo abrange as cooperativas. A Minuta A, ao incluir expressamente as cooperativas agropecudrias como
emissores elegiveis, busca ampliar o acesso dessas entidades ao mercado de capitais, reconhecendo

sua atuacgado profissional e sua relevancia para a producao rural brasileira.

As cooperativas devem manter livros fiscais e contabeis obrigatoérios (art. 22, VI, da Lei n?
5.764/71), devidamente escriturados segundo as normas da Receita Federal (ex.: Instru¢cdes Normativas
RFB n? 1.252/12 e n? 2.004/21). Dispdem, ainda, de personalidade juridica propria, patrimonio
segregado, 6rgdos de administracdo formalmente constituidos e maior diversificacdo da producdo, na
medida em que relnem diferentes produtores. Esses elementos aproximam as cooperativas das

sociedades empresdarias nao registradas.

Quanto aos valores mobiliarios passiveis de emissdo, a Minuta A limita as ofertas das cooperativas
agropecudrias a Cédula de Produto Rural Financeira (CPR-F), ao Certificado de Direitos Creditdrios do
Agronegécio (CDCA), bem como a nota comercial. Para CPR-F e CDCA, assim como no caso dos
produtores rurais pessoa natural, exige-se a titularidade direta dos investidores, vedada a utilizacdo de

veiculos interpostos (art. 14 da Minuta A).
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A CVM entende que a inclusdo das cooperativas agropecuarias no regime do crowdfunding
constitui medida importante para o fortalecimento da insercdo do agronegdcio no mercado de capitais.
A Autarquia convida os participantes da consulta publica a apresentarem comentarios sobre eventuais

ajustes a Minuta, em especial no que se refere as especificidades de cada tipo de emissor.
4. Limites e condi¢Ges de captagdo, operacionalizagdao das ofertas e obrigagoes
4.1. Limites de captagao

Atualmente, a Resolu¢cdo CVM 88 prevé limite de RS 15 milhdes por oferta. Esse limite tem se
mostrado em grande parte ndo utilizado pelo mercado: os dados disponiveis revelam que a maioria das
ofertas realizadas até o momento envolveu valores muito inferiores ao teto. Com efeito, 75% das ofertas
realizadas até junho de 2025 tiveram captacédo inferior a RS 5 milhdes, 22% tiveram captagdo entre RS 5
milhdes e RS 10 milhdes, e apenas 3% superaram R$10 milhdes. Considerando ainda o total de ofertas de
2023 a junho de 2025, apenas 8 ofertas (1% do total) superaram R$10 milhdes — em comparagdo com 462

ofertas (80% do total) que arrecadaram menos de R$5 milhdes.

Tendo em vista a ampliagao dos emissores elegiveis, a Minuta A estabelece limites diferenciados de
captacao no ambito do regime de crowdfunding de investimento, considerando as peculiaridades de cada

tipo de emissor, seus riscos inerentes e o grau de protecao conferido aos investidores.
4.1.1. Sociedades empresarias ndo registradas na CVM

Apesar de os dados ndo indicarem esgotamento do limite atual, em especial no que se refere as
ofertas das sociedades empresarias de pequeno porte atualmente aptas a ofertas no regime da Resolugao
CVM 88, entende-se que algum incremento do limite de captacdo é uma medida adequada em funcdo de
dois aspectos principais: (i) a retirada do limite de faturamento das sociedades empresdrias aptas a emitir
com base na regime de crowdfunding, o que viabilizard que empresas maiores utilizem este rito de oferta
publica; e (ii) a participacdo de intermediarios tradicionais no esforco de distribuicdo, o que aumentara a

capilaridade das ofertas.

Apesar desses aspectos, a ampliacdo para este tipo de emissor deve ser conduzida com cautela. A
CVM tem especial preocupacao com eventual arbitragem regulatéria entre o regime de crowdfunding e
o regime FACIL, regulado pela Resolugdo CVM 232. Este regime, previsto em Lei e regulamentado pela
CVM, tem o objetivo de atrair companhias de menor porte ao mercado de capitais, mediante registro

automatico e concessdo de dispensas regulatdrias que reduzem o 6nus de compliance. Além disso,
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companhias registradas no FACIL est3o sujeitas a regime de disclosure periédico padronizado e podem ter
seus valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercados organizados de balcdo ou de bolsa, o que

constitui passo inicial para uma insercdao mais ampla e sustentavel no mercado de capitais.

Nesse contexto, a calibragem do limite de capta¢do no crowdfunding é essencial para evitar
sobreposicoes regulatdrias indesejadas. Como a Minuta A elimina o teto de receita bruta anual e o regime
FACIL n3o impde piso, podera haver intersecdo de emissores elegiveis a ambos. Embora alguma
sobreposicdo seja saudavel, um aumento excessivo do volume maximo de capta¢do no crowdfunding
poderia deslocar potenciais emissores do FACIL, comprometendo a atratividade do desenho regulatério

concebido para promover o ingresso pleno de companhias no mercado de capitais.

Diante desses fatores, propde-se a elevacdo do limite de capta¢do no crowdfunding para RS 25

milhdes, valor calculado com base na variacdo acumulada da taxa Selic desde a ultima revisdo da norma.
4.1.2. Companhias Securitizadoras

Para as securitizadoras registradas na CVM, atuando no ambito de patrimonio separado, a Minuta
A propde limite de captacdo de RS 50 milhdes por oferta. Tal limite é considerado individualmente para
cada patrimbénio em separado (como regra, portanto, para cada emissdo). A elevacdo do teto, em

comparac¢dao com os demais emissores, fundamenta-se em trés aspectos principais:

(i) Menor risco intrinseco das operacdes de securitizacdo, estruturadas a partir de créditos ou
recebiveis que conferem maior previsibilidade de fluxo de caixa e redugdo da incerteza quanto ao

pagamento aos investidores;

(ii) Regime regulatdrio diferenciado: securitizadoras ja se encontram registradas na CVM e
submetidas a regras proprias de governanca, registro e supervisdo, além de estarem sujeitas a

mecanismos de autorregulacado, o que mitiga riscos de assimetria de informacao; e

(iii) Dados empiricos sobre o mercado: cerca de 46% das ofertas de CRI e CRA realizadas por
securitizadoras registradas — que remetem informes mensais a CVM nos termos da Resolucdo CVM 60
— apresentam volumes iguais ou inferiores a RS 50 milhdes. Isso demonstra que o limite proposto é
aderente, inclusive, ao perfil de boa parte das operacbes efetivamente estruturadas no mercado por

outros ritos de oferta publica.
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Assim, entende-se que o teto sugerido é suficientemente amplo para viabilizar o uso do rito de
crowdfunding pelas securitizadoras, ao mesmo tempo em que preserva a légica de diferenciacdo entre

regimes e mantém equilibrio na protecdo do investidor.
4.1.3. Produtores Rurais Pessoa Natural

No caso de produtores rurais pessoas naturais, a Minuta A fixa limite maximo de captagdo de RS 2,5
milhdes por safra. O teto reduzido, em comparacdo a outros emissores, decorre do perfil de risco mais

elevado desses emissores.

Além do limite, a proposta introduz vedacgdes especificas para reforcar a protecdo ao investidor e a
sustentabilidade do modelo. Essas restricoes estdo previstas nos arts. 12 e 13 da Minuta A, que atuam de

forma complementar.

O art. 12 impede que o produtor realize nova oferta vinculada a mesma safra ja utilizada como lastro
em emissdo anterior, ainda que o teto de RS 2,5 milhdes ndo tenha sido alcancado. O objetivo é evitar
multiplas ofertas sobre uma mesma producdo, o que fragilizaria a rastreabilidade da obrigacdo e reduziria

a efetividade das garantias.

O art. 13 veda que a CPR-F represente obrigacdo atrelada a mais de duas safras consecutivas. Busca-
se, assim, limitar o comprometimento futuro do produtor, reduzindo riscos de endividamento excessivo
e preservando sua capacidade produtiva. O paragrafo Unico reforca a seguranca ao exigir que a obrigacao
seja lastreada por garantias adequadas — como fianc¢a, penhor ou alienagao fiduciaria — conferindo

maior robustez ao titulo e prote¢do aos investidores.

Portanto, os dispositivos ndo se sobrepéem, mas se complementam: o art. 12 restringe o uso

repetido da mesma safra, enquanto o art. 13 limita a extensdo temporal e exige garantias minimas.

Em conjunto, o limite de captacao, a vedacao de multiplas ofertas sobre a mesma safra, a restricao
a no maximo duas safras consecutivas e a exigéncia de garantias compdem um arranjo que busca
equilibrar o incentivo ao acesso ao mercado de capitais com a prudéncia necessdria para resguardar a

solidez do regime.
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4.1.4. Cooperativas agropecudrias

A Minuta A propde equiparar as cooperativas agropecudrias regularmente constituidas e
domiciliadas no Brasil as sociedades empresdrias ndo registradas quanto ao limite maximo de captacao

por oferta, fixado em RS 25 milhdes, também com prazo maximo de capta¢do de 180 dias.

Essa equiparacdo justifica-se pelo nivel mais elevado de governanca, organizacdo econémica e
diversificacdo da producdo caracteristicos das cooperativas, que reduzem os riscos tipicos associados a

emissores pessoa natural e contribuem para maior previsibilidade e estabilidade das operagdes.
4.2. Adaptacao das ofertas no ambito de operagoes de securitizacdo

Atualmente, os Oficios Circulares equipararam os patriménios em separado das companhias
securitizadoras as sociedades empresarias de pequeno porte. Em consequéncia, todo regime da
Resolucdo CVM 88 —incluindo limites de captacdo, regras de lock-up e exigéncias informacionais — aplica-
se indistintamente tanto as ofertas de tradicionais de crowdfunding (de divida ou de participagao
societaria), quanto as de securitizagdo. A presente Se¢do destaca as altera¢des propostas pela Minuta A
com vistas a adequar o regime das ofertas de crowdfunding as especificidades das operagbes de

securitizagao.

A Minuta A propbe quatro adaptacdes no regime de ofertas aplicavel as securitizadoras,
considerando suas particularidades operacionais: (i) valor de capta¢cdo minimo variavel; (ii) dispensa de
demonstracdes financeiras auditadas do patriménio em separado previamente a oferta; (iii) afastamento
da regra de lock-up; e (iv) possibilidade de transferéncia de valores captados para conta corrente de

titularidade do patrimonio em separado.

No que se refere ao valor minimo de captacdo, a Resolugdao CVM 88 estabelece que tal valor, nos
casos em que se admite a distribuicdo parcial, é de 2/3 (dois tercos) do valor alvo maximo (art. 59, Ill). A
Minuta A propde alterar esse limite especificamente para ofertas de valores mobilidrios no ambito de

operacdes de securitizagao.

Diferentemente das captagdes por sociedades empresarias em geral — voltadas a projetos de
expansdo ou a objetivos especificos do negdcio, as ofertas de securitizagdo destinam-se a aquisi¢ao de
direitos creditdrios que servirao de lastro para os valores mobiliarios emitidos. Assim, o art. 16, Ill, b da

Minuta A estabelece que o valor minimo de captacdo seja definido previamente no termo de
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securitizacdao, devendo ser divulgado e compativel com a estrutura econémico-financeira da operagao,

inclusive com os custos operacionais diretamente relacionados a oferta.

No que se refere as hipdteses de obrigatoriedade de auditoria prévia das demonstracdes
financeiras, atualmente, a Resolugdao CVM 88 exige demonstracdes financeiras auditadas da sociedade
empresaria de pequeno porte previamente a oferta quando o valor alvo de captacdo ou a receita bruta

anual do exercicio anterior ultrapassarem RS 10 milhdes.

A aplicacdo literal do art. 82, § 42 da Resolu¢cdo CVM 88 exigiria auditoria prévia de demonstragées
financeiras do patrimonio em separado, mesmo antes de sua constituicdo. A Minuta A lida com essa
incoeréncia, exigindo auditoria apenas das demonstracdes da companhia securitizadora previamente a
oferta. Apds a constituicdo do patrimonio em separado, aplica-se o regime ja previsto na Resolugdo CVM

60, que requer demonstracdes auditadas tanto da securitizadora quanto do patrimonio em separado.

No tocante ao lock-up, a Resolucdo CVM 88 veda a realizagdo de nova oferta menos de 120 dias
apods o encerramento de uma oferta anterior bem-sucedida (art. 32, § 52), a fim de evitar fracionamento
artificial e burla ao limite global de captacdo por sociedade empresaria. A Minuta A afasta essa vedacao
para operacgdes de securitizacdo realizadas com patriménio em separado, ja que, em regra, cada oferta

financia devedores distintos.

Contudo, a restricdo é mantida para operacdes cujos direitos creditdrios estejam associados
preponderantemente a um devedor ou cedente Unico, preservando o espirito da norma. Além disso, no
gue se refere a titulos cujos lastros sejam titulos de divida emitidos por devedor Unico ou por devedores
Unicos sob controle comum, eles ndo podem ser registrados como emissores de valores mobilidrios na
CVM, evitando arbitragem regulatdria que permitiria a companhias registradas captar recursos via

crowdfunding por meio de estruturas de securitizacdo.

Por fim, a Resolucdo CVM 88 estabelece que os montantes transferidos pelos investidores ndo
podem transitar por contas correntes mantidas em nome de empresas controladas pela plataforma,
socios, administradores e pessoas ligadas a plataforma. A finalidade da regra é evitar confusao patrimonial

e riscos operacionais.
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4.3. Aspectos operacionais relacionados ao regime de oferta

4.3.1. Vedagdao genérica de utilizacido de recursos captados pelo emissor para finalidades nao

operacionais ou estratégicas

A Resolugao CVM 88 veda a utilizagao dos recursos captados pela sociedade de pequeno porte para
(i) a aquisicdo, direta ou por meio de titulos conversiveis, de participagdo minoritaria em outras
sociedades, assim entendido como 50% ou menos de suas cotas ou acdes com direito a voto, e (ii) a
concessao de crédito a outras sociedades (art. 32, VI). A finalidade da vedacdo é evitar a criacdo de
sociedades que emulassem o funcionamento de fundos de investimento, sem a atuacdo de agentes

regulados e o regime protetivo a eles associado.

N3do obstante essa vedagdo, que, por ter critérios objetivos, pode ser contornada, a Minuta A
estabelece vedacdo principioldgica e genérica de utilizacdo de recursos captados para constituicdo de
portfélio de participacdes em outras sociedades, direta ou indiretamente, excetuando a aquisicdo de
participacdo em outra sociedade quando essa for estritamente vinculada ao desenvolvimento da

atividade operacional do emissor.
4.3.2. Alteragdo de limite minimo de oferta e lote adicional de ofertas de sociedades empresarias

A Resolucdo CVM 88 admite distribui¢des parciais, desde que o valor minimo seja de 2/3 do valor
alvo maximo. Para possibilitar a distribuicdo parcial, a norma prevé que o emissor deve divulgar a
estratégia de utilizacdo dos recursos caso a oferta capte montante aquém do valor maximo — medida
relevante, pois, em regra, o valor alvo de captacao estd relacionado ao plano de crescimento de negdcios

da sociedade empresaria de pequeno porte.

O estabelecimento de valor minimo, como ja discutido na secdo 4.2, estd sendo flexibilizado na

Minuta A para ofertas de companhias securitizadoras, por sua natureza distinta.

N3o é a primeira vez, também, que a CVM avalia a flexibilizacdo do valor minimo: em 2020, com
carater experimental, a CVM flexibilizou o valor minimo para que seja de metade do valor maximo de
captacdo (Resolucdo CVM 4). Apesar da baixa utilizacdo desse patamar minimo durante a vigéncia da

norma experimental*, ndo houve casos prejudiciais ao mercado. Assim, a CVM entende que ha motivos

4 Conforme relatou o Relatdrio da Audiéncia Publica SDM 02/2020, a medida alcangou somente (i) 5,43% do volume captado;
(i) 5,41% da quantidade de operag¢des bem-sucedidas; e (iii) 2,27% da quantidade de investidores,
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para retomar essa discussao, particularmente em fun¢do do cendrio desafiador para o mercado de equity

atualmente vigente.

Primeiro, um patamar elevado de captacdo minima pode desestimular essas sociedades a
recorrerem ao regime de crowdfunding, com receio de exposicdo negativa em caso de insucesso;
segundo, porque a obrigacao de disclosure do valor minimo e da estratégia de utilizacao dos recursos ja

representa mecanismo adequado de protecdo e de suporte a decisdo dos investidores.

Nesse sentido, a Minuta A propde que o valor minimo de captagao por sociedades empresarias seja

fixado em, no minimo, 50% do valor maximo (art. 16, lll, “a”).

Paralelamente, prop&e-se ampliar o limite do lote adicional em ofertas de titulos representativos
de participagdo societdria de sociedades empresdrias para até 100% do valor maximo. A medida busca
aumentar a eficiéncia de ofertas com excesso de demanda, sendo que a prépria diluicdo dos sécios da

sociedade atua como um limite natural.

Optou-se por restringir essa flexibilizacdo a titulos de participacdo societaria de sociedades
empresarias. Nas ofertas de divida (incluidas as de produtores rurais e cooperativas) e de securitiza¢do, a
possibilidade de um lote adicional elevado poderia afetar negativamente investidores, seja por riscos de
inadimplemento e desalinhamento com a estrutura de garantias, seja pela natureza distinta desses

instrumentos.

4.3.3. Alteracao dos patamares de faturamento para obrigatoriedade de apresentagdo de

demonstragdes financeiras auditadas

A Resolucdo CVM 88 estabelece que sociedades empresarias de pequeno porte devem apresentar
demonstracgdes financeiras auditadas no pacote de documentos relevantes caso o valor alvo de captac¢ao
ultrapasse RS 10 milh&es ou a sociedade empresaria de pequeno porte tenha registrado receita bruta
anual superior a RS 10 milhdes, verificada com base nas demonstra¢des financeiras consolidadas

apuradas no exercicio anterior (art. 821, “a” e “b”).

A CVM entende que essa exigéncia pode ser calibrada, de forma a compatibilizar os custos de

auditoria com o porte do emissor.
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Nesse sentido, a Minuta A mantém a necessidade de apresentacao de demonstragdes financeiras
auditadas a partir do valor alvo de captacdo de RS 10 milh&es, para os emissores que sejam sociedades

empresarias, ou cooperativas agropecudrias (art. 24, § 12, |, “a” da Minuta A).

Por outro lado, a Minuta A aumenta para RS 30 milhdes o patamar de faturamento minimo a ensejar
a apresentacdo de demonstracdes financeiras auditadas, tanto para emissores que sejam sociedades

empresarias, produtores rurais pessoa natural, ou cooperativas agropecuarias.

Cabe destacar que a inclusao dos produtores rurais pessoa natural nesse patamar decorre do
entendimento da CVM de que aqueles com faturamento dessa magnitude tendem a apresentar maior
grau de profissionalizacdo, estando em condicbes de elaborar demonstracdes financeiras auditadas, em

beneficio da transparéncia e da protec¢do do investidor.
4.3.4. Limites de investimento por investidor e recomposicdo do capital

A fixacdo de limites de investimento tem sido, desde a edigdao da Resolugao CVM 88, um dos
principais mecanismos de protecdao do investidor de varejo. O objetivo fora evitar exposi¢des
desproporcionais aos riscos tipicos de investimentos em startups, que até recentemente eram

predominantes nas plataformas de investimento participativo.

0O modelo atualmente em vigor estabelece que o investidor pessoa natural que ndo seja qualificado
pode investir até RS 20.000,00 por ano-calendario, enquanto aqueles com renda ou patrimonio liquido
superior a RS 200.000,00 podem investir até 10% desse valor. A légica dessa restricdo foi inspirada em
experiéncias internacionais e buscou, desde o inicio, equilibrar o acesso democratico as ofertas com a

necessidade de salvaguardas minimas.

Um ponto central associado a politica de limites é a diversificacdo: pressupde-se que, ao fragmentar
aportes em diferentes ofertas, o investidor mitiga riscos concentrados. Ainda que esse principio esteja
presente nos materiais educativos obrigatérios, a experiéncia acumulada mostra que a maior parte dos
investidores de varejo realiza aportes em apenas uma oferta, e apenas uma minoria diversifica entre duas

ou mais.

Do ponto de vista operacional, também foram identificadas dificuldades relevantes: a afericao do
limite global depende de autodeclaracdao do investidor e ndo ha de mecanismos de intercambio de
informacdes entre plataformas, o que fragiliza a efetividade da regra e expde tanto investidores quanto

intermediarios a riscos de inconsisténcia.
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Com a experiéncia acumulada ao longo dos anos, bem como em fungao da chegada de novos tipos
de emissores, a Minuta A propde um redesenho: manter os patamares estabelecidos na Resolucdo CVM
88, mas converter o limite global em um limite por plataforma. A mudanca simplifica o controle, aumenta
a seguranca operacional e reduz a possibilidade de desvios, sem alterar a légica de protecao pelo valor

absoluto.

Além disso, nos termos do § 12 do art. 15, os valores recebidos pelo investidor em decorréncia de
resgate, pagamento ou liquidacdo de investimentos realizados no mesmo ano-calendario podem ser
reinvestidos sem que sejam computados para efeito do limite anual. Essa regra reflete a natureza de
algumas operacoes de curta duracao, permitindo que o investidor reinvista o principal recebido no mesmo

ano, recompondo seu limite anual de investimento.

Apesar desses avancos, persiste a discussdo sobre como reforcar a diversificacdo do investidor de
varejo. Uma alternativa aventada seria permitir que o investidor ultrapassasse o limite anual, caso tenha
diversificado seus aportes em multiplas ofertas. Ressalta-se, contudo, que esse tipo de controle faria
sentido para ativos de maior risco, como participacdes societdrias em startups, e sua aplicacdo a produtos
de menor risco, como renda fixa ou dividas, poderia ndo justificar os custos adicionais de implementacao

e fiscalizacao.

A CVM tem interesse em receber contribuicdes sobre tal alternativa, bem como outras medidas que

possam estimular maior diversificacdao por parte dos investidores de varejo e mitigar riscos.
4.3.5. Diminuig¢ao do periodo de desisténcia

A Resolucdo CVM 88 prevé o direito de desisténcia do investimento no prazo minimo de 5 (cinco)
dias, contado da confirmacgao da ordem, assegurando ao investidor a possibilidade de retratacdo sem a
incidéncia de multas ou penalidades (art. 39, lll). Em consultas anteriores, a CVM recebeu manifestacdes
gue apontavam para a excessiva onerosidade operacional decorrente desse prazo, sobretudo pelo atraso

gue causa no encerramento das ofertas e na transferéncia dos recursos ao emissor.

A instituicdo desse direito, desde a edi¢cdo da Instrucdo CVM n? 588, de 2017, buscou conferir
protecao adicional ao investidor de varejo, garantindo-lhe tempo para refletir sobre a decisdao de
investimento em um ambiente de maior incerteza, falta de liquidez e assimetria informacional.
Entretanto, apds varios anos de funcionamento do regime, constata-se que o mercado de crowdfunding
encontra-se mais consolidado, com investidores e emissores progressivamente familiarizados com suas

caracteristicas.
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Diante desse novo estagio de maturidade e considerando a necessidade de equilibrar a prote¢do do
investidor, a Minuta A propde a reducdo do periodo de desisténcia para 2 (dois) dias contados da
confirmacgdo do investimento (art. 42). A CVM entende que esse prazo é suficiente para assegurar tempo
habil de reflexdo ao investidor, ao mesmo tempo em que mitiga as dificuldades praticas na liquida¢do das

ofertas.
4.4. Divulgacgao de emissores inadimplentes

A Resolugao CVM 88 ja prevé o dever de as plataformas divulgarem, em seus ambientes eletrénicos,
a lista de emissores que estejam inadimplentes quanto a obrigacdo de prestacdo de informacgdes
continuas apos a realizacdo da oferta (art. 32). Nesses casos, os emissores ficam impedidos de realizarem

novas ofertas.

A Minuta A amplia esse regime ao incluir também a inadimpléncia relativa as obrigacdes financeiras
associadas aos valores mobiliarios emitidos, que igualmente acarreta o impedimento de novas ofertas e

ainclusdo do emissor na lista divulgada pela plataforma.

Com o objetivo de reforcar a transparéncia e reduzir assimetrias de informacdo, a proposta
determina ainda que a condi¢do de inadimpléncia — seja quanto as informacgdes continuas, seja quanto
as obrigacdes financeiras — seja divulgada também na prépria pagina eletronica da oferta

correspondente, de forma clara e acessivel aos investidores.
5. Regime informacional

A Resolugdo CVM 88 é bastante flexivel no que se refere as informacgdes que sao divulgadas aos
investidores, de forma condizente com seu carater de regulacdo simplificada, considerando o menor
alcance de suas ofertas. Nesse sentido, a CVM propde algumas alteracdes sobre esse assunto, ndo sé para
adaptar o regime informacional a realidade de multiplos tipos de emissores, mas também para
disponibilizar melhores informacdes aos investidores acerca da performance das ofertas intermediadas
pelas plataformas e flexibilizar as informacgdes disponiveis no material publicitdrio, de forma a incluir

outras informacgGes importantes para os investidores.
5.1. Adaptacdo do regime informacional das ofertas

A Resolugdo CVM 88 previu regime informacional simplificado, com um Unico Anexo que reulne

informacdes tanto sobre o emissor, quanto dos valores mobiliarios ofertados. Além disso, como admite
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como emissor apenas as sociedades empresdrias de pequeno porte, havia somente um anexo

informacional que compunha as informacdes essenciais da oferta.

Tal anexo informacional, atualmente, é utilizado tanto por ofertas por sociedades empresarias de
pequeno porte quanto pelos patriménios em separado (por equiparagao) nas operagdes de securitizagao
— 0 que, naturalmente, causa distorcdes, visto que sao emissores de natureza distinta, cujos valores

mobilidrios possuem caracteristicas préprias e, portanto, riscos préprios.

Com a nova estrutura proposta que, de forma modular, abarca diferentes tipos de emissores e
valores mobilidrios ofertados, a CVM propde também diferentes anexos informacionais para cada tipo de
emissor, de forma a adequar as informacgdes prestadas a sua natureza e aos diferentes valores mobilidrios
por eles ofertados. Em todos os casos, cabe as plataformas e aos distribuidores por conta e ordem

assegurar a divulgacdo dessas informacdes aos investidores.

Nesse sentido, a Minuta A, por meio do Anexo C, propde manter para as sociedades empresarias
essencialmente as mesmas informacdes exigidas para as sociedades empresarias de pequeno porte pela
Resolugdao CVM 88.

Para ofertas de valores mobilidrios representativos de operacdes de securitizacdo, a Minuta A
propde o Anexo D, que reune, de forma padronizada e comparavel, os elementos centrais para a avaliagao
das operacgGes pelos investidores, sem prejuizo das informacdes periddicas e eventuais ja exigidas das
companhias securitizadoras pela Resolu¢gdao CVM 60. Com efeito, requer-se, dentre outros (i) informacgées
sobre a companhia securitizadora, incluindo identificacdo de executivos e controladores, (ii) informacgées
gerais sobre o valor mobiliario, incluindo dados do devedor Unico, se for o caso, e (iii) fatores de risco,

incluindo o risco de crédito do devedor, risco de concentracao de devedores e da garantia oferecida.

Quanto as ofertas de CPR-F por produtores rurais pessoa natural, a Minuta A propde o Anexo E. A
CVM entende que sdo essenciais informacdes sobre a propriedade rural em que o produto é produzido,
além de informacdes acerca de endividamento e histérico do produtor. Portanto, acerca da propriedade
rural, o Anexo requer a informacdo sobre a area total e destinada a atividade produtiva, forma de
exploracdo da propriedade, e localizacdo, incluindo geolocalizacdo; ademais, requer o indice de
endividamento do produtor rural, e dados sobre receita gerada pela comercializacdo do produto nas
ultimas duas safras. Os fatores de riscos que devem ser divulgados incluem o risco de crédito do emissor,
o insucesso da safra e inadimplemento do produtor, o descasamento entre safra e vencimento do titulo,

além de riscos de eventos climaticos adversos, pragas ou doencas.
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Para as cooperativas, a Minuta A propde o Anexo F. O Anexo reune as principais informagdes acerca
da cooperativa agropecudria, que incluem seu setor de atuacdo, nimero de cooperados, e dados
estimados e predominantes da localizacdo das propriedades de cultivo, assim como da governanca da
cooperativa. Também se requer a divulgacao das principais caracteristicas do titulo ofertado — conforme

seja CPR-F, CDCA ou nota comercial.

A CVM convida o publico a se manifestar sobre a suficiéncia e a adequacado do contetdo proposto
nos Anexos, bem como sobre a necessidade de incluir outros elementos relevantes para a correta

avaliacdo de riscos por parte dos investidores.
5.2. Anexo de desempenho de ofertas intermediadas

A CVM considera que as atuais informagdes submetidas anualmente pelas plataformas de
crowdfunding — pelo Anexo H da Resolucdo CVM 88 — limitam-se a estatisticas de ofertas realizadas e,
nesse sentido, ndo fornecem aos investidores informagdes relevantes sobre métricas de sucesso das
ofertas realizadas pela plataforma, como adimplemento, realiza¢cdo de eventos de liquidez por ofertantes,
entre outros. De igual modo, o Anexo D restringe-se a lista de ofertas por sociedade empresaria de

pequeno porte, com a data de encerramento da oferta e valor captado.

A auséncia de informacgdes acerca do desempenho das ofertas intermediadas pelas plataformas
limita a capacidade dos investidores de avaliar a qualidade da atuacdo delas como originadoras das
ofertas que ocorrem em seu ambiente. Como os emissores e as ofertas estdo dispensados de registro,
concentram-se nas plataformas diligéncias que, em ofertas registradas com andlise prévia da CVM, seriam
exercidas por mais de um agente de mercado e pela propria Autarquia. Assim, é natural que investidores
precisem confiar, em maior grau, no papel desempenhado pelas plataformas no que se refere a

estruturacao das ofertas e a selecao de emissores e negécios de qualidade.

Para titulos de divida ou de securitizagao, a CVM propde que se submetam informacgdes referentes
a ofertas encerradas nos ultimos 5 anos. A métrica central é o adimplemento, definido de acordo com a
situacdo do titulo: (i) para titulos ainda em curso, considera-se o cumprimento integral das parcelas
vencidas até a data de referéncia; e (ii) para titulos ja vencidos, avalia-se o adimplemento de todos os

pagamentos previstos até o vencimento.

A plataforma devera indicar a quantidade de ofertas e o percentual de sucesso, com segregacao
entre (a) titulos de divida emitidos por sociedades empresdrias ou cooperativas agropecuarias, (b) titulos

de securitizagdo e (c) CPR-F emitidos por produtores rurais pessoas naturais.
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No caso de titulos representativos de participacdao social ou de divida conversivel, adota-se
horizonte temporal de 7 anos, considerado mais adequado dada a maturacdo mais longa desses
investimentos. Nesses casos, as plataformas deverdo informar: (i) o numero total de ofertas, (ii) o
percentual de ofertas que resultaram em evento de liquidez ou saida, (iii) o percentual das que

proporcionaram lucro e (iv) o percentual das que superaram a rentabilidade do CDI no mesmo periodo.

A Minuta A estabelece, ainda, que o Anexo J seja disponibilizado com destaque no site ou aplicativo
da plataforma, de modo a permitir a comparacdo do histérico de desempenho entre diferentes
intermediarios. A medida tende a ampliar a transparéncia para investidores e a reforcar os incentivos das

plataformas a selecdo criteriosa de emissores e negécios.
5.3. Flexibilizacao de informagdes do material publicitario para divulgacdo de ofertas

A Resolucdo CVM 88 autoriza as plataformas a divulgarem amplamente suas ofertas publicas,
inclusive por meio de material publicitario. Para evitar confusdes quanto ao local adequado de consulta e
para reduzir o risco de informacdes divergentes, a norma estabelece um rol taxativo de conteudos que
podem constar nesses materiais: (i) o tipo de valor mobilidrio ofertado; (ii) os valores minimo e maximo
de captacdo; (iii) o valor minimo de investimento, se houver; e (iv) breve histérico e descricdo das
atividades do emissor (art. 11, 1). A intencdo da CVM é que o material publicitdrio cumpra fungao
meramente atrativa, despertando o interesse inicial dos investidores, sem se tornar documento extenso

ou substituto das informagdes oficiais da oferta.

Ndo obstante, a CVM entende que a esse conteudo maximo podem ser incluidas outras
informacgdes, tais como: (i) o percentual do valor alvo ja captado, e (ii) em se tratando de titulo
representativo de divida, de operacdo de securitizacdo, ou cédula de produto rural, a remuneracgao

prevista e o prazo de vencimento.
6. Acesso as ofertas, negociacao subsequente e liquidez
6.1. Distribuicdao por conta e ordem

A Resolugao CVM 88 trouxe avangos relevantes ao permitir que a divulgacdo das ofertas de
crowdfunding pudesse ser realizada por terceiros contratados para esse fim, ampliando o alcance antes
restrito ao ambiente das plataformas. O art. 11 da norma passou a admitir o uso de material publicitario
e a participacao de diferentes agentes na divulgacdo, desde que observados requisitos informacionais

minimos.
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Contudo, conforme o Edital SDM 02/20°, a CVM n3o pretendeu que outros agentes pudessem atuar
como distribuidores das ofertas de crowdfunding, reforcando a natureza privativa que a autorizacdo como
plataforma de investimento participativo confere a estes agentes para realizarem atos de distribuicdo® no

contexto das ofertas de crowdfunding.

Apesar de a flexibilizacdo ter produzido algum efeito positivo — sobretudo ao estimular parcerias
entre plataformas e institui¢cdes financeiras ou intermediarios —, nota-se que a necessidade de realizagao
de novo cadastro junto as plataformas e a obriga¢do de constituicdo de outra relagdo comercial tornam-

se barreiras relevantes para investidores interessados neste mercado.

Para enfrentar esse problema e ampliar a capilaridade das ofertas, a Minuta A propde medida mais
arrojada: a possibilidade de acordos comerciais para a realizagdo de distribuicdo por conta e ordem por
instituicoes integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios. Nesse modelo: (i) exige-se a
autorizacdo expressa do emissor; (ii) o distribuidor assume obrigacdes equivalentes as da plataforma,
incluindo o fornecimento de informacgdes essenciais da oferta, a verificagcdo de requisitos de elegibilidade
do investidor e a adog¢do de controles de PLD/FTP, entre outros; (iii) deve ser firmado contrato escrito
entre plataforma e intermedidrio, prevendo a manutencao de registros complementares de investidores,
com a inscricdo da titularidade dos valores mobiliarios em nome destes, mediante atribuicao de cddigo
individual, a ser informado a plataforma, em linha com as regras ja aplicaveis a distribuicdo por conta e
ordem em fundos de investimento; e (iv) as partes devem implementar integracdo sistémica, que
assegure o intercambio automatico de informacgdes, em conformidade com as obrigacdes previstas na

Resolucdo.

A CVM entende que a integracao entre plataformas e canais tradicionais de distribuicdo tem
potencial de ampliar o alcance e a liquidez das ofertas de crowdfunding, democratizar o acesso a
oportunidades de investimento alternativo e aumentar a eficiéncia e o sucesso das captagdes — inclusive

para que atinjam valores mais préximos dos limites previstos —, sem comprometer o nivel de protecdo ao

5> Tal medida objetivava “evitar que agentes estruturadores, que, frisa-se, podem ser contratados para captar empresas, atuem
na promogédo da oferta por meio de paginas proprias na internet, trabalhando na intermedia¢do de ofertas publicas, uma vez
que tal atividade é privativa das plataformas autorizadas a agir, nos limites e para os fins especificos estabelecidos na regulagdo
da CVM, como integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, nos termos do art. 15 da Lei n? 6.385, de 1976,
pela Comissdo.”

6 Atos de distribuicio compreendem a venda, promessa de venda, oferta a venda ou subscri¢cdo, assim como a aceitacio de
pedido de venda ou subscricdo de valores mobilidrios, conforme art. 19, §1°, da Lei 6385/76.
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investidor, observadas salvaguardas adequadas para assegurar a responsabilidade dos intermedidrios e a

adequada divulgacao das informacdes essenciais da oferta.

Por fim, a CVM convida os participantes da consulta a se manifestarem sobre: (i) aspectos
operacionais da integracdo entre plataformas e o sistema tradicional de distribuicdo; e (ii) eventuais
obrigacbes ou responsabilidades adicionais que poderiam ser atribuidas a plataforma ou ao distribuidor

por conta e ordem a fim de assegurar o funcionamento eficiente e seguro desse arranjo.
6.2. Ambiente de transagdes subsequentes

A Resolucdao CVM 88 inovou ao possibilitar transacdes subsequentes de valores mobilidrios emitidos
via crowdfunding, o que representa uma saida de liquidez para investidores. A Minuta A propde aprimorar
esse mecanismo de liquidez por meio: (i) da expansdao dos possiveis investidores que acessam esse
ambiente com a revisdo do conceito de investidor ativo; e (ii) da possibilidade de os emissores

recomprarem seus valores mobiliarios emitidos, conforme determinados requisitos.
6.2.1. Revisao do conceito de investidor ativo

No regime atual da Resolucdao CVM 88, requer-se que os potenciais compradores em transacées
subsequentes sejam investidores ativos, entendidos como aqueles que, cumulativamente, tenham
cadastro atualizado, e tenham realizado investimento em ao menos uma oferta publica conduzida pela

plataforma nos ultimos 2 (dois) anos).

A Minuta A aumenta o alcance de acesso do ambiente de transa¢des subsequentes e propde
eliminar o conceito de investidor ativo. Desse modo, para participar se habilitar para realizar transacoes
subsequentes, os investidores deverdo apenas ter o seu cadastro atualizado junto a plataforma ou ao

distribuidor por conta e ordem, conforme o caso.
6.2.2. Recompra dos valores mobiliarios pelos emissores

A Minuta A propde, ainda, que 0s emissores possam recomprar os valores mobiliarios por eles
emitidos por intermédio da plataforma, com base na sua atuagdo como intermediadora de transagdes
subsequentes, nos termos da Secdo lll do Capitulo V, cumpridos determinados requisitos que visam ao
tratamento equitativo entre investidores, a simetria informacional, e a objetividade do preco da

recompra.
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Para tanto, a Minuta A estabeleceu, principalmente, que (i) a recompra deve ser prevista no
documento de oferta e ser realizada de forma equitativa entre investidores apenas apds periodo minimo
apos a oferta; (ii) a metodologia de precificacdo deve ser objetiva, simétrica, previamente divulgada. De
forma igualmente relevante, a Minuta A propGe que a recompra deve ser precedida de comunicagao
especifica aos investidores e, ainda, que é vedada a recompra enquanto houver informacdo relevante nao

divulgada.

A CVM esta interessada em receber comentdrios sobre (i) outras salvaguardas relevantes para a
possibilidade de recompra de valores mobilidrios por emissores e aquisicdo de valores mobiliarios pela

plataforma, e (ii) a conveniéncia de adocdo de critério normativo para a metodologia de precos.
6.3. Diversificacao de investimentos por meio do sindicato de investimento participativo

O sindicato de investimento participativo (art. 29, VI, e Capitulo IX da Resolugdo CVM 88) foi
concebido, desde a edigdo original da norma, como mecanismo para permitir que investidores de varejo
investissem de forma conjunta em startups e pequenas empresas, contando com a analise e
acompanhamento de um investidor lider com experiéncia prévia (art. 46, §22), que pode inclusive atuar

junto a sociedade investida ou como interlocutor dos apoiadores (art. 46, §39).

A Minuta A inova ao prever a possibilidade de comprometimento prévio de recursos em torno de
uma tese de investimento. A proposta é viabilizar que o investidor lider apresente, ainda sem definicao
das sociedades empresarias especificas a serem investidas, uma tese de investimento com o objetivo de
captar recursos de seus investidores apoiadores, para alocacdao em ofertas futuras na plataforma, de
acordo com os critérios definidos na tese. A légica é permitir diversificacdo futura em multiplas ofertas

realizadas na plataforma, sem violar a regra de que cada veiculo sé pode participar de uma Unica oferta.

Como contrapartida a maior responsabilidade assumida, prevé-se que o investidor lider, nesse caso,
detenha registro ativo como gestor de recursos na CVM (art. 67, I, da Minuta A), uma vez que passa a

exercer atribuicdes tipicas de gestao profissional de recursos de terceiros.

A tese de investimento deve atender a requisitos formais: (i) conter informagdes minimas listadas
em anexo especifico Anexo L; (ii) observar prazo de até 180 dias para captacao dos compromissos; e (iii)
respeitar prazo de até 18 meses, contado do encerramento da captacao, para a divulgacdo das ofertas

publicas que dardo destino aos recursos previamente captados (art. 67, 1).
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Saliente-se que as ofertas deverdao observar normalmente todos os procedimentos da Resolugao
CVM 88, possibilitando, inclusive, que outros investidores adiram pontualmente as ofertas. Além disso, o
contrato de vinculagao ao sindicato deve contemplar cldusulas minimas sobre direitos e deveres do

investidor apoiador, do investidor lider e da plataforma (art. 67, lll).

Os recursos comprometidos devem ser mantidos em conta de pagamento especifica, vinculada a
plataforma e administrada por instituicdo autorizada pelo Banco Central, com a forma de remuneracdo

definida no contrato (art. 68).

Por fim, a plataforma que permitir a constituicdo de sindicato com comprometimento prévio deverd
destinar area especifica em sua pdgina na internet para divulgacdo da tese, em linguagem clara, objetiva,
serena, moderada e adequada ao publico-alvo, contendo as informag¢des minimas listadas no art. 69 da
Minuta A.

No que se refere ao regime dos veiculos de investimento coletivo, a Minuta A preserva a regra que
veda multiplos investimentos por um mesmo veiculo (art. 62), evitando a confusdo patrimonial entre
diferentes ofertas. A novidade foi apenas harmonizar a redagcdo com o novo marco regulatério de fundos,

esclarecendo que, quando utilizado um fundo, este correspondera a classe de cotas.

Assim, destaca-se que o comprometimento de recursos associado a uma tese de investimento é um
instrumento de planejamento e pré-alocacdo de recursos, possibilitando diversificacdo sem violar a regra

de um Unico investimento por veiculo.

A CVM tem especial interesse em receber comentdrios a respeito: (i) da proporcionalidade da
exigéncia de registro como gestor; (ii) dos requisitos minimos da tese e do contrato de vinculagdo; (iii) da
adequacdo dos prazos propostos; e (iv) da efetividade da medida como mecanismo de incentivo a

diversificagao.
7. Uso de tecnologia de registro distribuido (DLT)

Diversos valores mobiliarios distribuidos via crowdfunding, especialmente titulos de securitizacao,
podem ser representados como tokens utilizando tecnologia de registro distribuido (DLT), inclusive para
controle de titularidade de valores mobilidrios. O Parecer de Orientacdo CVM n2 40/2022 esclarece que,
independentemente da tecnologia utilizada, os ativos que se enquadram como valores mobilidrios estdo

integralmente sujeitos a regulamentacdo aplicavel.
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A Minuta A mantém a visao agndstica em relagao a tecnologia empregada pelas plataformas para
representar os valores mobiliarios ofertados, bem como para realizar suas obrigacdes regulatérias,
esclarecendo que o uso de DLT pelas plataformas ndo altera suas obrigacdes regulatérias nem mitiga

responsabilidades (art. 36, paragrafo Unico).

A CVM convida comentarios sobre eventuais ajustes a norma para comportar o uso de DLT em
operacdes de crowdfunding, bem como sobre a conveniéncia de incluir fatores de risco tecnolégicos ou

outras informacgdes pertinentes nos anexos de informacgdes essenciais da oferta.

8. Temas em relagdo aos quais ndo foram propostas mudangas

A Minuta A ndo propoe alteragdes em tdpicos como escrituracdo de valores mobilidrios, registro e
cancelamento de registro de plataformas, ou dispositivos sobre o profissional responsavel por controles

internos, por ndao haver demandas normativas significativas neste momento.

A CVM também recebeu propostas sobre possivel integracdo de transacdes subsequentes de
diferentes plataformas, mas considera que o tema ainda carece de maturidade operacional e regulatéria.
Destaca-se que o LEAP — Laboratério de Experimentacdo, Aprendizado e Prototipagem esta sendo

utilizado para testar protétipos funcionais nesse ambito.

Eventuais contribuicdes sobre esses temas poderao ser consideradas em futuras revisGes, mas ndo

integram o escopo da presente Consulta Publica.

9. Encaminhamento de sugestoes e comentarios

As sugestOes e comentdrios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 23 de dezembro de 2025
a Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado - SDM, pelo enderegco eletronico

conpublicasdm0525@cvm.gov.br.

Apds o envio dos comentdrios ao endereco eletronico especificado acima, o participante recebera

uma mensagem de confirmacdo gerada automaticamente pelo sistema.
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Os participantes da consulta publica devem encaminhar as suas sugestdes e comentarios

acompanhados de argumentos e fundamentacdes, sendo mais bem aproveitados se:
a) indicarem o dispositivo especifico a que se referem;
b) forem claros e objetivos, sem prejuizo da légica de raciocinio;
c) forem apresentadas sugestdes de alternativas a serem consideradas; e
d) forem apresentados dados numéricos, se aplicavel.

As mencgdes a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar o nimero da regra e

do dispositivo correspondente.

As sugestbes e comentarios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que

claramente nao tiverem relagcdo com o objeto proposto nao serdao considerados nesta consulta.

N3o devem constar na manifestacdo dados pessoais como inscricdo no CPF, telefone, endereco, e-

mail ou assinatura, sendo necessario apenas o nome do autor da manifestacao.

As sugestdes e comentdrios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, apds o
término do prazo da consulta publica, na pdgina da CVM na rede mundial de computadores —

www.gov.br/cvm > Assuntos > Normas > Audiéncias e Consultas Publicas > Consulta Pablica SDM 05/25.

Rio de Janeiro, 24 de setembro de 2025.

(Assinado eletronicamente por)

OTTO EDUARDO FONSECA DE ALBUQUERQUE LOBO
Presidente interino

(Assinado eletronicamente por)

ANTONIO CARLOS BERWANGER
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
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Minuta A

RESOLUCAO CVM N2 [TITULO]

Dispde sobre a oferta publica de distribuicdo de
valores mobilidrios por meio de plataforma
eletrénica de investimento participativo e revoga a
Resolucdo CVM n? 88, de 27 de abril de 2022.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM torna publico que o Colegiado, em
reunido realizada em [e] de [e®] 202[e], com fundamento no disposto nos arts. 22, caput, inciso IX, 15,
caput, inciso |, 16, caput, inciso |, 19, § 59, inciso |, e 20 da Lei n2 6.385, de 7 de dezembro de 1976,
APROVOU a seguinte Resolugao:

CAPITULO | — AMBITO E FINALIDADE

Art. 12 Esta Resolugdo regula a oferta publica de distribuicdao de valores mobilidrios realizada por
emissores, nos termos do art. 22, caput, inciso Il, com dispensa de registro e por meio de plataforma
eletronica de investimento participativo, com o objetivo de assegurar a protecdo dos investidores e

possibilitar a capta¢do publica de recursos.

§ 12 Nao se aplica a oferta publica de distribui¢cao de valores mobilidrios realizada com dispensa de
registro nos termos desta Resolucdo a regulamentacdo especifica sobre ofertas publicas de distribuicdo

de valores mobiliarios.

§ 22 Esta Resolucdo ndo regula a atividade de empréstimos concedidos por pessoas fisicas a pessoas
fisicas ou juridicas por meio da rede mundial de computadores, programa, aplicativo ou meio eletronico,

gue ndo envolva a emissao de valores mobiliarios.

§ 32 N3o se considera como oferta publica de valores mobilidrios o financiamento captado por meio
de paginas na rede mundial de computadores, programa, aplicativo ou meio eletronico, quando se tratar

de doacgdo, ou quando o retorno do capital recebido se der por meio de:
| — brindes e recompensas; ou

Il — bens e servicos.
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Art. 22 Aplicam-se as seguintes definicdes para fins desta Resolugao:

| — crowdfunding de investimento: captacdo de recursos por meio de oferta publica de distribuicdo
de valores mobilidrios dispensada de registro, realizada por emissores nos termos desta Resolucdo, e
distribuida por meio de plataforma eletrénica de investimento participativo, sendo os destinatarios da
oferta uma pluralidade de investidores que fornecem financiamento nos limites previstos nesta

Resolucdo;

Il — emissor: pessoa natural ou juridica regularmente constituida e com domicilio ou sede no Brasil,

gue se enquadre nas seguintes hipoteses:
a) sociedade empresaria ndo registrada como emissora de valores mobiliarios na CVM;

b) companhia securitizadora registrada na CVM, atuando por meio de patrimonio em separado no

ambito de operacdo de securitizacdo;

c) produtor rural pessoa natural que possua obrigacdo de escriturar e submeter o livro caixa de

produtor rural a Receita Federal do Brasil; ou
d) cooperativa agropecuaria.

lIl — investidor lider: pessoa natural ou juridica com comprovada experiéncia de investimento nos

termos do art. 64, § 29, e autorizada a liderar sindicato de investimento participativo;

IV — plataforma eletronica de investimento participativo (“plataforma”): pessoa juridica
regularmente constituida no Brasil e registrada na CVM para exercer profissionalmente a atividade de
distribuicao de ofertas publicas de valores mobiliarios, realizadas com dispensa de registro conforme esta

Resolucdo;

V —renda bruta anual: soma dos rendimentos recebidos pelo investidor durante o ano calendario e
constantes da sua declara¢ao de ajuste anual do imposto de renda, incluindo os rendimentos tributaveis,

isentos e nado tributaveis, tributaveis exclusivamente na fonte ou sujeitos a tributacdo definitiva;

VI — sindicato de investimento participativo (“sindicato”): grupo de investidores vinculados a um
investidor lider (“investidores apoiadores”) e reunido com a finalidade de realizar investimentos em

emissores, sendo facultativa a constituicdo de um veiculo de investimento ou o comprometimento prévio
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de recursos para participar das ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios realizadas com

dispensa de registro nos termos desta Resolucdo; e

VIl — contrato de vinculacdo a um sindicato: instrumento firmado pelo investidor apoiador,
investidor lider do sindicato e plataforma por meio do qual o investidor apoiador vincula-se a um sindicato

de investimento.

§ 12 Para fins de apuracdo do limite de captacdo disposto nesta Resolucdo, na hipdtese de extingdo
do emissor nos termos do art. 29, caput, inciso ll, alinea “a”, que tenha realizado ofertas dispensadas de
registro nos termos desta Resolucdo, e que a exploracdo da respectiva atividade seja continuada por
qgualquer sécio remanescente, sob a mesma ou outra razdo social, ou sob empresa individual de

responsabilidade limitada, o sucessor sera considerado como o0 mesmo emissor.

§ 29 A realizacdo de investimento por meio de sindicato de investimento participativo ndo exime o
emissor, a plataforma e o investidor lider de observarem integralmente as disposi¢cdes desta Resolucdo
aplicaveis as ofertas publicas com dispensa de registro, incluindo aquelas relativas a intermediacdo e ao
controle de titularidade pela plataforma, a prestacdo de informacdes, aos limites de captacdo e a

gualificacao dos investidores.

§ 32 Para os fins da aplicacdao do § 29, os dispositivos desta Resolugdo devem ser interpretados
como se cada investidor que aplica recursos por meio de sindicato estivesse investindo individualmente

por meio da plataforma no emissor.

§ 42 A utilizacdo de veiculo de investimento para estruturar o sindicato de investimento
participativo ndo afasta a caracterizacdo do emissor previsto no inciso Il como efetivo responsavel pela

oferta publica de distribuicdo com dispensa de registro, para todos os efeitos desta Resolugao.
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CAPITULO Il — OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO POR MEIO DE PLATAFORMA ELETRONICA DE
INVESTIMENTO PARTICIPATIVO

Secao | — Requisitos da Oferta Publica
Subsecao | — Regras Gerais

Art. 32 A oferta publica de distribuicao de valores mobilidrios realizada nos termos desta Resolucdo

fica automaticamente dispensada de registro na CVM, desde que observados os seguintes requisitos:

| — o emissor deve se enquadrar em uma das hipdteses previstas no art. 22, caput, inciso Il, desta

Resolucdo;
Il — a oferta deve seguir os procedimentos descritos no art. 16 desta Resolucdo;

Il — o prazo de captagdo ndo pode ser superior a 180 (cento e oitenta) dias e o valor maximo de

captacdo deve observar os seguintes limites:

a) RS 25.000.000,00 (vinte e cinco milhdes), por ano calendario, para sociedades empresarias ndo

“n,

registradas na CVM, nos termos do art. 22, caput, inciso Il, alinea “a”;

b) RS 50.000.000, 00 (cinquenta milhdes), por ano calendario, para cada patriménio em separado
constituido por companhias securitizadoras, nos termos do art. 22, caput, inciso Il, alinea “b”, no ambito

de operacgao de securitiza¢ao;

c) RS 2.500.000,00 (dois milhdes e quinhentos mil reais), por safra, para produtor rural pessoa

“ o,

natural, nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea “c”; e

d) RS 25.000.000,00 (vinte e cinco milhdes), por ano calendario, para cooperativas agropecudrias,

nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea “d”.

§ 12 N3o é admitida a realizacdo de nova oferta com dispensa de registro, nos termos desta
Resolugdo, no prazo de 120 (cento e vinte) dias contado da data de encerramento da oferta anterior que
tenha logrado éxito, nas hipdteses do art. 29, inciso ll, alineas “a” e “d”, ainda que por meio de plataforma

distinta daquela utilizada na oferta anterior.
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§ 22 Nao é admitida a realizagdo de nova oferta publica por emissor que esteja inadimplente em
relacdo a prestacao de informacdes, nos termos do art. 50, § 12, ou as obrigacdes financeiras associadas

ao valor mobiliario previamente ofertado nos termos desta Resolugao.

Art. 42 Deve ser garantido ao investidor um periodo de desisténcia, isento de multas ou
penalidades, de no minimo 2 (dois) dias contados a partir da confirmacdo do investimento, que consiste

na acdo de:
| — transferéncia de recursos; ou
Il — assinatura do contrato de investimento.

Pardgrafo unico. O periodo de desisténcia se aplica aos investidores apoiadores que tenham
aderido a um sindicato de investimento participativo com comprometimento prévio de recursos em data

anterior a confirmagao do investimento na oferta nos termos desta Resolugao.

Art. 52 Os valores mobiliarios objeto da oferta publica, bem como todos aqueles com eles fungiveis,
neles conversiveis ou que se convertam na mesma espécie de valor mobiliario, devem, alternativamente,

ser objeto de:
| — escrituracdo, nos termos da regulamentacao especifica, observado o art. 29; ou
Il — controle de titularidade e de participacdo societdria, nos termos da Secao Il do Capitulo IV.

Paragrafo Unico. A exigéncia prevista neste artigo se impd&e a partir da data de inicio da oferta
publica e durante toda a existéncia dos valores mobiliarios ofertados publicamente, persistindo a

obrigacdo no caso de conversdo de valores mobiliarios em participacao.
Art. 62 Os recursos captados pelo emissor ndo podem ser utilizados para:

| — a constituicdo de portfélio de investimentos ou de participacdes em outras sociedades, direta ou

indiretamente; ou
Il — a concessao de crédito ou financiamento a terceiros.

Pardgrafo Unico. Nao se enquadra na vedacdo do inciso | do caput a aquisicao de participacdo em
outra sociedade estritamente vinculada ao desenvolvimento da atividade operacional do emissor,

conforme descrito e justificado no plano de negdcios da oferta.
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Art. 72 As condigBes estabelecidas nessa Se¢ao devem ser verificadas pela plataforma na realizagao

de cada oferta.

Subsecao Il — Requisitos Especificos para Ofertas de Securitizagao

Art. 82 Caso o emissor seja companhia securitizadora, nos termos do art. 22, caput, inciso ll, alinea
ubn,

| — cada patrimonio separado é considerado individualmente para efeito de apuracdo do limite anual

de captacdo, nos termos do art. 32, caput, inciso lll, alinea “b”; e

Il —aplica-se a vedacdo de realizacdo de nova oferta com dispensa de registro de que trata o art. 39,
§ 19, e a imposicdo do valor maximo de captacdo no mesmo ano calendario de que trata o art. 39, caput,
inciso 1ll, alinea “b”, apenas quando os valores mobilidrios emitidos estejam vinculados

preponderantemente:
a) a direitos creditdrios de titularidade de um Unico cedente ou cedentes sob controle comum; ou
b) a um Unico devedor ou devedores sob controle comum.

Art. 92 Caso o lastro dos titulos emitidos por companhia securitizadora, nos termos do art. 29, caput,
inciso Il, alinea “b”, seja constituido por titulo de divida emitido por devedor Unico ou por devedores sob

controle comum, os devedores ndao podem ser registrados como emissores de valores mobilidrios na CVM.

Subsecao lll — Requisitos Especificos para Ofertas de Produtor Rural Pessoa Natural

Art. 10. O emissor enquadrado como produtor rural pessoa natural, nos termos do art. 22, caput,
oa_n

inciso I, alinea “c”, somente pode realizar ofertas publicas, nos termos desta Resolucao, envolvendo a

emissao de cédulas de produto rural financeira (CPR-F).

Pardgrafo Unico. A titularidade da CPR-F deve ser atribuida diretamente aos investidores, vedada a
interposicao de veiculos ou quaisquer estruturas intermediarias, observado o disposto na regulamentacao

aplicavel.
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Art. 11. O produtor rural pessoa natural, na qualidade de emissor, deve observar os requisitos de
integridade, reputacao ilibada e auséncia de impedimentos previstos no art. 37, § 29, aplicdveis aos

administradores da plataforma.

Paragrafo Unico. Para fins de assegurar a idoneidade e a capacidade de cumprimento das
obrigacbes associadas as ofertas publicas realizadas nos termos desta Resolucdo, a plataforma, além da
verificacdo dos requisitos gerais e especificos para caracterizacdo do emissor produtor rural pessoa

natural, deve avaliar, no minimo:
| — o histérico de producdo do emissor;

Il — a capacidade econémico-financeira do emissor, com base, inclusive, em sua declaracdo de
imposto de renda da pessoa fisica e seu endividamento bancdrio, no mercado de capitais, e junto aos

fornecedores de insumos; e

Il — a regularidade da posse ou da propriedade do imdvel destinado a producdo rural objeto da

oferta, inclusive a situacdo do cadastro ambiental rural (CAR).

Art. 12. O produtor rural pessoa natural ndo pode realizar nova oferta com dispensa de registro nos
termos dessa Resolugdo caso a safra agricola ou pecuaria referente a obrigacdao da nova emissao seja a
mesma da obriga¢ao vinculada a outro valor mobilidrio ofertado anteriormente por ele com éxito, ainda

gue por meio de plataforma distinta daquela utilizada na oferta anterior.

Art. 13. E vedado vincular a obrigac3o representada pela cédula de produto rural ofertada nos
termos desta Resolugao a ciclo produtivo correspondente a mais de duas safras agricolas ou pecuarias
consecutivas, considerando-se como safra o ciclo de producdo relativo ao produto agropecudrio objeto

da obrigacao.

Pardgrafo Unico. A cédula de produto rural deve ser garantida por, no minimo, uma das seguintes

garantias:
| — fianca ou aval;
Il — alienacgdo fiducidria de produto rural;

Il — penhor rural; ou



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
wWww.cvm.gov.br

IV —imdvel utilizado na produgao do produto agropecuario objeto da obrigagao.
Subsecao IV — Requisitos Especificos para Ofertas de Cooperativa Agropecuaria

Art. 14. No ambito dessa Resolucdo, a cooperativa agropecudria pode realizar exclusivamente
ofertas de cédulas de produto rural financeira (CPR-F) ou de certificado de direitos creditdrios do

agronegocio (CDCA), ou de nota comercial.

Pardgrafo unico. Aplica-se as CPR-F e aos CDCA emitidos por cooperativas agropecudrias o disposto

no paragrafo Unico do art. 10.
Subsegao V — Limites de Investimento por Investidor

Art. 15. O investidor pessoa natural pode aplicar, por plataforma eletrénica de investimento

participativo, até RS 20.000,00 (vinte mil reais) por ano-calenddrio, ressalvadas as seguintes hipdteses:
| — se atuar como investidor lider, nos termos do art. 22, caput, inciso llI;

Il — se for classificado como investidor qualificado, nos termos da regulamentacao especifica sobre

o dever de verificacdo da adequacao dos produtos, servigos e operagdes ao perfil do cliente; ou

Il — se possuir renda bruta anual ou montante de investimentos financeiros superior a RS
200.000,00 (duzentos mil reais), hipétese na qual o limite anual de investimento de que trata o caput

pode ser ampliado para até 10% (dez por cento) do maior destes dois valores, por ano-calenddrio.

§ 12 O limite previsto no caput pode ser acrescido do valor principal recebido pelo investidor em
decorréncia de resgate, pagamento ou liquidacao de investimento em oferta realizada nos termos desta

Resolugcdo, no mesmo ano-calenddrio.
§ 29 Para fins do cumprimento do limite estabelecido neste artigo, a plataforma deve:
| — verificar o montante aplicado pelo investidor em ofertas conduzidas em seu ambiente; e

Il — nas hipdteses dos incisos Il e lll do caput, obter declaracdo do investidor atestando seu
enquadramento nas condi¢des previstas, conforme modelos constantes dos Anexos A e B a esta

Resolucdo.
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Secao Il - Procedimentos da Oferta Publica

Art. 16. A distribuicdo de oferta publica dispensada de registro, nos termos desta Resolucao, deve
ser realizada por meio de uma Unica plataforma eletrénica de investimento participativo registrada na

CVM, devendo ser observados os seguintes procedimentos:
| —todos os investidores devem firmar termo de adesao e ciéncia de risco, nos termos do art. 44, |V;

Il — para cada oferta em andamento, a plataforma deve manter, nos termos do art. 27, uma pégina
na rede mundial de computadores, nos programas, aplicativos ou outros meios eletronicos
disponibilizados, informando o montante total correspondente ao investimento confirmado, de modo

gue seja possivel comparar diariamente este valor com os valores alvo minimo e maximo de captacao;

[l — é admitida a distribuicdo parcial, com o estabelecimento de valores alvo minimo e maximo de

captacao, de modo que:

a) no caso de ofertas realizadas por sociedades empresarias nao registradas na CVM, nos termos do
ou_n

art. 29, caput, inciso Il, alinea “a”, o valor minimo dever ser igual ou superior a 50% (cinquenta porcento)

do valor alvo maximo;

b) no caso de ofertas realizadas por companhias securitizadoras, nos termos do art. 22, caput, inciso
I, alinea “b”, o valor minimo deve ser estipulado previamente a oferta no termo de securitiza¢ao, ser
devidamente divulgado, e ser compativel com a estrutura econdmico-financeira da operagao, incluindo

custos operacionais diretamente relacionados a oferta; e

c) no caso de ofertas realizadas por produtores rurais pessoa natural ou por cooperativa

ow_n
C

agropecuaria, nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alineas e “d”, o valor minimo dever ser igual ou

superior a 2/3 (dois tercos) do valor alvo maximo.

IV — em até 7 (sete) dias apds a data do encerramento da oferta, a plataforma deve tomar as

providéncias necessarias para que seja realizada a transferéncia do montante final investido para:

a) o emissor, na hipétese de o montante final investido nos termos desta Resolucdo atingir o valor

alvo minimo de captacdo; ou

b) os investidores da oferta, na hipétese de o montante final investido nos termos desta Resolucao

ndo atingir o valor alvo minimo de captacao.
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V — a critério do emissor, é admitida a distribuicdo de lote adicional limitado ao montante de até
100% (cem porcento) do valor alvo maximo, caso se trate de oferta de titulos representativos de
participacdo societdria de emissor que seja sociedade empresaria, ou de 25% (vinte e cinco por cento) do

valor alvo maximo, nos demais casos, desde que tal possibilidade:
a) tenha sido aprovada por 6rgdo societario deliberativo do emissor, quando aplicavel;
b) esteja prevista nos Anexos C a F, conforme o caso; e
c) o valor total da oferta respeite o limite de captacdo previsto no art. 32, caput, inciso Il.
VI — é admitida a oferta publica de distribuicdo secundaria dos valores mobiliarios desde que:
a) o montante total da oferta secundaria ndo ultrapasse 20% (vinte por cento) do valor alvo maximo;

b) o controlador ou grupo de controle ndo aliene participagdo maior que 20% (vinte por cento) dos
valores mobilidrios de sua propriedade e o percentual alienado ndo ocasione a perda do controle apds a

oferta, quando aplicavel; e

c) caso a distribuicdo de oferta parcial, seja respeitada a proporcao dos valores mobilidrios prevista

nas alineas “a” e “b”.

§ 12 No caso de investidores apoiadores de sindicato de investimento participativo, o termo de
adesdo e ciéncia de risco a que se refere o inciso | do caput, equivale ao contrato de vinculagdo do

investidor ao sindicato.
§ 29 Os montantes alocados pelos investidores devem, alternativamente:

| — ser mantidos em conta especial instituida pelas partes junto a instituicdes financeiras ou de
pagamento, sob contrato, e ali mantidos em custddia (conta escrow), para posterior depdsito na conta

corrente do emissor somente apds a confirmacao do éxito da oferta, observado o periodo de desisténcia;

Il — ser mantidos em conta, controlada pela plataforma, em nome dos investidores em instituicdes

autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil; ou

Il — no caso de distribuicdo por conta e ordem, ser mantidos em conta do distribuidor em nome dos
investidores, cabendo a este garantir a liquidacdo da operacdo e transferir os recursos conforme

orientacdo da plataforma.
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§ 32 Os montantes disponibilizados pelos investidores somente podem ser depositados na conta

corrente do emissor apds a confirmacao do éxito da oferta, observado o periodo de desisténcia.

§ 42 Na hipodtese de devolucdo de recursos prevista na alinea “b” do inciso IV do caput, os valores
podem retornar para a conta de pagamento ou outra conta bancaria vinculada a plataforma originalmente

utilizada pelo investidor no apoio a tese de investimento.

Art. 17. E permitido ao emissor ou a plataforma realizar consultas a potenciais investidores com o

objetivo de apurar a viabilidade ou o interesse em uma eventual oferta publica de distribuicdo, desde que:

| — a consulta a potenciais investidores, nos termos do caput, incluindo os documentos e
apresentacdes utilizados, ndo pode vincular as partes, sendo vedada a realizacdo ou aceitacao de ofertas,

bem como o pagamento ou recebimento de quaisquer valores, bens ou direitos de parte a parte; e

Il — as pessoas mencionadas no caput obtenham de seus interlocutores o compromisso de manter
em sigilo, até o inicio da oferta publica, as informagGes recebidas na consulta e a possibilidade de

realizacdo da oferta publica.

Art. 18. Observado o disposto na Secdo | desse Capitulo, a Superintendéncia de Securitizacdo e

Agronegdcio — SSE pode suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta publica de distribui¢cdo que:

| — esteja se processando em condi¢cdes diversas das constantes desta Resolucdo e das demais

normas editadas pela CVM; ou
Il — tenha sido havida por ilegal ou fraudulenta.

§ 12 O prazo de suspensdo da oferta ndo pode ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a

irregularidade apontada deve ser sanada.

§ 22 Findo o prazo referido no § 12 sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a

suspensao, a SSE deve cancelar a oferta em definitivo.

Art. 19. A plataforma deve divulgar imediatamente a suspensdo ou o cancelamento da oferta

publica pelos mesmos meios usados para sua divulgacao.

§ 12 A plataforma deve dar conhecimento da suspensdo ou do cancelamento, por meio de

comunicacao, aos investidores que ja tenham confirmado o investimento, facultando-lhes, na hipdtese
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de suspensao, a possibilidade de revogar o investimento até o quinto dia util posterior ao recebimento

da respectiva comunicagao.

§ 22 A plataforma deve tomar as providéncias para garantir a restituicdo integral dos valores

investidos no prazo maximo de 5 (cinco) dias para:
| — todos os investidores que tenham realizado o investimento, na hipétese de seu cancelamento; e

Il — os investidores que tenham revogado o investimento, na hipdtese de suspensdo, conforme

previsto no § 19,

§ 32 O disposto neste artigo também se aplica na hipdtese de suspensao e cancelamento constante

do inciso V do art. 44 desta Resolugdo.

Secgdo Ill - Distribuicdao por Conta e Ordem

Art. 20. A plataforma pode firmar acordos comerciais com intermediarios, definidos nos termos da
regulamentacdao que estabelece normas e procedimentos a serem observados na intermediacao de
operagoes realizadas com valores mobilidrios em mercados regulamentados de valores mobiliarios, para

gue efetuem a distribuicdo de valores mobilidrios por conta e ordem dos investidores.
§ 12 Na hipodtese prevista no caput, a plataforma e o intermediario devem:

| — estabelecer, por escrito, a obrigacdo de o distribuidor manter registro complementar de
investidores, com a inscri¢ao da titularidade dos valores mobilidrios em nome destes, atribuindo-se a cada

investidor um cédigo de investidor, que deve ser informado a plataforma; e

Il — manter sistema de integracdo eletronica capaz de padronizar e automatizar a troca de

informacdes entre as partes, de forma compativel com as obrigacGes previstas nesta Resolucdo.

§ 29 Os distribuidores que atuem por conta e ordem de clientes devem estar autorizados a prestar
os servicos de escrituracdao de valores mobilidrios, nos termos de norma especifica, de modo a possibilitar

a identificacdo do investidor efetivo.

Art. 21. O distribuidor que atua por conta e ordem de investidores assume integralmente os 6nus

e responsabilidades relacionados ao relacionamento com os investidores, inclusive quanto ao seu
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cadastramento, identificacdo e aos demais procedimentos que, na forma desta Resolugdo, caberiam

originalmente a plataforma, em especial no que se refere:

| — ao fornecimento aos investidores de todas as informacgdes essenciais a oferta, termo de ciéncia
de risco, e demais documentos exigidos por esta Resolu¢dao, que devem obrigatoriamente ser
encaminhados pela plataforma, inclusive o montante de investimento confirmado, nos termos do art. 16,

caput, inciso Il, bem como as informacgdes periddicas e eventuais relacionadas a oferta;

Il — a obtenc¢do da confirmacdo de aceite, pelos investidores, do termo de adesdo e de ciéncia de
risco, nos termos do art. 44, IV, bem como a prestacdo de ciéncia de que a distribuicdo é feita por conta

e ordem, e ao cumprimento dos requisitos previstos no art. 15, § 29;
IIl — a obrigacdo de dar ciéncia aos clientes de quaisquer exigéncias formuladas pela CVM;

IV — ao controle e a manutencdo de registros internos referentes a compatibilidade entre as
movimentac¢des dos recursos dos clientes e sua capacidade financeira e atividades econOGmicas, nos
termos da regulamentacdo especifica sobre prevencao a lavagem de dinheiro, ao financiamento do

terrorismo e ao financiamento da proliferacdo de armas de destruicdo em massa — PLD/FTP;

V —aregularidade e guarda da documentacgao cadastral dos clientes, nos termos da regulamentacao
em vigor, bem como ao cumprimento de todas as exigéncias legais quanto a referida documentacao

cadastral;

VI — a prestacao de informacdo diretamente a CVM sobre os dados cadastrais dos clientes que

investirem nas ofertas, quando essa informacao for solicitada;

VIl — a comunicacdo aos clientes sobre a convocacdo de assembleias dos emissores e sobre suas
deliberacdes, de acordo com as instrucdes e informagdes que, com antecedéncia suficiente e

tempestivamente, recebam das plataformas;

VIl — a manutencdo de servico de atendimento ao investidor, responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamacgdes dos investidores, bem como de comunicacdes provenientes
da CVM;

IX — a guarda sob sigilo sobre as informacgdes financeiras e operacdes realizadas pelos seus clientes;

X —ao envio a plataforma das informac¢des necessarias para elaboracdo do Anexo G desta Resolugdo;
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Xl — a comunicagdo, nos casos em que os valores mobilidrios sejam objeto de escrituragdo, aos
respectivos escrituradores, no prazo de até 24 (vinte e quatro) horas, da ocorréncia de qualquer

transferéncia de titularidade de que tenham conhecimento; e

XIl - a verificagdo do cumprimento dos limites de investimento por ano-calendario de que trata o

art. 15.

§ 12 Para fins de atendimento ao disposto no art. 16, caput, inciso Il, a plataforma e o distribuidor
por conta e ordem devem manter sistema capaz de padronizar e automatizar a comunicagao diaria para

consolidacdo do montante de investimento confirmado.

§ 22 A plataforma deve disponibilizar ao distribuidor que estiver atuando por conta e ordem de

investidores, por meio eletrénico, os seguintes documentos:

| — nota de investimento que ateste a efetiva realizacdo do investimento a cada nova aplicacdo

realizada por clientes do distribuidor, em até 2 (dois) dias Uteis da data de sua realizac¢do; e

Il — as informacgdes continuas encaminhadas pelos emissores sobre o andamento dos negdcios ou

da operacao.

§ 32 QO distribuidor por conta e ordem deve destacar os dizeres “N3ao invista antes de entender as
informacgdes essenciais da oferta” ao fornecer ao investidor as informacgdes essenciais da oferta nos

termos do inciso | do caput.

Art. 22. O distribuidor que atue por conta e ordem de investidores tem o dever de informa-los

sobre:
| — a existéncia de forum eletronico de discussdo mantido pela plataforma; e

Il — a possibilidade de a plataforma atuar como intermediadora de transacdes subsequentes, nos

termos do art. 29.

Paragrafo unico. O distribuidor deve, em conjunto com a plataforma, adotar mecanismos que
assegurem a possibilidade de participacdo dos investidores, em igualdade de condi¢cdes com os

investidores da plataforma, em relacdo aos incisos do caput.
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CAPITULO Il — PRESTACAO DE INFORMAGCOES DA OFERTA PUBLICA DE VALORES MOBILIARIOS
REALIZADA POR MEIO DE PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO

Secdo | — Informagdes Essenciais sobre a Oferta Publica

Art. 23. A plataforma deve disponibilizar, em lingua portuguesa, pagina exclusiva na rede mundial
de computadores para as ofertas publicas realizadas nos termos desta Resolucdo, contendo, no minimo,
as informacdes indicadas em se¢do denominada “INFORMACOES ESSENCIAIS SOBRE A OFERTA PUBLICA”,
escrita em linguagem clara, objetiva, serena, moderada e adequada ao tipo de investidor a que a oferta

se destina.
§ 192 O conteudo dessa secdo deve seguir o formato, a ordenacdo e os conteldos previstos:
| — no Anexo C, para ofertas publicas de emissores definidos no art. 22, caput, inciso Il, alinea “a”;
Il — no Anexo D, para ofertas publicas de emissores definidos no art. 29, caput, inciso Il, alinea “b”;

“, n,

Il — no Anexo E, para ofertas publicas de emissores definidos no art. 29, caput, inciso Il, alinea “c”;

IV — no Anexo F, para ofertas publicas de emissores definidos no art. 29, caput, inciso Il, alinea “d”.

§ 22 Os programas, aplicativos ou quaisquer meios eletrénicos utilizados pela plataforma devem

dar destaque e direcionar eletronicamente os investidores as informa¢des mencionadas no caput.

Art. 24. Antes do inicio da oferta, a plataforma deve disponibilizar, em sec¢do prdpria da pagina da
oferta na rede mundial de computadores, denominada “PACOTE DE DOCUMENTOS RELEVANTES”, os

documentos juridicos e financeiros relativos a cada oferta descritos no Anexo H.

§ 12 As demonstrac¢des financeiras exigidas nos incisos |, alinea “f”, item 1, e I, alinea “d” do art. 12

do Anexo H devem ser auditadas por auditor registrado na CVM:
| — anteriormente a realizacdo da oferta publica, quando:

a) o valor alvo de captacdo ultrapassar RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), para ofertas

publicas de emissores definidos no art. 29, caput, inciso Il, alineas “a” e “d”; ou
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b) o emissor que seja sociedade empresaria, produtor rural pessoa natural, ou cooperativa
agropecudria nos termos do art. 22, Il, “a”, “c” e “d” tiver registrado receita bruta anual superior a RS
30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), conforme demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio

anterior;

Il — posteriormente a realizacdo da oferta publica, quando o emissor sociedade empresaria,
produtor rural pessoa natural, ou cooperativa agropecudria nos termos do art. 29, 1l, “a”, “c” e “d”, tiver
registrado, no exercicio anterior, receita bruta anual superior a RS 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais),

conforme demonstracgdes financeiras consolidadas.
§ 29 Na hipdtese da alinea “a” do inciso | do § 19:

| — se o emissor realizar mais de uma oferta publica no mesmo ano-calenddrio, a obrigatoriedade
de auditoria se aplica aquela cuja captacdo pretendida, somada aos valores efetivamente captados nas

ofertas anteriores, ultrapasse o limite referido;

Il —as demonstragdes financeiras auditadas devem ser elaboradas e disponibilizadas previamente a

nova oferta.

§ 32 As demonstragdes financeiras exigidas no art. 12, inciso I, alinea “f”, item 2 do Anexo H devem

ser auditadas nos termos e nas condigdes previstas na Resolucao CVM n2 60, de 23 de dezembro de 2021.

Art. 25. No caso de alteracdo substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato
existentes entre o inicio e o encerramento da oferta publica de distribuicdo, a plataforma pode alterar as

informacgdes essenciais da oferta, observado que:

| — a modificacdo ou a revogacdo seja divulgada imediatamente em meios ao menos iguais aos

utilizados para a divulgacdo da oferta;

Il — as modificacbes sejam destacadas na pagina da oferta na rede mundial de computadores e
informadas aos investidores que ja aderiram a oferta diretamente por meio de correspondéncia
eletrénica ou qualquer outro meio de comunicagao passivel de comprovacao de que o investidor tenha

recebido ou tenha tido acesso;

lll — os investidores que ja tenham aderido a oferta possam revogar suas reservas no prazo de 5

(cinco) dias, contado do recebimento da comunicacdo prevista no inciso Il; e
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IV — a plataforma tome as medidas necessdrias para se certificar que, no momento do recebimento
das aceitacOes da oferta modificada, o investidor esteja ciente de que a oferta original foi alterada e de

gue tem conhecimento das novas condigdes.

Paragrafo Unico. Quando o investimento na oferta for realizado por meio de intermedidrio atuando
por conta e ordem do investidor, incumbe ao intermedidrio cumprir as obrigacdes previstas nos incisos |
a IV, no que se refere a comunicacdo, ao destaque das modificacOes e a coleta da revogacdo ou da nova
aceitacdo do investidor, mantendo registro das providéncias adotadas, sem exonerar a plataforma de suas

obrigacdes proprias.

Art. 26. O endereco na rede mundial de computadores com as informacdes essenciais sobre a oferta

publica deve ser mantido em operacgdo e disponivel por, no minimo, 5 (cinco) anos.

Pardgrafo Unico. O prazo previsto no caput ndo se aplica se a plataforma estiver autorizada pelo
emissor para atuar como intermediadora de transag¢bes subsequentes, devendo ser mantido em

operacgao ou disponivel enquanto ndo se observarem as situacdes previstas no art. 48.

Sec¢do Il — Realizagdo e Divulgac¢ao da Oferta Publica

Art. 27. A oferta realizada com dispensa de registro, nos termos desta Resolugdo, deve ser
conduzida exclusivamente por meio de pagina da plataforma na rede mundial de computadores, podendo
ser utilizados, adicionalmente, programa, aplicativo ou outro meio eletrénico administrado pela
plataforma, exceto quando também houver distribuicao por conta ordem, nos termos da Segao Ill do

Capitulo Il.

Paragrafo Unico. Para fins do disposto no caput, somente é considerada pagina da plataforma na
rede mundial de computadores, programa, aplicativo ou outro meio eletronico aqueles que tenham o
logo, a identidade visual e que identifiquem a plataforma registrada na CVM como a promotora da oferta

publica.

Art. 28. E permitida a promoc3o da oferta publica prevista nesta Resolu¢io por meio de sua ampla

divulgacao, inclusive com a utilizacdo de material publicitario, desde que:
| — sejam veiculadas, no maximo, as seguintes informacdes sobre a oferta:

a) o tipo de valor mobilidrio ofertado;
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b) os valores alvo minimo e maximo da captagao, bem como o percentual do valor ja captado;
c) o valor minimo de investimento, se houver;

d) em se tratando de titulo representativo de divida e de operacdo de securitizagdo, a remuneracao

prevista e ao prazo de vencimento do titulo; e

e) breve histérico e descrigao das atividades do emissor;

Il — seja destacado o direcionamento eletrénico para as informacées essenciais da oferta na pagina
da plataforma ou na pagina do distribuidor por conta e ordem na rede mundial de computadores, em
observancia ao art. 23, com os seguintes dizeres: “Nao invista antes de entender as informagodes

essenciais da oferta”;
[Il - seja informado, com destaque, o fato de se tratar de conteddo patrocinado; e

IV — caso o contratado para a divulgacdo seja entidade supervisionada pela CVM, a comunicacdo
deve esclarecer a natureza do arranjo comercial firmado com a plataforma, bem como a forma de sua

remunerac¢do, de maneira a mitigar potenciais conflitos de interesses.

§ 192 O disposto no caput abrange a atuacdo da plataforma, do emissor, do investidor lider e de
pessoas a eles relacionadas, incluindo manifestacdes de seus sécios, administradores e funcionarios, bem
como de qualquer pessoa, natural ou juridica, que seja contratada ou faca parte da estratégia de

divulgacdo da oferta publica.

§ 22 Adivulgacdo permitida nos termos do caput nao pode conter informacgdes adicionais, diversas
ou inconsistentes com as constantes das informagdes essenciais da oferta, e deve utilizar linguagem

serena e moderada.

§ 32 Adivulgacdo prevista no caput ndao depende de autorizagao prévia da CVM, podendo a SSE, a
gualqguer momento, por decisdo motivada, requerer retificacdes, alteracdes, inclusive a cessacdo da

publicidade.

§ 42 No caso de divulgacao feita pelo emissor ou por pessoa por ele contratado, o emissor deve
informar a plataforma, nos termos do art. 59, caput, inciso IV, que, por sua vez, deve assegurar que as

comunicac¢Oes divulgadas atendam aos requisitos desta Resolugdo.

§ 52 A plataforma deve informar em sua pagina na rede mundial de computadores ou na pagina da
oferta a que faz referéncia o art. 16, caput, inciso ll, lista das pessoas contratadas e que fagcam parte da

estratégia para promover a divulgacao da oferta publica, nos termos do § 12 deste artigo.
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§ 62 E permitido ao emissor, ao investidor lider e a plataforma, seus sécios, administradores e
funciondrios divulgar e promover a oferta por meio de contatos, encontros e eventos, presenciais ou pela

rede mundial de computadores, observados os requisitos previstos neste artigo e desde que:

| — todas as comunicagdes sejam gravadas e passiveis de verificagdo e supervisao por parte da SSE;

Il — ndo haja confirmagdo de investimento no local ou em ambiente eletrdnico distinto do da

plataforma e do distribuidor por conta e ordem.

§ 72 Na promogao da oferta publica feita oralmente ou com a utilizagdao de materiais na forma
audiovisual, os alertas previstos nos incisos Il a IV do caput devem ser realizados de forma oral sem
comprometer a clareza e o destaque dos avisos, e, nos casos de avisos escritos, o tamanho da fonte deve

ser adequado para ndo comprometer a leitura.

§ 82 A promocado da oferta publica somente pode ser iniciada apds o inicio da prépria oferta.

CAPITULO IV — ESCRITURACAO E SERVICOS DE CONTROLE DE TITULARIDADE E PARTICIPACAO
SOCIETARIA

Secgao | — Servigo de Escrituragdao de Valores Mobilidrios

Art. 29. Sem prejuizo de eventual exigéncia, legal ou regulatéria, de contratacao de escriturador
para a emissdo do valor mobilidrio objeto da oferta publica, o emissor deve contratar escriturador

registrado na CVM, quando:

| — ja tiver realizado, em outra plataforma, oferta publica anterior de valores mobilidrios fungiveis,

conversiveis ou da mesma espécie dos ofertados; ou

Il — a plataforma contratada ndo prestar os servicos de controle de titularidade e de participacao

societdria, nos termos da Secao Il deste Capitulo.
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Secao Il - Servigos de Controle de Titularidade e de Participa¢ao Societaria

Art. 30. Caso nado se apligue nenhuma das hipéteses de obrigatoriedade previstas no art. 29, o
emissor pode contratar os servicos de controle de titularidade e de participacdo societaria com a

plataforma responsavel pela distribui¢ao da oferta publica, em substituicdo a contratagao de escriturador.

§ 12 Os servicos de controle de titularidade e de participacdo societdria mencionados no caput

compreendem:

| — o registro atualizado das informacgdes relativas a titularidade dos valores mobilidrios, devendo
as insergoes de tais informagdes serem realizadas em contas de valores mobilidrios individualizadas,

abertas em nome de cada titular; e

Il — o controle da participacdo societaria, presente e futura, no emissor enquadrado como
sociedade empresaria nos termos do art. 29, caput, inciso Il, “a”, incluindo valores mobilidrios que

ensejem efetiva participacdo no capital social e instrumentos conversiveis em participa¢do societaria.

§ 22 A plataforma eletrénica de investimento participativo que optar por disponibilizar os servicos

de controle mencionados no caput deve:

| — possuir processos e sistemas informatizados seguros e adequados ao exercicio de tais

atividades;

Il — enviar, em intervalo ndo superior a 7 (sete) dias, as posicOes registradas nas contas de valores

mobiliarios ao emissor;

I1l — comunicar ao emissor a transferéncia de titularidade de valores mobilidrios entre investidores

em até 24 (vinte e quatro) horas de sua ocorréncia; e

IV — adotar e implementar regras adequadas e eficazes para o cumprimento do disposto nesta

Secgao.

§ 32 A prestacdo de servicos de controle de titularidade e de participacdo societaria prevista no
caput deve ser objeto de contrato especifico celebrado com o emissor, que deve dispor, no minimo,

sobre:

| — as regras aplicaveis ao atendimento dos titulares dos valores mobiliarios;
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Il — a descri¢dao dos procedimentos operacionais que disponham sobre obrigacdes, deveres e
responsabilidades da plataforma, na qualidade de prestadora do servico de controle de titularidade e

de participacdo societdria, e do contratante; e
IIl — a confidencialidade das informacgdes.

§ 42 Constitui descumprimento do disposto nos §§ 12 e 22 n3o apenas a inexisténcia ou
insuficiéncia dos processos, sistemas, regras, procedimentos e controles ali referidos, como também a

sua ndo implementacdo ou a implementac¢ado inadequada para os fins previstos nesta Secao.

Art. 31. A plataforma deve manter em sua guarda toda a documentacdo relativa a celebracdo e a
extingcdo de contrato de prestacdo de servicos de controle de titularidade e de participacdo societdria,

nos termos do Capitulo X.
§ 12 Em caso de extin¢do do contrato de prestacao dos servicos mencionados no caput:

| — o emissor deve contratar escriturador em até 20 (vinte) dias contados da formalizacdo da

extingdo do contrato; ou

Il — caso a extincdo do contrato seja consequéncia do cancelamento do registro da plataforma nos
termos do art. 41, §§ 12 e 22, 0 emissor pode, alternativamente a obrigacdo prevista no inciso | do caput,
solicitar que a plataforma transfira, de forma segura e integra, a uma nova plataforma contratada, os
dados e documentos relacionados aos servicos prestados até o momento da descontinuidade da

prestacdo de servico, o que deve ocorrer em até 20 (vinte) dias contados do término do contrato.

§ 22 Caso nao haja substituicdo no prazo indicado no § 19, a plataforma deve transferir os dados
e documentos relacionados aos servicos prestados até o momento da descontinuidade da prestacdo de
servico ao emissor, que deve assumir automaticamente as atividades de controle mencionadas nesta

Secdo e fica impedido de fazer novas ofertas publicas até que um escriturador seja contratado.
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CAPITULO V — TRANSAGOES SUBSEQUENTES E RECOMPRA DE VALORES MOBILIARIOS PELO
EMISSOR

Se¢do | — Autorizacao pelo Emissor

Art. 32. O emissor deve consentir contratualmente com a atuagdo da plataforma, nos termos deste
Capitulo, como intermediadora de transag¢des subsequentes que tenham como objeto valores mobiliarios
de sua emissdo, nos termos do art. 33, sendo esse consentimento passivel de ser formalizado no momento

da contratacdo da plataforma para a realizacao da oferta publica ou em momento posterior.

§ 12 O consentimento a que se refere o caput implica no compartilhamento de informacdes e

documentos, conforme o art. 34, caput, inciso V e, uma vez concedido, ndo pode ser revogado.

§ 22 A apresentacdo de intengGes de compra e de venda e a efetivagdo de transagdes, nos termos
desse Capitulo, devem ser imediatamente cessadas pela plataforma quando envolverem valores

mobilidrios de emissdo de sociedades empresarias que:

| — estiverem inadimplentes em relagdo ao cumprimento das obrigac@es contratuais de prestacao

de informacdes periddicas previstas no art. 46, caput, inciso |; e

au_n

Il — tenham encerrado suas atividades, conforme art. 46, caput, inciso Il, alinea “a”.

§ 32 E facultado ao emissor limitar os potenciais compradores de valores mobilidrios de sua emissdo
apenas aos seus investidores atuais, caso em que as condicdes e obrigacdes relacionadas aos investidores
com cadastro atualizado devem ser lidas como se referindo a este universo menor de investidores,

observado o art. 33, § 29.
Sec¢do Il — Transagdes Subsequentes

Art. 33. E permitida a atuacdo das plataformas eletrdnicas de investimento participativo como
intermediadoras de transacdes de compra e venda de valores mobilidrios previamente ofertados

publicamente em seu ambiente.

§ 12 A plataforma pode desenvolver mural eletrénico ou outra forma de apresentacao de intencdes

de compra, por investidores com cadastro atualizado, e de venda, por titulares dos valores mobiliarios,
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de forma a conferir publicidade a pretensao de realizacdao de negdcios nos termos do caput, observado

os §§ 22 e 32 deste artigo.

§ 29 A autorizacdo prevista no caput e no § 12 deste artigo ndo permite a constituicdo e
administracdo de mercados regulamentados de valores mobilidrios, nos termos da regulamentagdo que
disciplina os mercados regulamentados de valores mobilidrios e dispde sobre a constituicdo, organizacao,
funcionamento e extincdo das bolsas de valores, bolsas de mercadorias e futuros e mercados de balcao

organizado, restando vedados:

| —a disponibilizacdo de sistema centralizado e multilateral de negociacao para encontro e interacao

de ofertas de compra e venda de valores mobilidrios e formacao de preco;
Il — existéncia de sistema ou ambiente para o registro de operag¢des previamente cursadas;

Il — execucdo de negdcios tendo como contraparte formador de mercado que assuma a obrigacao

de colocar ofertas firmes de compra e de venda; e

IV — a intervencao, na qualidade de intermedidrio, de integrante do sistema de distribuicdo de que
tratam os incisos |, Il e Il do art. 15 da Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de 1976.

§ 32 E vedada a utilizacdo de termos que possam induzir o investidor a erro quanto a existéncia de
operacdao de mercado regulamentado de valores mobilidrios, tais como “bolsa”, “bolsa de valores”,

e e

“mercado de bolsa”, “mercado de balcdo”, “mercado secundario”, dentre outros.

§ 42 Podem também ser objeto das transa¢des mencionadas no caput os valores mobilidrios
fungiveis em relacdao aos valores mobilidrios ja emitidos publicamente por meio da plataforma, cabendo

a plataforma assegurar que tal condicdo seja atendida.

§ 52 Os valores mobiliarios de emissdo de sociedade empresaria, nos termos do art. 22, caput, inciso
II, “a”, detidos pelo controlador, pelas demais pessoas que integrem o grupo de controle ou pelo
investidor lider podem ser objeto das transa¢ées a que se refere o caput, desde que ndo ultrapassem 5%

(cinco por cento) do valor da participacdo por eles detida no momento do encerramento da oferta publica.
Art. 34. Para executar a atividade mencionada no caput do art. 33, a plataforma deve:

| — assegurar-se de que:
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a) o vendedor é titular dos valores mobiliarios; e

b) os potenciais compradores estejam com cadastro atualizado junto a plataforma ou ao distribuidor

por conta e ordem, nos termos da Secdo Ill do Capitulo I, conforme o caso;

Il — garantir que sejam aplicadas ao comprador todas as restricdes e condigdes previstas no art.
15;

Il — adotar as medidas necessarias para a transferéncia de titularidade do valor mobiliario objeto
da transacdo, devendo assegurar que a entrega do valor mobilidario somente ocorra apds o envio do

valor negociado com o comprador;

IV —disponibilizar, no primeiro dia util de cada més, para os investidores com cadastro atualizado
junto a plataforma ou ao distribuidor por conta e ordem, conforme o caso, histérico atualizado de
volume e preco das transacoes realizadas para cada emissor, enquanto a plataforma estiver atuando

como intermediadora de transa¢des subsequentes; e

V — caso autorizado nos termos do art. 32 e observado seu § 39, disponibilizar, em ambiente
eletrénico, a todos os investidores com cadastro atualizado junto a plataforma ou ao distribuidor por

conta e ordem, conforme o caso, as seguintes informa¢des e documentos do emissor:
a) as informacgdGes essenciais da oferta, nos termos do art. 23, caput;
b) o pacote de documentos relevantes, nos termos do art. 24; e
c) todas as informacdes periddicas recebidas pela plataforma, nos termos do art. 46, caput, inciso |.

§ 12 Nos casos de inten¢des de venda provenientes do controlador, das demais pessoas que
integram o grupo de controle e do investidor lider, ou de inten¢Ges de compra pela plataforma ou pelo
emissor para fins de recompra, nos termos da Secao Ill desse Capitulo, a plataforma deve sinalizar este

fato aos potenciais compradores.

§ 29 Quando o emissor limitar os potenciais compradores nos termos do art. 32, § 32 a plataforma
deve aplicar a obrigacdo prevista no inciso |, alinea “b”, do caput, exclusivamente em rela¢cdo aos

investidores elegiveis.
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Secao lll - Recompra de Valores Mobiliarios pelo Emissor

Art. 35. O emissor pode realizar a recompra de valores mobilidrios de sua prdépria emissdo por
intermédio da plataforma, com base na sua atuacdo como intermediadora de transacdes subsequentes,

se houver, desde que:

| — a recompra esteja prevista no documento de oferta e seja realizada de forma equitativa entre

investidores;
Il —a metodologia de precificacdo seja objetiva, simétrica, previamente divulgada; e

Il — a recompra ocorra somente apds decorrido prazo minimo da liquidacdo da oferta inicial,

conforme definido no documento de oferta.

§ 12 A recompra deve ser precedida de comunicacado especifica aos investidores e possibilitar a

revogacao das reservas, quando cabivel.

§ 22 E vedada a recompra enquanto houver informac3o relevante ndo divulgada.
CAPITULO VI — REGISTRO DE PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO
Secdo | — Exercicio da Atividade

Art. 36. A intermediacdo de ofertas publicas de distribuicdao de valores mobilidrios dispensadas de
registro nos termos desta Resolucdo é atividade privativa de plataforma eletrénica de investimento
participativo registrada na CVM, ressalvada a distribuicdo por conta e ordem disciplinada na Secéo Ill do

Capitulo II.

Pardgrafo Unico. A utilizacdo de tecnologia de registros distribuidos para a realiza¢do de atividades
de intermediacdo de ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios dispensadas de registro, de
controle de titularidade de valores mobilidrios e de intermediacdo de transacdes subsequentes nos
termos desta Resolucdo ndao mitiga as responsabilidades da plataforma eletrénica de investimento

participativo, que permanece sujeita as obrigacoes e regras previstas na presente Resolucdo.
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Secao Il - Requisitos para o Registro

Art. 37. Para fins de obtencdo e manutencao de registro na CVM como plataforma eletrénica de
investimento participativo, o requerente deve ser pessoa juridica regularmente constituida no Brasil, e

registrada no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ.
§ 19 A plataforma deve atender aos seguintes requisitos:
| — dispor de capital social integralizado minimo de RS 200.000,00 (duzentos mil reais);

Il — dispor de procedimentos e sistemas de tecnologia da informa¢do adequados e passiveis de

verificacdo para:

a) efetuar a identificacdo do investidor e da sua qualificacdo, nos termos do art. 15, incluindo a

guarda das declara¢des dos investidores;
b) efetuar o registro da participacdo do investidor na oferta nos termos do art. 44, caput, inciso lll;

c) obter e garantir a guarda do termo de ciéncia de risco firmado pelo investidor nos termos do art.

44, caput, inciso 1V,

d) operar os féruns eletrénicos de discussao exigidos pelo art. 44, caput, inciso VI, com a respectiva

identificacdo de remetente e guarda de todas as mensagens;
e) divulgar as informacdes aos investidores requeridas por esta Resolugao;
f) atender reclamacdes dos investidores, nos termos do art. 44, caput, inciso XlI; e

g) assegurar que os investimentos realizados por meio da plataforma sejam efetuados de forma

segregada, de modo que ndo se comuniguem com o patrimoénio:
1. da plataforma;
2. de seus sdcios, administradores e pessoas ligadas;
3. de empresas controladas pela plataforma ou por seus sécios, administradores e pessoas ligadas;

4, do investidor lider;
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5. dos sdcios, administradores e pessoas vinculadas ao investidor lider, se este for pessoa juridica;

6. de empresas controladas pelo investidor lider ou por seus sécios, administradores e pessoas

vinculadas, se este for pessoa juridica; e
7. do emissor até o encerramento da oferta que alcance o valor alvo minimo de captagao;

Il — elaborar um cédigo de conduta aplicavel a seus sdcios, administradores e funciondrios que

contemple:

a) os possiveis conflitos de interesse e os termos de participacdo nas ofertas realizadas pela

plataforma;
b) a aderéncia a legislacdo e a regulamentacao aplicavel as ofertas publicas de valores mobilidrios;

c) as regras, procedimentos e controles internos que permitam a identificacdo, analise e mitigacao
dos riscos e praticas dos crimes de lavagem ou ocultacdo de bens, direitos e valores e financiamento ao

terrorismo; e

d) os procedimentos para mitigacdo de conflitos de interesse, segregacdo funcional e transparéncia
com os investidores quando da aquisicdo de valores mobilidrios, inclusive quando realizados no ambiente

de transagdes subsequentes, se houver.
§ 292 Os administradores da plataforma devem atender aos seguintes requisitos:
| — ser domiciliados no Brasil;
Il — ter reputacao ilibada;

Il = ndo estar inabilitados ou suspensos para o exercicio de cargo em instituicdes financeiras e
demais entidades autorizadas a funcionar pela CVM, pelo Banco Central do Brasil, pela Superintendéncia

de Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC;

IV — ndo haver sido condenados por crime falimentar, prevaricagdo, suborno, concussao, peculato,
lavagem de dinheiro ou ocultacdo de bens, direitos e valores, contra a economia popular, a ordem
econdmica, as relacdes de consumo, a fé publica ou a propriedade publica, o sistema financeiro nacional,
ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos publicos, por decisdao

transitada em julgado, ressalvada a hipdtese de reabilitacdo;
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V — nao ter sofrido, nos ultimos 5 (cinco) anos, punicdo em decorréncia de atividade sujeita ao
controle e fiscalizacdo da CVM, do Banco Central do Brasil, da Superintendéncia de Seguros Privados —

SUSEP ou da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC.

§ 32 Os sdcios da plataforma devem atender aos requisitos constantes dos incisos Il a V do § 22

deste artigo.
Secdo lll - Pedido de Registro

Art. 38. O pedido de registro de plataforma eletrénica de investimento participativo deve ser
formulado pelo diretor responsdavel mediante a apresentacdo de requerimento instruido com os

documentos descritos no Anexo | da presente Resolucdo, que devem ser encaminhados a SSE.

Paragrafo Unico. A SSE tem até 10 (dez) dias para indicar ao participante a auséncia de algum

documento previsto no Anexo |I.

Art. 39. Apds o recebimento de todos os documentos necessarios a concessao do registro, a SSE
tem 90 (noventa) dias para analisar o pedido, contados da data do protocolo do ultimo documento que

complete a instrucdo do pedido de registro.

§ 12 O prazo de que trata este artigo pode ser suspenso uma vez, se houver necessidade de
informagdes ou documentos para a complementacdo da instrucdao do pedido de registro, conforme

solicitacdo da SSE.
§ 22 Arequerente tem 20 (vinte) dias para cumprir as exigéncias formuladas pela SSE.

§ 32 O prazo para o cumprimento das exigéncias pode ser prorrogado, uma Unica vez, por 10 (dez)

dias, mediante pedido prévio e fundamentado formulado pela requerente a SSE.

§ 42 A SSE deve se manifestar a respeito do atendimento das exigéncias e do deferimento do pedido
de registro no restante do prazo que faltar para o término do prazo de analise, conforme o caput, contado

da data do protocolo dos documentos e informacgGes entregues para o cumprimento das exigéncias.

§ 52 Na hipdtese de ocorréncia de fato novo durante a instrucdo do processo, pode ser admitida
nova suspensdo do prazo pela SSE, que deve enviar oficio a requerente com a solicitacdo dos

esclarecimentos e documentos necessarios.
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§ 62 No prazo de 10 (dez) dias contados do recebimento do oficio de que trata o § 59, a requerente

deve cumprir a referida solicitagao.

§ 72 A SSE deve entdo se manifestar a respeito do atendimento das exigéncias e do deferimento do

pedido de registro no restante do prazo que faltar para o término do prazo de analise.

§ 82 Ainobservancia dos prazos mencionados nos §§ 29, 32 e 62 implica indeferimento automatico

do pedido de registro.

§ 92 A auséncia de manifestacdo da SSE nos prazos mencionados no caput, §§ 42 e 72 implica

deferimento automatico do pedido de registro.

Secgao IV — Indeferimento de Pedido de Registro

Art. 40. O pedido de registro de plataforma eletrénica de investimento participativo serd indeferido

Caso:

| — ndo esteja instruido com os documentos necessarios a sua apreciagdo, ou se nao forem
fornecidos, no prazo fixado no art. 39, os documentos e as informag¢des complementares solicitadas pela
SSE;

Il — sejam identificadas informacdes falsas ou inexatas, estas Ultimas quando, pela sua extensdo ou

conteudo, se mostrarem relevantes para a apreciacao do pedido de registro;

Il — a requerente ndo demonstre capacidade financeira e condi¢Oes técnicas e operacionais

necessarias ao exercicio da atividade; ou

IV — a requerente deixe de atender qualquer outro requisito ou condicdo estabelecidos nesta

Resolucdo.

Pardgrafo Unico. A decisdo de indeferimento de que trata este artigo é passivel de recurso, naforma

e nos prazos estabelecidos na regulamentacado em vigor.

Secdo V — Cancelamento do Registro

Art. 41. O registro concedido pode ser cancelado:
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| — a pedido da plataforma eletrénica de investimento participativo;

Il — por decisdao da SSE, apds processo administrativo em que sdo assegurados o contraditorio e a

ampla defesa, nas seguintes hipdteses:

a) quando for constatado que o registro foi obtido por meio de declaragdes falsas ou outros meios

ilicitos;

b) quando ficar evidenciado que a plataforma eletronica de investimento participativo ndo atende

aos requisitos e condi¢des estabelecidos nesta Resolugao; ou

Il — quando houver a decretacdo de faléncia, liquidacao judicial ou extrajudicial ou dissolucdo da

plataforma eletronica de investimento participativo.

§ 12 Na hipotese prevista no inciso | do caput, a plataforma eletronica de investimento participativo
deve comunicar o fato aos emissores que tenham realizado ofertas que lograram éxito e aos investidores
destas ofertas, indicando o prazo em que deve ocorrer a transferéncia ao emissor, ou a plataforma por

ele indicada, dos dados e documentos relacionados aos servicos prestados.

§ 22 Nas hipdteses previstas nos incisos Il e Ill do caput, a plataforma eletrénica de investimento
participativo deve transferir de imediato ao emissor, ou a plataforma por ele indicada, os dados e
documentos relacionados aos servigos prestados, comunicando o fato a SSE e ao escriturador, quando for

O Caso.

Art. 42. A SSE deve cancelar de oficio o registro de plataforma eletrénica de investimento

participativo nas seguintes hipoteses:

| — auséncia de inicio de distribuicdo de ofertas publicas durante 18 (dezoito) meses contados da
data da obtencdo do registro de plataforma eletronica de investimento participativo ou da data de

encerramento da ultima oferta realizada, o que ocorrer por ultimo; e

Il — auséncia de conclusdo de distribuicdo de ofertas publicas com éxito durante 36 (trinta e seis)
meses contados da data da obtencdo do registro de plataforma eletrénica de investimento participativo

ou da data de encerramento da ultima oferta realizada com éxito, o que ocorrer por ultimo.

Paragrafo Unico. Na hipdtese de cancelamento do registro de oficio nos termos deste artigo, deve

ser observado o art. 41, § 29.
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CAPITULO VII — REGRAS DE CONDUTA DAS PLATAFORMAS ELETRONICAS DE INVESTIMENTO
PARTICIPATIVO

Secdo | — Deveres das Plataformas
Subsecao | — Regras Gerais

Art. 43. As informacdes relativas a oferta dispensada de registro, nos termos desta Resolucao,
fornecidas pela plataforma por meio da rede mundial de computadores, ou por programa, aplicativo ou
gualquer outro meio eletrénico, devem ser divulgadas de forma equitativa a todos os destinatdrios da

oferta.
Art. 44. As plataformas eletrénicas de investimento participativo devem:

| — tomar todas as cautelas e agir com elevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de

diligéncia ou omissdo, para assegurar que:

a) o emissor atenda aos requisitos desta Resolugdo e seja sociedade regularmente constituida, caso
seja emissor nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alineas “a”, “b” e “d”, e as ofertas atendam aos

requisitos gerais e especificos estabelecidos pela Secdo | do Capitulo Il;

b) as informacdes prestadas pelo emissor sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes,

permitindo aos investidores uma tomada de decisdao fundamentada a respeito da oferta;

¢) a emissdo do valor mobilidrio tenha sido formalmente aprovada pelos 6rgdos deliberativos do
emissor, quando aplicavel e esteja de acordo com o tipo societdrio do emissor conforme as leis e

regulamentacgdes vigentes;

d) o contrato ou a escritura garanta aos investidores o direito de conversao, conforme manifestacdo
do investidor, dos valores mobilidrios em participacdo na sociedade empresaria até o seu vencimento, na

hipdtese de oferta de titulos representativos de divida conversiveis;

e) o contrato ou a escritura garanta a proibicdo de resgate antecipado sem anuéncia do credor, na

hipotese de oferta de titulos representativos de divida conversiveis;
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f) o contrato ou a escritura garanta aos investidores o direito de aliena¢do conjunta, nos mesmos
termos e a igual preco aqueles oferecidos aos controladores das acdes, instrumentos ou quotas
resultantes da conversdo dos valores mobilidrios ofertados de acordo com esta Resolucdo, na hipdtese
de ser formulada oferta vinculante aos controladores para alienar, direta ou indiretamente, o controle do

“u_n,

emissor que seja sociedade empresdria nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea “a”;

g) quando aplicavel, as informacdes prestadas pelo investidor lider sejam verdadeiras, consistentes,
corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da

tese de investimento e da oferta;

h) na hipdtese de o investidor lider alienar, no todo ou em parte, seu investimento no emissor, exista
estipulagdo contratual que garanta o direito dos demais investidores apoiadores do sindicato de alienagao

conjunta dos valores mobilidrios, nos mesmos termos e por igual preco aqueles oferecidos ao lider;

i) o investidor receba o valor mobilidrio subscrito, na hipdtese das ofertas em que o valor alvo

minimo de captacdo venha a ser atingido;

j) as informacdes relacionadas a estrutura de capital do emissor que seja sociedade empresaria nos
termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea “a”, previstas no item “k” da Se¢do 6 do Anexo C, estejam corretas
e reflitam adequadamente a expectativa de participacdao do investidor quando da emissao das acdes

ofertadas ou da conversdo de seus valores mobilidrios, conforme aplicavel;
k) seja garantido tratamento equitativo a todos os investidores da oferta; e

[) a promogdo da oferta publica nos termos do art. 28 atenda aos requisitos desta Resolugao, e que
seja disponibilizada lista das pessoas contratadas pela plataforma, pelo emissor ou por pessoas a eles

ligadas para promover a divulgacdo da oferta publica;

m) o0s recursos previamente aportados pelos investidores apoiadores de sindicato, sejam
remunerados de forma clara e verificavel, conforme condi¢des pactuadas no contrato de vincula¢do ao

sindicato, enquanto aguardam alocacdo nas ofertas publicas de valores mobilidrios da plataforma;

Il — divulgar, com destaque, eventuais conflitos de interesse nas informacdes essenciais da oferta e

da tese de investimento, se houver;

Il — manter registros da participacao de cada investidor nas ofertas conduzidas, incluindo:
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a) nome completo, CPF, endereco e enderecgo eletrénico;
b) quantidade de valores mobilidrios subscritos;

c) valor do investimento expresso em reais;

d) data da confirmagdo do investimento; e

e) data da transferéncia dos recursos;

IV — obter do investidor da oferta, previamente a confirmacdo do investimento, a confirmacao
eletronica de aceite do termo de adesao e de ciéncia de risco, declarando que teve acesso as informacdes

essenciais da oferta publica, em especial aos alertas de risco, e que esta ciente:

a) da possibilidade de perda da totalidade do capital investido em decorréncia de inadimplemento

ou de insucesso do emissor;

b) quando aplicavel, do risco advindo da aquisicdo ou da conversdo dos valores mobilidrios de que
é titular em participacdo em sociedades empresarias que, dependendo do tipo societario adotado, podem
acarretar riscos ao seu patrimonio pessoal em razao de sua responsabilidade patrimonial limitada nao ser

reconhecida em decisdes judiciais nas esferas trabalhistas, previdencidria e tributaria, entre outras;

c) quando aplicdvel, dos riscos associados a detencdo de posicdo minoritdria na sociedade
empresaria, considerando a influéncia que os seus controladores possam vir a exercer em eventos
corporativos como a emissao adicional de valores mobilidrios, alienacdo do controle ou de ativos, e

transacdes com partes relacionadas;
d) do risco de crédito do emissor, quando da emissdo de titulos representativos de divida;

e) do risco associado as dificuldades que possa enfrentar para vender valores mobilidrios emitidos

nos termos desta Resolucdao, uma vez que ndo sao admitidos a negociacdo em mercados regulamentados;

au_n

f) de que o emissor sociedade empresdria, nos termos do art. 22, caput, inciso I, alinea “a” ndo é
registrado na CVM e, portanto, ndo se submete aos prazos e ao conteddo do regime informacional

periddico estabelecido e monitorado pela Autarquia; e

g) de que ndo existe obrigacdo, definida em lei ou regulamentacdo, da sociedade empresaria que

ndo seja constituida como sociedade andnima em transformar-se neste tipo de sociedade;
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V — caso constatem qualquer fato ou irregularidade que venha a justificar a suspensdao ou

cancelamento da oferta, suspender a distribuicdo e comunicar imediatamente a CVM;

VI —manter, para cada oferta, um forum eletrénico de discussdo de acesso restrito aos investidores
destinatdrios, que permita o envio de duvidas, a solicitagcao de informagdes adicionais, a manifestagao de

opinides a respeito da oferta ou do emissor e a interacdo com os demais investidores;

VIl — verificar as exigéncias relativas a qualificacdo do investidor lider do sindicato de investimento

participativo, nos termos do art. 64;

VIII — supervisionar a atuagao dos investidores lideres no seu ambiente eletrénico e manter os

controles adequados sobre tais atividades;

IX — implementar controles para assegurar que os recursos comprometidos pelos investidores
apoiadores somente sejam efetivamente transferidos ao sindicato ou aos emissores nos termos

previamente estabelecidos nos documentos contratuais;

X —dispor de organizacdao administrativa e recursos humanos suficientes para a adequada prestacao

de seus servicos;

XI — assegurar que as taxas de desempenho que venham a ser cobradas pela plataforma ou pelo

investidor lider sejam calculadas com base em percentual simples do ganho de capital bruto do investidor;

XIl — manter servico de atendimento ao investidor, responsavel pelo esclarecimento de duvidas e

pelo recebimento de reclamacgdes dos investidores, bem como de comunica¢des provenientes da CVM;

XIll — manter disponivel e atualizado, em pdgina na rede mundial de computadores, programa,
aplicativo ou meio eletrénico, sem restricdes de acesso para o publico em geral, o formulario constante
dos Anexos Ca F e J, relativo aos emissores que tenham concluido com sucesso ofertas em sua plataforma

e aos indicadores de desempenho das ofertas ja realizadas pela plataforma;
XIV — guardar sigilo sobre as informacodes financeiras e operacdes realizadas pelos seus clientes;

XV —assegurar que a taxa prevista no Anexo |V da lei que trata da taxa de fiscalizacdo dos mercados
de titulos e valores mobilidrios foi paga pelo ofertante dos valores mobilidrios, na data de encerramento

da oferta encerrada com éxito;
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XVI —manter cadastro dos investidores, bem como controles internos referentes a compatibilidade
entre as movimentacdes dos recursos dos clientes e sua capacidade financeira, nos termos da
regulamentacdo que dispGe sobre a prevencado a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo

— PLDFT no ambito do mercado de valores mobiliarios;

XVIl — assegurar que os valores mobilidrios sejam objeto de escrituracdo ou de controle de

titularidade e de participacdo societaria, nos termos art. 52, caput, inciso |, e do Capitulo IV;

XVIII — caso os valores mobilidrios sejam objeto de escrituragdo, nos termos da regulamentacao
especifica da CVM, comunicar em até 24 (vinte e quatro) horas aos escrituradores dos valores mobiliarios
a ocorréncia de qualquer transferéncia de titularidade que seja do conhecimento da plataforma, incluindo

as decorrentes da atuacdo da plataforma como intermediadora de transagdes subsequentes; e
XIX —dar ampla publicidade ao inadimplemento do emissor, nos termos do art. 50, observando que:
a) a condicdo de inadimpléncia deve ser destacada na pdgina eletronica da prépria oferta; e

b) deve ser divulgada, em pagina eletronica de acesso publico e irrestrito, lista atualizada dos
emissores inadimplentes quanto as obrigacdes contratuais de prestacdo de informacgdes periddicas
previstas no art. 46, caput, inciso |, ou em relacdo as obriga¢des financeiras associadas ao valor mobilidrio

ofertado.

Paragrafo Unico. No caso de investidores apoiadores de sindicato de investimento participativo, a
obtenc¢ao do termo de adesao e ciéncia de risco a que se refere o inciso IV do caput, equivale ao contrato

de vinculagao do investidor ao sindicato.

Subsecao Il - Profissional Responsavel por Controles Internos

Art. 45. A plataforma que ultrapassar, no exercicio social, volume de ofertas publicas que tenham
logrado éxito superior a RS 30 milh&es (trinta milhdes de reais), deve contar, permanentemente, com um

profissional responsavel pela supervisao das regras, procedimentos e controles internos.
§ 12 O profissional de que trata o caput deve:

| — agir com probidade, boa fé e ética profissional, empregando, no exercicio de suas funcdes, todo

cuidado e diligéncia esperados dos profissionais em sua posi¢do;

Il — ter qualificagdo compativel com o exercicio de suas funcdes;
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[Il — ter autonomia e contar com recursos suficientes para desempenhar suas fungées; e
IV — se reportar diretamente a instancia maxima da plataforma.

§ 22 A funcdo a que se refere o caput pode ser desempenhada em conjunto com outras fungdes na
plataforma, desde que ndao impliquem possiveis conflitos de interesses, principalmente com as areas de

negdcios da plataforma.

§ 32 A plataforma eletrénica de investimento participativo deve nomear o profissional a que se
refere o caput até 12 de margo do exercicio seguinte aquele em que foi verificada a condi¢ao prevista no
dispositivo, devendo comunicar a CVM, em até 7 (sete) dias, e incluir tal informacdo no relatdrio anual

previsto no Anexo K.

§ 42 A substituicdo do profissional a que se refere o caput deve ser informada a CVM pela

plataforma no prazo de 7 (sete) dias, contados da sua investidura.

§ 52 A SSE pode requerer a substituicdo do profissional a que se refere o caput, caso conclua pelo

ndo atendimento aos incisos | e Il do § 12 deste artigo.

Subsecao lll — Contetido do Contrato

Art. 46. Arelagao contratual entre a plataforma eletronica de investimento participativo e o emissor

da oferta publica deve obrigatoriamente conter clausula estipulando:

| — as informacdes que o emissor se compromete a divulgar nos termos da se¢do 5 do Anexo C e
secao 3 dos anexos D a F desta Resolu¢dao, com indicagdo da sua periodicidade e da data-limite para

disponibilizacao a plataforma;

Il — o dever de o emissor comunicar a plataforma, no prazo de até 5 (cinco) dias, a ocorréncia dos

seguintes eventos:
a) encerramento das atividades do emissor;

b) alteracdo no objetivo do plano de negdcios que consta das informacdes essenciais da oferta, se

aplicavel; e

c) informacgbes relevantes destinadas aos titulares dos valores mobiliarios ofertados de forma

verdadeira, precisa, consistente e atual;
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Il — o dever de o emissor comunicar aos investidores e a plataforma, em um prazo de antecedéncia
de, no minimo, 20 (vinte) dias, qualquer evento ou fato que envolva alguma deliberacdo por parte dos

titulares dos valores mobilidrios, incluindo o exercicio de qualquer direito sobre os valores mobilidrios;

IV — o procedimento referente a disponibilizagdo, por meio da plataforma e por outros canais de
comunicacdo com os investidores, de conteudo informacional suficiente para a tomada de decisdo
refletida e fundamentada, por parte dos titulares dos valores mobilidrios, nas situacdes previstas no inciso

Il do caput;

V — o dever de o emissor abster-se de diluir injustificadamente as participacdes dos investidores ou
de praticar quaisquer atos que resultem em reducdo indevida do valor ou em diminuicdo injustificada da

posicao juridica e econémica dos investidores nos contratos celebrados com o emissor;

VI —a contratacdo e manutencdo, pelo emissor, dos servicos de escrituracao dos valores mobiliarios,

se for o caso, conforme regulamentacdo especifica;

VIl — informacgdo sobre a opgao pela contratacao e manutencdo pelo emissor, dos servicos de

controle de titularidade e participacao societdria a serem prestados pela plataforma, se for o caso; e

VIl — deveres e obrigacdes de ambas as partes caso o emissor autorize a plataforma a atuar como
intermediadora de transacdes subsequentes, incluindo necessariamente a disponibilizagdo das
informagdes mencionadas nos incisos | a Il do caput a todos os investidores com cadastro atualizado da

plataforma.

§ 192 Asinformacgdes de que trata a se¢cdo 5 do Anexo C e se¢do 3 dos anexos D a F desta Resolugdo

devem ter periodicidade minima semestral.

§ 22 O acesso as informacgdes do emissor de que trata a secdo 5 do Anexo C e se¢do 3 dos anexos D
a F desta Resolugao, bem como as informacdes periddicas e eventuais prestadas pelo emissor companhia
securitizadora nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea “b” conforme regulacdo especifica, deve ser
equitativo para todos os investidores que aderiram a oferta, independentemente do montante investido
e da adesdo a sindicato de investimento participativo e, no caso de consentimento do emissor para que a
plataforma atue como intermediadora de transa¢des subsequentes, a todos os investidores com cadastro

atualizado na plataforma.
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Subsecao IV — Divulga¢ao de Informagdes

Art. 47. A plataforma deve divulgar, em até 2 (dois) dias Uteis contados do seu recebimento, as

informacgdes previstas no art. 46:
| — aos investidores que tenham adquirido os valores mobilidrios ofertados; e

Il — aos investidores com cadastro atualizado, caso esteja autorizada a atuar como intermediadora

de transagdes subsequentes nos termos do art. 33.

Paragrafo Unico. Para fins do disposto nos incisos | e Il do caput, a plataforma deve manter pagina
na rede mundial de computadores, programa, aplicativo ou meio eletronico, com acesso restrito as

pessoas indicadas no caput.

Art. 48. A obrigacdo de divulgacdo das informagdes requeridas nos arts. 46 e 47, bem como de

manutengdo da pagina a que se refere o art. 16, inciso Il, cessa nas seguintes hipdteses:

| — vencimento do valor mobilidrio ofertado nos termos desta Resolu¢do e respectivo pagamento

do principal e juros;

Il — conversdo da totalidade da emissdo do valor mobiliario ofertado nos termos desta Resolucdo

em acgdes de sociedade an6nima; ou
Il —apds a comunicagao do encerramento das atividades do emissor.

Art. 49. As disposicOes dos arts. 46 a 48 desta Resolucdo ndo afastam as obrigacdes de prestacdo
de informacgdes do emissor previstas em lei, ou em normas da CVM, conforme seu tipo societario ou seu

registro na CVM.

Subsecao V — Inadimpléncia do Emissor

Art. 50. O emissor que ja tenha previamente utilizado dispensa de registro de oferta publica nos

termos desta Resolucdo ndo pode realizar nova oferta enquanto estiver inadimplente em relacao:

| — a prestacdo de informacgBes continuas ap0ds a realizacdo da oferta, nos termos da Secdo 5 do

Anexo C e Sec¢do 3 dos Anexos D a F, conforme aplicavel; ou
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Il — as obrigag¢des financeiras associadas ao valor mobilidrio previamente ofertado nos termos desta

Resolucao.

§ 19 Para os fins desta Resolucdo, considera-se inadimplente em relacdo a prestacdo de

informacgdes o emissor que:

| —tenha deixado de apresentar as informacdes periddicas na data-limite e ndo tenha sanado esta

omissdo no prazo de 15 (quinze) dias; ou

Il — sendo companhia securitizadora de que trata o art. 22, caput, inciso I, alinea “b”, deixe de

apresentar informacgdes periddicas ou eventuais nos termos da Resolucdo CVM n?2 60, de 2021.

Subsegdo VI — Material Didatico

Art. 51. A plataforma deve preparar um material didatico visando orientar os interessados nas

ofertas cursadas nos termos desta Resolu¢ao, contendo informacdes sobre:
| — os procedimentos da oferta, incluindo:
a) a forma de confirmacdo do investimento;
b) os mecanismos para o investidor exercer seu direito de desisténcia de que trata o art. 49;
c) a possibilidade de oferta parcial se atingido o valor alvo minimo de captacao;
d) as orientac¢Oes para o envio das declaracdes constantes dos Anexos A e B; e
e) outras informacdes relevantes para o entendimento do funcionamento da oferta;
Il — as restri¢gdes de investimento individuais, conforme o art. 15 desta Resolugao;

Il — os termos técnicos que usualmente constam dos contratos, escrituras ou termos de

securitizacao utilizados pela plataforma;

IV — o risco do investimento, com a clara possibilidade de perda do total do capital investido,

destacando conforme o tipo de emissor:
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a) osriscos inerentes ao investimento em sociedades empresarias;

b) os riscos especificos das operacdes de securitizacdo, tais como o risco de crédito dos direitos
creditdrios subjacentes, o risco operacional da companhia securitizadora e o risco de concentracao de

cedentes ou devedores;

c) os riscos especificos inerentes ao investimento em titulos emitidos por produtor rural pessoa

natural, que incluem o risco de crédito do préprio emissor pessoa natural;

d) os riscos especificos inerentes ao investimento em titulos emitidos por cooperativa

agropecuadria;

V — a indicacdo de que a constituicdo de um portfdlio diversificado por parte do investidor,
abrangendo diferentes tipos de emissores e ativos, € o maior mitigador dos riscos envolvidos nos

investimentos realizados no ambito desta Resolucdo;

VI — no caso de emissdo de sociedade empresadria, as taxas de mortalidade de micro e pequenas

empresas observadas no pais, com indicacdo da fonte de informacao utilizada;

VIl — a dificuldade de avaliacdo do valor do emissor ou dos ativos subjacentes no momento da
oferta, explicando que, se for o caso de valores mobiliarios de securitizagdo, a andlise foca na qualidade

e no fluxo de caixa dos direitos creditdrios;

VIII — os prazos de retorno que devem ser esperados para empreendimentos das sociedades
empresarias e, no caso de valores mobiliarios oriundos de operac¢do de securitizacao, que esses prazos

estdo vinculados aos fluxos de recebimento dos direitos creditérios;

IX — a falta de liquidez do valor mobilidrio, destacando que, embora a plataforma possa atuar
como intermediadora de transac¢des subsequentes e disponibilizar um ambiente de transac¢des

subsequentes, ndo ha um mercado regulamentado e garantia de liquidez;
X — as dificuldades de aprecamento do valor mobilidrio apds a oferta;

XI — a auséncia de obrigatoriedade de apresentacdo de demonstracdes financeiras aos
investidores e de exigéncia de auditoria independente das demonstracdes financeiras, salvo quando

exigido por lei ou outra norma regulamentar;

XIl — o fato que os valores mobilidrios ndo serdo guardados por instituicdo custodiante, caso este

servico ndo venha a ser contratado pelo emissor, e as implicacdes deste fato;
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XIll — no caso da utilizagdo de sindicato de investimento participativo, as formas de seu
funcionamento, incluindo a possibilidade de investimento indireto por meio da utilizacdo de estrutura

de veiculo de investimento, bem como os custos adicionais advindos de sua estruturacao;
XIV — o método de calculo, incluindo exemplos numéricos, da taxa de desempenho paga:
a) a plataforma, quando houver; e
b) ao investidor lider na hipdtese de haver sindicato de investimento participativo;

XV — como encaminhar consultas e reclamagdes a plataforma, informando ainda o endereco
eletronico do Servico de Atendimento ao Cidaddo (SAC) da Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM,
para o caso de ndo ser atendido satisfatoriamente pela plataforma, bem como para o envio de

denuncias;

XVI — os procedimentos a serem adotados pelo investidor para comunicar a plataforma acerca da
ocorréncia de transacado privada, de maneira a propiciar a atualizacdo da titularidade dos valores

mobiliarios ofertados; e

XVII — os procedimentos que o investidor deve seguir para realizar transa¢cGes subsequentes no

ambiente disponibilizado pela plataforma, se houver.
§ 12 O conteudo didatico deve ser:

| — encaminhado eletronicamente a todos os investidores que tenham manifestado interesse em

ofertas publicas ao se cadastrarem na plataforma; e

Il — disponibilizado ao publico em geral, sem restricdes de acesso, em pagina especifica da
plataforma na rede mundial de computadores, com endereco eletronico destacado na sua pagina

principal.

§ 22 Os programas, aplicativos ou quaisquer meios eletronicos disponibilizados pela plataforma
devem destacar a existéncia do conteldo didatico, provendo direcionamento sem restricoes de acesso

para o publico em geral.

Art. 52. A plataforma deve sempre apresentar o seguinte aviso em destague em sua pagina

principal e nos programas, aplicativos ou quaisquer meios eletronicos disponibilizados:

“Os emissores e as ofertas apresentadas nesta plataforma estdo
automaticamente dispensados de registro pela Comissdo de Valores Mobilidrios -
CVM.
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A CVM ndo analisa previamente as ofertas.

As ofertas realizadas ndo implicam por parte da CVM a garantia da veracidade
das informagodes prestadas, de adequacao a legislagcdao vigente ou julgamento sobre

a qualidade da emissao.

Antes de aceitar uma oferta leia com ateng¢ao as informagdes essenciais da

oferta, em especial a se¢do de alertas sobre riscos.”

Art. 53. As plataformas devem encaminhar a CVM por meio de sistema eletronico disponivel na

pagina da CVM na rede mundial de computadores, os seguintes documentos e informacoes:

| — na data de inicio de cada oferta e em até 5 (cinco) dias corridos apds o encerramento, as

informacgdes descritas no Anexo G;

Il — anualmente, até 12 de marco, relatério com as ofertas realizadas, contendo as informacdes

descritas no Anexo K; e

[Il — anualmente, até 12 de margo, relatério com o desempenho das ofertas realizadas, contendo

as informacodes descritas no Anexo J.

Sec¢do Il - Vedagdes

Art. 54. Na conducao de suas atividades, as plataformas eletrénicas de investimento participativo,

seus socios, administradores e funcionarios ndo podem:

| — realizar a procura, no todo ou em parte, de subscritores ou adquirentes indeterminados para
os valores mobiliarios ofertados com dispensa de registro nos termos desta Resolucao fora do ambiente

eletronico da plataforma, ressalvado o disposto no art. 28;

Il — realizar negociacdo em loja, escritdrio ou estabelecimento aberto ao publico, destinada, no
todo ou em parte, a subscritores ou adquirentes indeterminados para os valores mobiliarios ofertados

com dispensa de registro com base nesta Resolucdo;

Il — realizar a procura, no todo ou em parte, de subscritores ou adquirentes indeterminados para
os valores mobiliarios ofertados com dispensa de registro nos termos desta Resolu¢do por meio de

contato telefonico;
IV — prometer rendimento predeterminado aos investidores;

V —fazer gestdo discricionaria dos recursos de investidores;
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VI — fazer recomendagdes personalizadas aos investidores sobre as ofertas publicas realizadas

com dispensa de registro;

VIl — receber depdsitos dos montantes disponibilizados pelos investidores em conta corrente ou

realizar qualquer atividade privativa de instituicdo financeira;

VIl — realizar atividades privativas de entidades administradoras dos mercados organizados de

valores mobiliarios;

IX — realizar atividades de intermediacdao secunddria de valores mobilidrios, sem prejuizo das

disposicdes do Capitulo V;
X —realizar a guarda dos valores mobilidrios adquiridos pelos investidores;
XI — conceder crédito a investidores ou ao emissor;

XIlI = disponibilizar mecanismos que permitam que investidores realizem aplicagdes automaticas
em uma ou mais de uma oferta, ressalvada a hipdtese de sindicato de investimento participativo com

comprometimento prévio de recursos, nos termos da Secdo Il do Capitulo IX;

XIIl — restringir a participacdo na oferta a pessoas que tenham adquirido produtos ou servicos do

emissor;
XIV — solicitar transferéncia de recursos de investidores antes do inicio de oferta publica;

XV — distribuir, fora do ambiente eletrénico da plataforma, valores mobilidrios de emissores
objeto de oferta publica em andamento, exceto nos casos de distribuicdo por conta e ordem realizada

por instituicdo intermedidria registradas na CVM, nos termos da Secao Ill do Capitulo Il;

XVI — realizar ou divulgar outros tipos de oferta de investimento na pagina da plataforma na rede

mundial de computadores destinada para as ofertas conduzidas nos termos desta Resolugao; e

XVII — deter, anteriormente a oferta, seja por meio de participacdo direta ou de valores mobiliarios
conversiveis, participacdo superior a 20% (vinte por cento) dos valores mobilidrios ou da participacdo
equivalente no emissor objeto da oferta publica, exceto na hipdtese de oferta publica subsequente ou

de oferta da propria plataforma como emissor.

Paragrafo Unico. O disposto no inciso V do caput ndo se aplica a atuacdo do investidor lider de
sindicato de investimento participativo com comprometimento prévio de recursos, desde que

observados os requisitos especificos estabelecidos na sec¢do lll, do Capitulo IX desta Resolugdo.
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Secao lll - Comunicagao com Investidores

Art. 55. Na operacdo dos foruns eletronicos de discussdo da plataforma, os seus sdcios,
administradores, funcionarios, tanto do emissor ofertante, quanto da plataforma, assim como os
investidores lideres, ficam impedidos de apagar ou remover comentdrios que discordem das premissas
ou previsdes do desempenho futuro dos empreendimentos que tenham sido apresentados pelo emissor,

pelo investidor lider, pela prdpria plataforma, ou por outros usuarios do férum.

Paragrafo unico. O moderador do férum eletronico de discussdo pode remover contelido que
transmita mensagem de 6dio, de cunho discriminatério, ilegal, imoral ou em linguagem ofensiva e

inadequada.

Art. 56. As mensagens enviadas por meio da plataforma, dos féruns eletrénicos de discussao, de
correio eletrénico, de midias sociais e dos demais programas e aplicativos assemelhados devem conter
clara identificacdo da plataforma, de seus sdcios, administradores e funciondrios, do investidor lider,

ou do emissor e seus representantes como participante ou remetente.

Sec¢do IV — Responsabilidade dos Administradores

Art. 57. Os administradores da plataforma eletronica de investimento participativo, dentro de
suas competéncias, tém o dever de zelar pelo cumprimento das obrigacdes impostas a plataforma por

esta Resolucdo.

CAPITULO VIl - DEVERES DO EMISSOR

Art. 58. O emissor é responsdvel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das

informacodes fornecidas a plataforma, sem prejuizo do disposto no art. 44.
Art. 59. S3o deveres do emissor:
| — garantir tratamento equitativo entre os investidores da oferta publica;

Il — ao contratar a plataforma, informar se ja realizou ofertas publicas de distribuicdo de valores

mobilidrios em outras plataformas eletronicas de investimento participativo;

Il — cumprir as obrigac6es contratuais firmadas com a plataforma e com os investidores; e
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IV —informar a plataforma, com 3 (trés) dias Uteis de antecedéncia da divulga¢ao ou realizagao do

evento, a realizacdo de promocdo da oferta publica nos termos do art. 28, § 62.

Art. 60. Os administradores do emissor, dentro de suas competéncias, tém o dever de observar o

disposto nesta Resolugdo e zelar pelo cumprimento das obrigagdes impostas ao emissor.
CAPITULO IX — SINDICATO DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO
Secao | — Constituicao

Art. 61. A plataforma eletronica de investimento participativo pode admitir, em seu ambiente
eletrénico, o agrupamento de investidores apoiadores de um investidor lider em um sindicato de
investimento participativo, com a finalidade de participar de ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobilidrios de emissores que sejam sociedades empresarias, nos termos do art. 22, caput, inciso Il, alinea

“a”, desta Resolucdo.

Paragrafo Unico. O investidor lider pode, previamente a constituicao do sindicato de investimento
participativo, propor uma tese de investimento que deve ser divulgada em area especifica na pagina da

plataforma na rede mundial de computadores.

Art. 62. E admitida a constituicdo de veiculo de investimento (“veiculo”) com a finalidade de
viabilizar a participacado do sindicato de investimento participativo em ofertas publicas de distribuicdo de

valores mobilidrios realizadas com dispensa de registro, nos termos desta Resolucdo, desde que:

| — o veiculo se destine exclusivamente a participacdo em uma Unica oferta publica, sendo vedada a

aquisicao de valores mobilidrios de emissdao de mais de uma sociedade empresaria;

Il — o veiculo ndo exponha os investidores apoiadores a riscos adicionais aos que estes incorreriam

caso investissem individualmente na mesma oferta;

Il — o veiculo ndo sujeite os investidores apoiadores a risco de crédito diferente daquele do emissor

dos valores mobilidrios ofertados publicamente;

IV — seja garantido tratamento equitativo a todos os investidores apoiadores que aderiram ao

veiculo;
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V —o veiculo adote regras de governanga que assegurem a participacao dos investidores apoiadores

em deliberagdes relacionadas ao emissor ou aos valores mobilidrios adquiridos;

VI—na hipétese de conversao ou de alienacdo do investimento realizado pelo veiculo, seja garantido
aos investidores apoiadores, individualmente, o direito de escolher receber os valores mobiliarios ou os
recursos recebidos pelo veiculo, exceto pela parcela correspondente a taxa de desempenho devida ao

investidor lider e a plataforma, se for o caso; e

VIl — seja estipulado prazo nao superior a 30 (trinta) dias para transferéncia dos valores mobiliadrios

ou dos recursos mencionados no inciso VI.

Pardgrafo unico. Caso seja utilizado fundo de investimento, considera-se que o veiculo de

investimento corresponde a classe de cotas do fundo.

Art. 63. A plataforma que admitir que um sindicato de investimento participativo constituido na

forma de veiculo de investimento participe de ofertas publicas em seu ambiente eletrénico deve:

| — verificar a existéncia, no instrumento constitutivo do veiculo ou em instrumento contratual
proprio, de previsdo contratual especifica consistente com a necessidade de recursos para o custeio das

atividades relacionadas ao funcionamento do sindicato; e

Il — divulgar os custos ou a forma de custeio associados ao funcionamento do sindicato nas

informagdes essenciais da oferta.

Secao Il - Investidor Lider

Art. 64. E admitida a participacdo de investidor lider nas ofertas publicas dispensadas de registro
nos termos desta Resolucdo, com vistas a reduzir a assimetria informacional entre emissores e

investidores.

§ 12 O investidor lider deve apresentar sua tese de investimento expondo as justificativas para a
escolha da sociedade empresaria de modo a auxiliar os investidores no processo de tomada de decisdo

de investimento.
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§ 22 Oinvestidor lider deve divulgar sua experiéncia prévia na lideranca de rodadas de investimento
ou com a realizacdo de investimentos prévios em emissores nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea

“a”, incluindo o percentual de sua participacao e os resultados auferidos.
§ 32 Oinvestidor lider pode ainda atuar:

| — junto ao emissor, aplicando seus conhecimentos, experiéncia e rede de relacionamento visando

aumentar as chances de sucesso da sociedade, e

Il = como interlocutor entre o emissor e o sindicato de investimento participativo, sempre de

maneira alinhada com o interesse dos investidores do sindicato.

§ 42 Admite-se o pagamento da taxa de desempenho devida pelos investidores apoiadores ao

investidor lider e a plataforma, inclusive por meio de valores mobilidrios emitidos pelo emissor.
Art. 65. O investidor lider deve atender os seguintes requisitos:

| — ndo deter, anteriormente a oferta, seja por meio de participacdo direta ou de valores mobilidrios
conversiveis, participacdo superior a 20% (vinte por cento) dos valores mobilidrios ou da participagao

societaria equivalente no emissor objeto da oferta publica;

Il — realizar investimento com recursos préprios no emissor, nos mesmos termos dos demais

investidores apoiadores do sindicato, observado o § 19.

Il — ndo estar inabilitado ou suspenso para o exercicio de cargo em instituicdes financeiras e demais
entidades autorizadas a funcionar pela CVM, pelo Banco Central do Brasil, pela Superintendéncia de

Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC;

IV — ndo haver sido condenado por crime falimentar, prevarica¢do, suborno, concussao, peculato,
lavagem de dinheiro ou ocultacdo de bens, direitos e valores, contra a economia popular, a ordem
econdmica, as relacdes de consumo, a fé publica ou a propriedade publica, o sistema financeiro nacional
ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos publicos, por decisdo

transitada em julgado, ressalvada a hipétese de reabilitacao;

V — ndo ter sofrido, nos ultimos 5 (cinco) anos, punicdo em decorréncia de atividade sujeita ao
controle e fiscalizacdo da CVM, do Banco Central do Brasil, da Superintendéncia de Seguros Privados —

SUSEP ou da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC; e
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VI — no caso de atuar como lider de sindicato de investimento participativo com o
comprometimento prévio de recursos por parte dos investidores apoiadores, ter registro ativo para o

exercicio da atividade de administragao de carteiras de valores mobiliarios perante a CVM
§ 12 Para fins do disposto no inciso Il do caput, o valor aportado pelo investidor lider deve ser:

| — de pelo menos 5% (cinco por cento) do valor alvo minimo de captacdo, no caso de oferta publica

com valor alvo maximo de captacdo de até RS 5.000.000,00 (cinco milh&es de reais);

Il — de pelo menos 4% (quatro por cento) do valor alvo minimo de captagdo, no caso de oferta
publica com valor alvo maximo de captagdo superior a RS 5.000.000,00 (cinco milh&es de reais) e inferior
a RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais); e

[l — de pelo menos 3,5% (trés e meio por cento) do valor alvo minimo de captagao no caso de oferta

publica com valor alvo maximo de captagdo superior a RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais).

§ 22 Na hipdtese de investidor lider pessoa juridica, os incisos do caput se aplicam ao conjunto dos

socios, administradores, bem como aos demais prestadores de servico do sindicato.

§ 32 Na hipdtese de sindicato de investimento participativo com o comprometimento prévio de
recursos por parte dos investidores apoiadores, o valor aportado pelo investidor lider, estabelecido nos
incisos | a lll do § 12, deve ser observado individualmente em relagdo a cada uma das ofertas publicas

de valores mobilidrios distribuidas nos termos desta Resolucdo.

Art. 66. A plataforma deve celebrar contrato com o investidor lider que estabeleca as seguintes

vedac¢Oes durante o exercicio de suas atividades:

| — recebimento de qualquer espécie de remuneracdo advinda dos investidores, exceto pela taxa
variavel de desempenho em funcdo do retorno dos valores mobilidrios adquiridos pelos investidores

apoiadores do sindicato;

Il — realizacdo de quaisquer atividades vedadas as plataformas, seus socios, administradores e

funciondrios elencadas no art. 54 desta Resolucao; e

IIl — majoracdo da taxa de desempenho constante das informacdes essenciais da oferta apds seu o

encerramento.
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Secao lll - Tese de Investimento com Comprometimento Prévio de Recursos

Art. 67. E admitida a apresentacdo de tese de investimento, ainda sem a definicdo prévia das
sociedades empresarias a serem investidas, com a finalidade de se obter o comprometimento prévio de
recursos por parte de investidores apoiadores do sindicato para participar em ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobiliarios realizadas com dispensa de registro nos termos desta Resolucao, desde

que:
| — a tese de investimento tenha:
a) no minimo, o conteudo previsto no Anexo L desta Resolucdo;

b) no maximo, o prazo de 180 (cento e oitenta) dias para a captacdo de recursos, contado a partir
da data de divulgacdo da tese de investimento na area especifica da pdagina na rede mundial de

computadores da plataforma; e

¢) no maximo, o prazo de dezoito meses para a divulgacdo das ofertas publicas de distribuicdo
destinadas ao investimento dos recursos previamente comprometidos, contado a partir da data de

encerramento do periodo de captacado da tese de investimento;

Il — o investidor lider do sindicato tenha registro ativo como administrador de carteiras de valores

mobilidrios perante a CVM; e

IIl —a vinculacdo de investidores apoiadores ao sindicato, durante o periodo de captacdo da tese de
investimento, seja realizada por meio de contrato especifico firmado entre o investidor apoiador, o

investidor lider do sindicato e a plataforma, contendo, no minimo:

a) a tese de investimento, nos termos no inciso | do caput, que deve ser parte integrante do

contrato;

oau_n o"_ 7

b) o termo de ciéncia de risco, nos termos do art. 44, caput, inciso 1V, alineas “a” até “g”.

c) o prazo de validade da vinculacdo e as condi¢des de eventual desisténcia do investidor apoiador

em relacdo a tese de investimento e aos recursos nela comprometidos; e

d) o tratamento dos recursos comprometidos pelos investidores apoiadores, incluindo as regras de

movimentacdo, a forma de remuneracdo enquanto mantidos em conta de pagamento vinculada a
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plataforma e as regras de devolugdo, no caso de nao alocac¢do integral em ofertas publicas da plataforma

ao final do prazo estabelecido na alinea “c”, do inciso | do caput.

Art. 68. Os recursos comprometidos pelos investidores apoiadores vinculados a tese de
investimento devem ser mantidos em conta de pagamento ou conta bancaria especifica para a tese de
investimento e vinculada a plataforma, administrada por instituicdo autorizada pelo Banco Central do

Brasil.

§ 12 Os recursos devem permanecer em conta segregada e ser remunerados conforme condigdes

previamente estabelecidas no contrato de vinculagdo ao sindicato.

§ 22 A movimentagdo da conta vinculada deve observar os critérios definidos na tese de
investimento e as decisdes do investidor lider, conforme o modelo de governanca do sindicato, sendo

toda a movimentacdo necessariamente autorizada pela plataforma.

Art. 69. A plataforma que permitir a constituicdo de sindicato com comprometimento prévio de
recursos deve destinar area especifica em sua pagina na rede mundial de computadores para divulgacao
de tese de investimento, escrita em linguagem clara, objetiva, serena, moderada e adequada ao tipo de

investidor a que a tese se destina, na qual devem constar as seguintes informagdes minimas:
| — a tese de investimento e o termo de ciéncia de risco;

Il — o montante total de recursos comprometidos por tese de investimento, com atualizacdo, no
minimo, diaria;
Il = a informacdo sobre o periodo de captacdo da tese de investimento, incluindo o seu

encerramento; e

IV — o alerta: “Nao invista antes de entender os riscos e as informacdes essenciais da tese de

investimento”.

Paragrafo unico. Havendo alteracdo substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato
existentes quando do inicio da captac¢do da tese de investimento até o seu encerramento, aplicam-se as

regras previstas no art. 25 desta Resolugdo.
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Secao IV — Divulgagao da Tese de Investimento com Comprometimento Prévio de Recursos

Art. 70. E permitida a promog3o da tese de investimento para fins de comprometimento prévio de
recursos para participacdo em ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios realizadas nos
termos desta Resolugao por meio de sua ampla divulgagao, inclusive com a utilizagdao de material

publicitario, desde que:
| — sejam veiculadas, no maximo, as seguintes informacdes sobre a tese de investimento:

a) breve histérico e qualificagcdo do investidor lider responsavel pela tese de investimento, incluindo

seu registo ativo como administrador de carteira de valores mobiliarios;

b) os critérios de elegibilidade das sociedades empresarias alvo da tese, abrangendo setores, tipos

de negdcios e estagios de desenvolvimento;
c) o periodo de captacdo da tese de investimento;
d) o valor-alvo estimado de captacdo da tese, bem como o valor ja captado; e
e) os principais fatores de risco;

Il — seja destacado o direcionamento eletrénico para as informacdes da tese de investimento na
pagina da plataforma na rede mundial de computadores, com os seguintes dizeres: “Nao invista antes de

entender os riscos e as informacgdes essenciais da tese de investimento”;
lll — seja informado, com destaque, o fato de se tratar de conteudo patrocinado; e

IV — caso o contratado para a divulgacdo seja entidade supervisionada pela CVM, a comunicagao
deve esclarecer a natureza do arranjo comercial firmado com a plataforma, bem como a forma de sua

remuneracdo, de maneira a mitigar potenciais conflitos de interesses.

Pardgrafo Unico. Aplica-se, por equiparacao entre divulgacdo da oferta publica e divulgacao da tese
de investimento em ofertas publicas nos termos desta Resolugdo, o disposto no art. 28, caput, e § 1 2 ao

§ 89 desta Resolucgdo.
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CAPITULO X — MANUTENCAO DE ARQUIVOS

Art. 71. As plataformas de investimento coletivo devem manter, pelo prazo minimo de 5 (cinco)
anos, contado a partir da data de encerramento da oferta, ou por prazo superior por determinacao

expressa da CVM, todos os documentos e informagdes exigidos por esta Resolugdo.

§ 12 Asimagens digitalizadas sdo admitidas em substituicdo aos documentos originais, desde que
0 processo seja realizado de acordo com a lei que dispde sobre elaboracdo e o arquivamento de
documentos publicos e privados em meios eletromagnéticos, e com o decreto que estabelece a técnica

e o0s requisitos para a digitalizacdo desses documentos.

§ 22 O documento de origem pode ser descartado ap6s sua digitalizacdo, exceto se apresentar

danos materiais que prejudiquem sua legibilidade.
CAPITULO XI — DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Art. 72. Considera-se infragao grave, para os efeitos do § 32 do art. 11 da Lei n2 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, a ndo observancia do disposto nos arts. 32 a 129, 19, 20, 23 a 25, 28, 29, §§ 12 a
49,30, 33, 40, 41, 49, 51 a 54, 61, 62, 65 e 68 desta Resolucdo.

Art. 73. O administrador da plataforma esta sujeito a multa didria prevista na norma especifica que
trata de multas cominatdrias em virtude do nao atendimento dos prazos para entrega de informacgdes

referidas no art. 50, sem prejuizo do disposto no art. 11 da Lei n2 6.385, de 7 de dezembro 1976.

Art. 74. As plataformas de investimento participativo de que trata esta Resolu¢ao ficam dispensadas
da observancia da regulamentacdo especifica sobre a verificacdo da adequacgdo dos produtos, servicos e

operacdes ao perfil do cliente.

Art. 75. O emissor que ja tenha realizado ou esteja realizando oferta publica nos termos desta
Resolucdo pode realizar a recompra de seus valores mobiliarios emitidos, nos termos da Secao Ill do
Capitulo V, desde que divulgue a possibilidade de recompra de seus valores mobilidrios e a respectiva
metodologia de precificacdo em até 60 (sessenta) dias apds a entrada em vigor dessa Resolucdo, bem

como observe os demais requisitos dessa Secao.
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Art. 76. As ofertas publicas que estejam em andamento na data de publicacdo desta Resolugdo
podem transcorrer nos termos em que foram inicialmente apresentados aos investidores, sem a

necessidade de adaptacdes até o seu encerramento.

Art. 77. As companhias securitizadoras que, na data de publicacdo desta Resolugdo, tenham
realizado ao menos uma oferta publica de distribuicdo de valores mobilidrios no ambito da Resolucao
CVM n? 88, de 27 de abril de 2022, e que, nos termos da presente Resolucdo, devem estar registradas na
CVM como companbhias securitizadoras nos termos da Resolu¢ao CVM n2 60 de 23 de dezembro de 2021,
devem requerer seu registro até 120 (cento e vinte) dias contados da data da entrada em vigor desta

Resolucdo.

Art. 78. As companhias securitizadoras referidas no art. 77 que, dentro do prazo estabelecido,
tiverem requerido seu registro na CVM, ficam autorizadas a emitir e ofertar valores mobilidrios nos termos

desta Resolugdo até completarem o processo de obtencdo de registro.

§ 12 As novas ofertas realizadas pelas companhias securitizadoras a que se refere o caput, durante
o processo de obtencao de registro, devem observar os demais requisitos desta Resolucao, exceto quanto
a exigéncia de registro como companhia securitizadora nos termos da Resolu¢dao CVM n2 60 de 23 de
dezembro de 2021.

§ 29 Apds o prazo de que trata o art. 77, as companhias securitizadoras que nao tiverem requerido
seu registro na CVM ou que tiverem seu pedido de registro indeferido ndao podem realizar novas ofertas

de distribuicdo nos termos desta Resolucao.
Art. 79. Fica revogada a Resolucdo CVM 88, de 27 de abril de 2022.

Art. 80. Esta Resolugdo entra em vigor em [e] de [e] de 2026.

Assinado eletronicamente por

OTTO EDUARDO FONSECA DE ALBUQUERQUE LOBO
Presidente interino
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ANEXO A A RESOLUCAO CVM N@ [TITULO]

DECLARAGAO DA CONDIGAO DE INVESTIDOR QUALIFICADO

Ao assinar este termo, afirmo minha condigdo de investidor qualificado e declaro possuir
conhecimento sobre o mercado financeiro suficiente para que ndo me sejam aplicdveis um conjunto de

protecdes legais e regulamentares conferidas aos investidores que ndao sejam qualificados.

Como investidor qualificado, atesto ser capaz de entender e ponderar os riscos financeiros
relacionados a aplicacdo de meus recursos em oferta publica de distribuicdo de valores mobilidrios
realizada com dispensa de registro na Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, por meio de plataforma

eletrénica de investimento participativo.

Declaro, sob as penas da lei, que possuo investimentos financeiros em valor superior a RS
1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Data e local,

[Inserir nome] [CPF]
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ANEXO B A RESOLUCAO CVM N@ [TITULO]

DECLARACAO
Declaro, sob as penas da lei, que:

1. possuo renda bruta anual ou investimentos financeiros em valor superior a RS 200.000,00

(duzentos mil reais).

2. entendo que o limite de 10% (dez por cento) tem por objetivo proteger os investidores em razao

do nivel de risco e da falta de liquidez associados aos investimentos por meio de crowdfunding.

Data e local,

[Inserir nome] [CPF]
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ANEXO C A RESOLUCAO CVM Ne [TITULO]

INFORMAGOES ESSENCIAIS SOBRE A OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DE VALORES MOBILIARIOS
DE EMISSAO DE SOCIEDADE EMPRESARIA DISPENSADA DE REGISTRO PELA CVM E REALIZADA POR MEIO
DE PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO:

Antes de investir, leia atentamente este material.
Sec¢do 1. Informacao sobre a sociedade empresaria:

a) nome, forma societaria, sede, endereco de contato e o nimero do Cadastro Nacional de Pessoas

Juridicas — CNPJ;
b) setor de atuacdo, atividades desenvolvidas e histérico da empresa;
¢) numero de empregados e terceirizados;
d) patriménio liquido e capital social;

e) indicacdo se as demonstracdes financeiras elaboradas foram ou ndo auditadas por auditor

independente registrado na Comissao de Valores Mobiliarios;
f) identificagao dos principais executivos, incluindo o CPF, suas fungdes e curriculos;

g) identificacdo dos controladores, incluindo o CPF e os percentuais do capital votante e total

detidos;
h) informar se ja realizou ofertas publicas de valores mobilidrios nos termos desta Resolugao:

1. na prépria plataforma e se ela esta autorizada a atuar como intermediadora de transagdes

subsequentes;

2. em outras plataformas e se elas estdo autorizadas a atuar como intermediadoras de transacfes

subsequentes.
i) se o emissor autoriza que a plataforma recompre os valores mobiliarios ofertados.

Sec¢do 2. Informagoes sobre o plano de negdcios:



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
wWww.cvm.gov.br

a) o objetivo do negécio;

b) os principais produtos ou servicos oferecidos;
c) o publico-alvo do negdcio;

d) a regido de atuacao;

e) o propdsito da oferta;

f) a destinacdo e a forma de uso dos recursos captados, indicando as atividades que serdo realizadas
nos cendrios de captacdao minima e maxima, e quando aplicavel, no caso de lote adicional, destacando, se

for o caso, a pretensao de aquisicdo do controle direto de outras sociedades, nos termos desta Resolugdo;
g) o faturamento anual estimado para os 5 (cinco) anos subsequentes;

h) na eventual existéncia prévia de oferta publica de valores mobilidrios da sociedade empresaria

gue tenha sido dispensada de registro nos termos desta Resolucdo, informar os precos praticados; e
i) outras informacdGes consideradas relevantes.
Sec¢ao 3. Informagdes sobre o valor mobiliario ofertado:
a) tipo, quantidade ofertada, preco unitario ou valor nominal, conforme aplicavel, e prazo de

captacao com as respectivas datas de inicio e encerramento;

b) valor total da oferta, indicando, se for o caso, a possibilidade de distribuicdo parcial caso seja

atingido o valor minimo de captacao,

c¢) informar se a sociedade empresdria autoriza que a plataforma atue como intermediadora de
transacdes subsequentes e, em sendo o caso, se hd limitagcdo para que potenciais compradores sejam

apenas os investidores atuais do emissor, nos termos do art. 32, § 39;

d) informar a metodologia de precificacdo para a recompra dos valores mobiliarios ofertados, se

aplicavel

e) esclarecimento se o valor mobilidrio ofertado:
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1. confere ao portador direito de crédito perante a sociedade empresaria e as condi¢des de
remuneracdo, de forma precisa e clara, incluindo, se for o caso, fdrmula que seja consistente e passivel

de verificacao;
2. é titulo representativo de divida conversivel em participacgao;
3. confere participacdo no capital;
4. confere direito de voto e, especialmente, se hd quaisquer restricdes a este direito; e
5. é passivel de livre cessdo ou transferéncia, ou quais sdo as limitacdes a estes direitos;
f) emrelacdo ao item 3 da alinea (e) desta secao, qual o é percentual correspondente ao capital da

sociedade empresaria sendo ofertado na data do inicio da oferta;

g) em relagdo ao item 2 da alinea (e) desta secdo, as condicdes em que se dara a conversao e o
método de avaliacdo da sociedade empresdria para fins de determinacdo do preco e da quantidade do

valor mobiliario de participacdo a ser emitido por ocasido da conversao;

h) em relacdo aositens 2 e 3 da alinea (e) desta secdo, a eventual existéncia de obrigacdo de adesdo
a acordo de sdcios ou acionistas, quando da aquisicdo ou conversdo do titulo de participacao, juntamente
com os principais direitos e obriga¢des advindos desse acordo, em especial no que tange a limitagdes ao

direito de voto dos sdcios;

i) em relacdo ao item 2 da alinea (e) desta secdo, quais os diretos politicos e patrimoniais na
sociedade empresaria serao conferidos pelas acdes a serem entregues ao investidor por ocasido da

conversao;

j) no caso de titulos ndo conversiveis, informar, ainda, prazo de vencimento, forma de pagamento

e hipdteses de vencimento antecipado e condi¢cdes de resgate antecipado, se for o caso; e

k) informacdo sobre o prestador do servico de escrituracdo dos valores mobilidrios, se houver, e,
caso nado haja, informar que a plataforma deve prestar os servicos de controle de titularidade e de

participacdo societdria de valores mobiliarios.
Sec¢do 4. Informacgoes sobre o sindicato de investimento participativo, se houver:

a) modo de funcionamento, especificando se ha a estruturacdo de veiculo de investimento para

reunir os investidores;
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b) caso seja estruturado veiculo de investimento, explicar as suas regras de governanga;

c) caso seja estruturado veiculo de investimento, prover informacdes sobre os instrumentos

contratuais que garantam a participacdo do investidor no veiculo;
d) direitos e obrigacdes dos investidores do sindicato de investimento participativo;
e) caso seja estruturado veiculo de investimento, identificar e a qualificar o seu administrador;

f) caso seja estruturado veiculo de investimento, especificar o seu custo de constituicdo e operacao,

estipulando a forma de pagamento destes custos ao longo da duragdo do veiculo;

g) eventuais poderes de veto do investidor lider ou do veiculo de investimento, caso este seja
estruturado, em relacdo a deliberacdes societdrias da sociedade empresaria, bem como demais poderes

de interferéncia na governanca da sociedade empresdria; e
h) as seguintes informacodes relativas ao investidor lider:
1. identificacao e qualificacao, incluindo administrador e sécios, em caso de pessoa juridica;
2. valor de aporte pretendido na oferta publica;
3. método de célculo da taxa de desempenho (performance), se houver;
4. outras formas de remuneracgao, observado o art. 66, |;
5. eventual participagdo no quadro administrativo do emissor apés a conclusdo da oferta;

6. potenciais conflitos de interesse em relacdo a sociedade empresaria, incluindo valores ja

investidos no negécio;

7. quando aplicdvel, conteddo e periodicidade das informacdes a serem prestadas acerca do
andamento dos negdcios e métricas de acompanhamento de riscos e de impacto positivo social e

ambiental aplicdveis as sociedades empresarias;
8. fungdes a serem desempenhadas nos termos do art. 64, § 32 da Resolucdo;

9. experiéncia que possui nos mercados de atuacdo da sociedade;
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10. canal de comunicagao entre o investidor lider e os demais investidores da oferta; e

11. os investimentos do investidor lider utilizados para comprovar a sua experiéncia, conforme art.
64, § 29, listando as sociedades empresarias nas quais ja realizou investimentos, o percentual de sua

participacao e os resultados positivos e negativos ja auferidos.
Se¢dao 5. Comunicagao sobre a prestacdo de informagdes continuas apds a oferta

a) descrever quais informacdes periddicas a sociedade empresaria se compromete a divulgar para
os investidores por meio da plataforma, descrevendo a periodicidade e as informacdes que serao
prestadas, como, por exemplo: indicadores de desempenho, informacdes financeiras, desenvolvimento
de novos produtos, mudancas de equipe, acompanhamento de indicadores de impacto social e ambiental,

etc.
Se¢do 6. Alertas sobre riscos:

a) informar que ha possibilidade de perda da totalidade do capital investido em decorréncia do

insucesso da sociedade empresaria;

b) informar a eventual existéncia de outros titulos, instrumentos ou valores mobilidrios da
sociedade empresaria que confiram direitos ou privilégios adicionais aqueles objetos da oferta e como

aqueles direitos podem materialmente limitar ou diluir a participacao do investidor na sociedade;

c¢) informar a eventual existéncia de oferta privada que compde a rodada de financiamento, seja ela
prévia ou simultanea, incluindo o montante da oferta privada expresso em valor monetario e em
proporcao ao valor alvo sendo ofertado publicamente com dispensa de registro nos termos desta
Resolucdo e, quando for o caso, esclarecer como os titulos, instrumentos ou valores mobiliarios ofertados

privadamente podem materialmente limitar ou diluir a participacdo do investidor;

d) informar o direito do investidor de desistir do investimento sem incorrer em quaisquer multas ou

penalidades, durante o prazo de desisténcia;

e) cientificar que ndo existe obrigacdo da sociedade empresaria que nado seja constituido como
sociedade anO6nima em transformar-se neste tipo de sociedade, descrevendo as implicacbes da nao

transformacdo para o titular dos valores mobiliarios adquiridos;
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f) quando aplicdvel, descrever as responsabilidades advindas da aquisicdo e conversdao de
participacdo em sociedades empresdrias que, dependendo do tipo societario adotado, podem acarretar
possiveis riscos ao patrimonio pessoal do investidor em razdo de sua responsabilidade patrimonial
limitada ndo ser reconhecida em decisOes judiciais nas esferas trabalhistas, previdencidria e tributdria,

entre outras;

g) informar a eventual existéncia de planos de remuneracdo com base em acdes ou opcdes,
incluindo aqueles ja aprovados ou em fase de implementagao ou negociacdo, e como o exercicio desses

planos pode materialmente limitar ou diluir a participacdo do investidor na sociedade;

h) informar da inexisténcia de mercado secunddrio regulamentado de negociacdo de valores

mobilidrios adquiridos em oferta dispensada de registro nos termos desta Resolucao;

i) informar que a sociedade empresaria ndo é registrada na CVM e que pode ndo haver prestacao

de informacgdes continuas apds a realizagdo da oferta;

j) informar que ha risco de descontinuidade das operacdes da plataforma, o que pode afetar a

obtencdo de informacdes sobre a sociedade empresdria apds a realizacdo da oferta; e

k) apresentar a estrutura de capital social atual e futura da sociedade empresaria, considerando a
conversao ou o exercicio de todos os valores mobilidrios de sua emissdao, de acordo com férmula de
calculo divulgada, se for o caso, bem como refletindo os planos de remuneracdo baseada em agdes ou

op¢odes, considerando o cendrio de conversao menos benéfico ao investidor.
Secao 7. Processos Judiciais e Administrativos

a) descrever os processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos e relevantes para os
seus negoécios em que a sociedade empresaria seja parte, discriminando entre trabalhistas, tributarios,

civeis e outros.
Secdo 8. Informagoes sobre conflitos de interesse

a) exposicdo de possiveis situacdes de conflito de interesses relacionadas a atuacao da plataforma

como intermediaria da oferta.

Secdo 9. InformagGes sobre a remunera¢do da plataforma eletronica de investimento

participativo e os critérios utilizados para sua determinagao
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a) valor da remuneracgao fixa, se houver;
b) taxa de sucesso da captacdo do valor alvo, se houver;

c) remunerag¢do por meio do recebimento de valores mobilidrios da sociedade empresaria,

distribuidos ou ndo na oferta, se houver;
d) remuneracdo por taxa de desempenho (performance), se houver; e
e) outras formas de remuneracdo, se houver.
Secao 10. Informagdes sobre a tributagao aplicavel

a) descrever a tributacdo aplicdvel aos investidores em caso de obtencdo de retorno no

investimento na sociedade empresaria; e

b) caso seja estruturado veiculo de investimento, descrever a tributacdo aplicavel no caso de

retorno no investimento realizado via sindicato de investimento participativo.
Secao 11. Adverténcia
Adverténcia em destaque com a seguinte redacao:

“A sociedade empresdria e a oferta apresentada nesta plataforma estdo automaticamente

dispensados de registro pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.
A CVM nao analisa previamente as ofertas.

As ofertas realizadas nao implicam por parte da CVM a garantia da veracidade das informagoes
prestadas, de adequacdao a legislacdo vigente ou julgamento sobre a qualidade da sociedade

empresaria.

Antes de aceitar uma oferta leia com atencdo as informacgdes essenciais da oferta, em especial a

secao de alertas sobre riscos.”
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ANEXO D A RESOLUCAO CVM Ne [TITULO]

INFORMAGOES ESSENCIAIS SOBRE A OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DE VALORES MOBILIARIOS
REPRESENTATIVOS DE OPERAGOES DE SECURITIZAGAO DISPENSADA DE REGISTRO PELA CVM E REALIZADA
POR MEIO DE PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO:

Antes de investir, leia atentamente este material.

Se¢do 1. Informacgao sobre a companhia securitizadora e a oferta:

a) nome, sede, endereco de contato e o nimero do Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ;
b) identificacdo dos principais executivos, incluindo o CPF, suas fungdes e curriculos;

c) identificacdo dos controladores, incluindo o CPF e os percentuais do capital votante e total

detidos; e

d) informar se a companhia securitizadora ja realizou ofertas publicas de valores mobilidrios nos

termos desta Resolugdo:

1. na prépria plataforma e se ela esta autorizada a atuar como intermediadora de transagdes

subsequentes; ou

2. em outras plataformas e se elas estdo autorizadas a atuar como intermediadoras de transag¢des

subsequentes.
Sec¢do 2. Informagoes sobre o valor mobilidrio ofertado:

a) tipo, quantidade ofertada, valor nominal unitario, e prazo de captacdo com as respectivas datas

de inicio e encerramento;

b) indicacdo quanto a se tratar de direitos creditérios de devedor Unico ou de multiplos devedores,

sendo que, em caso de devedor Unico, indicar:
1. denominagao social; e
2. CNPJ

c) em relacdo ao certificado, caso aplicavel:
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1. codigo ISIN;

2. classificacdo de risco;

3. quantidade;

4. valor nominal unitario;

5. data de vencimento;

6. juros remuneratorios e atualizagdo monetaria;

7. garantias;

8. agente fiduciario; e

9. existéncia de reforcos de crédito estruturais ou de terceiros;

d) valor total da oferta, indicando, se for o caso, a possibilidade de distribuicdo parcial e o valor

minimo de captacdo;

e) informar se a securitizadora autoriza que a plataforma atue como intermediadora de transa¢des
subsequentes e, em sendo o caso, que tipos de investidores podem ser potenciais compradores nos

termos do art. 32, § 3%; e

f) informar a metodologia de precificacdo para a recompra dos valores mobiliarios ofertados, se

aplicavel.
Se¢do 3. Comunicagdo sobre a prestacdo de informagdes continuas apds a oferta

a) descrever quais informacdes periddicas a securitizadora se compromete a divulgar, incluindo as
informacdes obrigatdrias e as demonstragdes financeiras auditadas do patrimbénio em separado
determinadas pela Resolucdo CVM n2 60 de 2021, para os investidores por meio da plataforma,
descrevendo a periodicidade e as informacgdes que serdo prestadas, como, por exemplo: indicadores de
desempenho, informacgbes financeiras, desenvolvimento de novos produtos, mudancas de equipe,

acompanhamento de indicadores de impacto social e ambiental, etc.

Secdo 4. Alertas sobre riscos:
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a) informar a respeito do risco de crédito do devedor;
b) informar os riscos relativos a eventual concentragdo de devedores;

c) informar os riscos relativos a eventual garantia do valor mobilidrio;

d) informar da inexisténcia de mercado secundario regulamentado de negociacdao de valores

mobilidrios adquiridos em oferta dispensada de registro nos termos desta Resolucdo; e

e) informar que ha risco de descontinuidade das operagdes da plataforma, o que pode afetar a

obtencdo de informagbes sobre o emissor apds a realizagdo da oferta.
Se¢do 5. Informacgoes sobre conflitos de interesse

a) exposicdo de possiveis situacdes de conflito de interesses relacionadas a atua¢ao da plataforma

como intermediaria da oferta.

Secdo 6. Informagdes sobre a remuneragdo da plataforma eletronica de investimento

participativo e os critérios utilizados para sua determinagao
a) valor da remuneracdo fixa, se houver;
b) taxa de sucesso da captacao do valor alvo, se houver;

¢) remunerac¢do por meio do recebimento de valores mobilidrios do emissor, distribuidos ou ndo na

oferta, se houver;
d) remuneracdo por taxa de desempenho (performance), se houver; e
e) outras formas de remuneracao, se houver.
Secdo 7. Informacgoes sobre a tributacdo aplicavel

a) descrever a tributacdo aplicidvel aos investidores em caso de obtencdo de retorno no

investimento; e

b) caso seja estruturado veiculo de investimento, descrever a tributacdo aplicavel no caso de

retorno no investimento realizado via sindicato de investimento participativo.

Secao 8. Adverténcia
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Adverténcia em destaque com a seguinte redagdo:

“A oferta apresentada nesta plataforma esta automaticamente dispensada de registro pela

Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.
A CVM nao analisa previamente as ofertas.

As ofertas realizadas nao implicam por parte da CVM a garantia da veracidade das informagoes
prestadas, de adequacgdo a legislagdo vigente ou julgamento sobre a qualidade do emissor ou dos

valores mobiliarios ofertados.

Antes de aceitar uma oferta leia com atengdo as informacgdes essenciais da oferta, em especial a

secdo de alertas sobre riscos.”
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ANEXO E A RESOLUGAO CVM Ne [TITULO]

INFORMAGOES ESSENCIAIS SOBRE A OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO DE CEDULA DE PRODUTO
RURAL EMITIDA POR PRODUTOR RURAL (CPR-F) DISPENSADA DE REGISTRO PELA CVM E REALIZADA POR
MEIO DE PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO:

Antes de investir, leia atentamente este material.

Sec¢do 1. Informacgao sobre o produtor rural e a oferta:

a) nome, endereco de contato e o nimero do Cadastro Nacional de Pessoas Fisicas - CPF;
b) informar sobre a propriedade rural:

1. 4drea total (em hectares) e percentual destinado a atividade produtiva;

2. forma de exploracao (propriedade, arrendamento, parceria ou outra); e

3. localizacdo (municipio, UF e geolocalizacdo);

c) informar se o produtor rural ja realizou ofertas publicas de valores mobilidrios nos termos desta

Resolugao:

1. na prépria plataforma e se ela esta autorizada a atuar como intermediadora de transagdes

subsequentes; e

2. em outras plataformas e se elas estdo autorizadas a atuar como intermediadoras de transag¢des

subsequentes;
d) se o produtor rural passa ou ja passou por recuperacao judicial;

e) indice de endividamento considerando o valor total da oferta em relacdo ao endividamento

financeiro do produtor rural;

f) receita bruta média gerada pela comercializacdo do produto relacionado a CPR-F nas duas ultimas

safras; e

g) valor total da oferta, indicando, se for o caso, a possibilidade de distribuicdo parcial e o valor

minimo de captacado.
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Sec¢ao 2. Informagdes sobre a cédula de produto rural ofertada:

a) valor nominal;

b) juros remuneratdrios e atualizacdo monetaria;

c) forma de emissdo (cartular ou escritural);

d) data da emissdo e do vencimento;

e) indicacdo do produto, suas especificacdes de qualidade e de quantidade;
f) safras a que se referem o produto;

g) localizagao do produto, identificando se armazenado em imédvel préprio ou de terceiros, com

indicacdo do responsavel pela guarda;

h) garantias da CPR-F, com descricdo dos bens vinculados, grau de prioridade, nome e qualificacao

dos proprietarios e nome e qualificacdo dos garantidores fidejussérios;
i) critérios adotados para obtenc¢do do valor de liquidacdo da cédula;

j) informar se o emissor autoriza que a plataforma atue como intermediadora de transacdes
subsequentes e, em sendo o caso, que tipos de investidores podem ser potenciais compradores nos

termos do art. 32, § 32; e

k) informar a metodologia de precificacdo para a recompra dos valores mobilidrios ofertados, se

aplicavel.
Se¢ao 3. Comunicagao sobre a prestacao de informagdes continuas apds a oferta

a) descrever quais informacdes periddicas o produtor rural se compromete a divulgar para os
investidores por meio da plataforma, descrevendo a periodicidade e as informacdes que serdo prestadas,
como, por exemplo: eventos climaticos, variacdo no custo de insumos, atrasos e outras ocorréncias que

impactem a safra.
Secdo 4. Alertas sobre riscos:

a) informar a respeito do risco de crédito do emissor;
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b) informar que ha possibilidade de perda da totalidade do capital investido em decorréncia do

insucesso da safra e o inadimplemento pelo produtor rural;
c) risco de descasamento entre a safra e o vencimento da CPR-F;
d) informar sobre o risco de eventos climaticos adversos, de infestacdes de pragas ou doengas;

e) informar da inexisténcia de mercado secundario regulamentado de negociacdo de valores

mobilidrios adquiridos em oferta dispensada de registro nos termos desta Resolucao;

f) informar que o produtor rural ndo é registrado na CVM e que pode ndo haver prestacdo de

informacgdes continuas apds a realizacdo da oferta; e

g) informar que ha risco de descontinuidade das operacdes da plataforma, o que pode afetar a

obtencdo de informagGes sobre o emissor apds a realizagdo da oferta.
Secdo 5. Processos Judiciais e Administrativos

a) descrever os processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos e relevantes que
possam impactar a atividade do produtor rural, discriminando entre trabalhistas, tributarios, civeis e

outros; e

b) indicar a existéncia de execucdes fiscais, acdes possessorias ou disputas sobre a propriedade

rural.
Secdo 6. Informagoes sobre conflitos de interesse

a) exposicao de possiveis situacdes de conflito de interesses relacionadas a atuacao da plataforma

como intermediaria da oferta.

Secdo 8. InformagGes sobre a remunera¢dao da plataforma eletronica de investimento

participativo e os critérios utilizados para sua determinagao
a) valor da remuneracao fixa, se houver;
b) taxa de sucesso da captacao do valor alvo, se houver;

c) remuneracdo por meio do recebimento de valores mobilidrios do emissor, distribuidos ou ndo

na oferta, se houver;
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d) remuneracgao por taxa de desempenho (performance), se houver; e
e) outras formas de remuneracdo, se houver.
Secdo 9. Informacgoes sobre a tributagao aplicavel

a) descrever a tributacdo aplicavel aos investidores em caso de obtencdao de retorno no

investimento.
Secdo 10. Adverténcia
Adverténcia em destaque com a seguinte redagao:

“A oferta apresentada nesta plataforma esta automaticamente dispensada de registro pela

Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.
A CVM nao analisa previamente as ofertas.

As ofertas realizadas nao implicam por parte da CVM a garantia da veracidade das informagoes

prestadas, de adequacdo a legislagao vigente ou julgamento sobre a qualidade do emissor.

Antes de aceitar uma oferta leia com atengao as informagdes essenciais da oferta, em especial a

secdo de alertas sobre riscos.”
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ANEXO F A RESOLUCAO CVM N@ [TITULO]

INFORMAGOES ESSENCIAIS SOBRE A OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO DE CEDULA DE PRODUTO
RURAL (CPR-F), DE CERTIFICADO DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO (CDCA) OU DE NOTA
COMERCIAL POR COOPERATIVA DISPENSADA DE REGISTRO PELA CVM E REALIZADA POR MEIO DE
PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO:

Antes de investir, leia atentamente este material.
Secdo 1. Informacdo sobre a cooperativa agropecuaria e a oferta:

a) nome empresarial, sede, endereco de contato e o numero do Cadastro Nacional de Pessoas
Juridicas — CNPJ;

b) setor de atuacdo, atividades desenvolvidas e histérico da cooperativa;
¢) numero de cooperados ativos e, se aplicavel, sua distribuicdo geogréfica;
d) informar sobre a propriedade rural:

1. area total estimada de cultivo/producdo (em hectares), indicando, quando possivel, o percentual

de area produtiva em relacdo a area total;
2. localizacdo predominante das areas de cultivo/producdo (por regido, Estado ou municipio)
e) patrimonio liquido e capital social da cooperativa;

f) indicagdao se as demonstragdes financeiras elaboradas foram ou ndo auditadas por auditor

independente registrado na Comissao de Valores Mobiliarios;

g) identificacdo dos diretores ou membros do conselho de administracdo, conforme o caso,

incluindo o CPF, fungdes e breve curriculo;
h) identificacdo dos membros do conselho fiscal, incluindo o CPF e breve curriculo; e
i) informar se ja realizou ofertas publicas de valores mobilidrios nos termos desta Resolugdo:

1. na propria plataforma e se ela estd autorizada a atuar como intermediadora de transagdes

subsequentes; e
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2. em outras plataformas e se elas estao autorizadas a atuar como intermediadoras de transagdes

subsequentes.
Sec¢do 2. Informagoes sobre o valor mobiliario ofertado:

a) informar tratar-se de cédula de produto rural, certificado de direitos creditérios do agronegdcio,

ou nota comercial;
b) caso o valor mobilidrio seja cédula de produto rural, informar:
1. valor nominal, juros remuneratdrios e atualizacdo monetaria
2. forma de emissdo (cartular ou escritural)
3. data da emissao e do vencimento
4. indicacdo do produto, suas especificacées de qualidade e de quantidade;
5. safras a que se referem o produto

6. localizagcdo do produto, identificando se armazenado em imdvel préprio ou de terceiros, com

indicacdo do responsavel pela guarda;

7. garantias da CPR-F, com descricdo dos bens vinculados, grau de prioridade, nome e qualificacdo

dos proprietarios e nome e qualificacdo dos garantidores fidejussérios; e
8. critérios adotados para obtenc¢ao do valor de liquida¢ao da cédula;
c) caso o valor mobiliario seja certificado de direitos creditérios do agronegdcio, informar:
1. valor nominal, juros remuneratérios e atualizacdo monetdria;
2. forma de emissdo (cartular ou escritural);
3. data da emissdo e do vencimento;
4. identificacdo do lastro

5. garantias da CPR-F, com descri¢do dos bens vinculados, grau de prioridade, nome e qualificacao

dos proprietarios e nome e qualificacdo dos garantidores fidejussérios;
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6. critérios adotados para obtenc¢do do valor de liquidagdo do certificado

d) caso o valor mobiliario seja nota comercial, informar:

1. o numero da emissdo e a divisdo em séries, quando houver;

2. a descricdo da garantia real ou fidejussoria, quando houver;

3. a data e as condi¢bes de vencimento;

4. a taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capitalizacdo;

5. as condi¢des de pagamento de amortizacdo e de rendimentos, quando houver;
6. a cldusula de correcdo por indice de preco, quando houver; e

7. os aditamentos e as retificacdes, quando houver.

e) valor total da oferta, indicando, se for o caso, a possibilidade de distribuicdo parcial e o valor

minimo de captacdo;

f) informar se a cooperativa autoriza que a plataforma atue como intermediadora de transagdes
subsequentes e, em sendo o caso, que tipos de investidores podem ser potenciais compradores nos

termos do art. 32, § 3% e

g) informar a metodologia de precificacdo para a recompra dos valores mobilidrios ofertados, se

aplicavel.
Se¢do 3. Comunicagdo sobre a prestacdo de informagdes continuas apds a oferta

a) descrever quais informacdes periddicas a cooperativa agropecuaria se compromete a divulgar
para os investidores por meio da plataforma, descrevendo a periodicidade e as informacgdes que serdo
prestadas, como, por exemplo: indicadores de desempenho, informacdes financeiras, mudancas nos

6rgaos de administracao, acompanhamento de indicadores de impacto social e ambiental, dentre outras.
Sec¢do 4. Alertas sobre riscos:

a) informar a respeito do risco de crédito do emissor;

b) informar os riscos relativos ao lastro da CDCA, incluindo existéncia, liquidez e qualidade;
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¢) informar a respeito do risco de crédito dos devedores do lastro

d) informar o direito do investidor de desistir do investimento sem incorrer em quaisquer multas ou
penalidades, durante o prazo de desisténcia;

e) informar da inexisténcia de mercado secundario regulamentado de negociacdo de valores
mobiliarios adquiridos em oferta dispensada de registro nos termos desta Resolugao;

f) informar que o emissor ndo ¢ registrado na CVM e que pode ndo haver prestagdo de informagdes
continuas apds a realizag¢ao da oferta; e

g) informar que ha risco de descontinuidade das operacdes da plataforma, o que pode afetar a

obtencdo de informacdes sobre o emissor apods a realizagao da oferta.
Secdo 5. Processos Judiciais e Administrativos

a) descrever os processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos e relevantes para as

atividades do emissor, discriminando entre trabalhistas, tributarios, civeis e outros.
Secdo 6. InformagGes sobre conflitos de interesse

a) exposicao de possiveis situacdes de conflito de interesses relacionadas a atuacao da plataforma

como intermediaria da oferta.

Secdo 7. InformagGes sobre a remunera¢dao da plataforma eletronica de investimento

participativo e os critérios utilizados para sua determinagao
a) valor da remuneracao fixa, se houver;
b) taxa de sucesso da captacao do valor alvo, se houver;

c) remuneracao por meio do recebimento de valores mobiliarios do emissor, distribuidos ou ndo

na oferta, se houver;
d) remuneracdo por taxa de desempenho (performance), se houver; e
e) outras formas de remuneracdo, se houver.
Secdo 8. Informacgoes sobre a tributagdo aplicavel

a) descrever a tributacdo aplicavel aos investidores em caso de obtencdo de retorno no

investimento.
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Secao 9. Adverténcia
Adverténcia em destaque com a seguinte redacao:

“A oferta apresentada nesta plataforma esta automaticamente dispensada de registro pela

Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM.
A CVM ndo analisa previamente as ofertas.

As ofertas realizadas nao implicam por parte da CVM a garantia da veracidade das informagodes

prestadas, de adequacdo a legislagao vigente ou julgamento sobre a qualidade do emissor.

Antes de aceitar uma oferta leia com atengdo as informacgdes essenciais da oferta, em especial a

secdo de alertas sobre riscos.”

ANEXO G A RESOLUCAO CVM N2 [TITULO]

INFORMACOES SOBRE O INICIO E O ENCERRAMENTO DE OFERTA PUBLICA DE VALORES
MOBILIARIOS REALIZADA COM DISPENSA DE REGISTRO NA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

EMISSOR

Nome:

CNPJ:

Tipo societdrio:

Endereco da sede:

Nome do representante legal:

Telefone para contato:
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E-mail:
Pdgina da sociedade na rede mundial de computadores (se houver):

Receita bruta no ultimo exercicio social:

DADOS DA OFERTA

Quantidade de valores mobilidrios objeto da oferta:

Descri¢dao do valor mobilidrio ofertado especificando a sua natureza como:
Acdes ou valores mobilidrios representativos de capital

Valores mobiliarios representativos de divida ndo conversivel

Valores mobilidrios representativos de divida conversivel em a¢ées
Certificados de Recebiveis

Cédula de Produto Rural

Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio

Preco unitario: RS

Valor alvo maximo da oferta: RS

Data de inicio da oferta:

Identificacdo da Plataforma Eletronica de Investimento Participativo:

Pagina da plataforma na rede mundial de computadores:

DADOS SOBRE O ENCERRAMENTO DA OFERTA:
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Data de encerramento da oferta:
Valor total captado: RS

Dados finais de colocacgao, indicando o nimero de investidores participantes da oferta

e 0s montantes totais adquiridos conforme as seguintes categorias:
a) qualificados (art. 15, Il);
b) ndo qualificados até RS 20.000,00 (art. 15, caput);
c) ndo qualificados acima de RS 20.000, 00 (art. 15, llI).

N2 de referéncia do pagamento da taxa de fiscalizacdo:
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ANEXO H A RESOLUCAO CVM Ne [TITULO]

Documentos que compdem o Pacote de Documentos relevantes
Art. 12 O “PACOTE DE DOCUMENTOS RELEVANTES” inclui:

| — para emissor nao registrado na CVM, companhias securitizadoras, ou cooperativas

agropecuarias, nos termos do art. 29, caput, inciso ll, alineas “a”, “b” e “d”:
a) contrato ou estatuto social do emissor;

b) cdpia da escritura de debéntures, do titulo, do contrato de investimento, do instrumento de

emissao ou do termo de securitizacdo, conforme o caso;
c) tese de investimento do sindicato, se houver;

d) cépia do regulamento, contrato ou estatuto social do veiculo de investimento que constitui o

sindicato de investimento participativo, se houver;

e) cépia de documento do emissor que evidencie a aprovagdao da emissao dos valores mobilidrios

objeto da oferta publica;

f) conforme o caso e observado o disposto nos §§ 12 e 22 desse artigo, demonstracdes financeiras

elaboradas de acordo com a legislacao vigente:

1. da sociedade empresaria ou da cooperativa agropecuaria, nos termos do art. 22, caput, inciso |l,

alineas “a” e “d”; ou
2. da companbhia securitizadora, nos termos do art. 29, caput, inciso ll, alinea “b”; e
g) outros documentos relevantes a tomada de decisdo de investimento.
Il — Para emissor produtor rural pessoa natural, nos termos do art. 29, caput, inciso Il, alinea “c”:
a) documento pessoal;

b) comprovante de regularidade fiscal;

¢) ultimo livro caixa do produtor rural emitido;
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d) balango patrimonial, nos termos estabelecidos pela lei de recuperagao judicial e faléncia;
e) copia da cédula de produto rural; e

f) outros documentos relevantes a tomada de decisdo de investimento.
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ANEXO | A RESOLUCAO CVM N@ [TITULO]

Documentos para a instrucao do Pedido de Registro
PLATAFORMA ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO
Art. 12 O pedido de registro deve ser instruido com os seguintes documentos:

| —requerimento assinado pelo administrador responsavel pelas atividades da plataforma eletrénica

de investimento participativo perante a CVM;

Il — cépia dos atos constitutivos em sua versao vigente e atualizada, revestidos das formalidades
legais, que devem conter previsao para o exercicio da atividade e certiddo de pessoa juridica emitida pela

Receita Federal do Brasil;
Il — demonstragées financeiras elaboradas de acordo com a legislagdo vigente;

IV — parecer de auditor independente de tecnologia da informacdo sobre a adequacao dos sistemas

utilizados pela plataforma aos requisitos do art. 28, § 19, Il;
V — cdpia do cédigo de conduta, nos termos do art. 28, § 19, III;

VI — documentos de identificacdo de sdcios e administradores, incluindo identidade, CPF, e

comprovante de residéncia no caso dos administradores;
VIl — declarag¢des individuais firmadas pelos sécios e administradores da plataforma atestando:

a) que ndo estd inabilitado ou suspenso para o exercicio de cargo em instituicGes financeiras e
demais entidades autorizadas a funcionar pela CVM, pelo Banco Central do Brasil, pela Superintendéncia

de Seguros Privados — SUSEP ou pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC;

b) que ndo foi condenado por crime falimentar, prevaricacdo, suborno, concussdo, peculato,
“lavagem” de dinheiro ou ocultacdo de bens, direitos e valores, contra a economia popular, a ordem
econdmica, as relacdes de consumo, a fé publica ou a propriedade publica, o sistema financeiro nacional
ou a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos publicos, por decisdo

transitada em julgado, ressalvada a hipétese de reabilitacao;
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c) que, nos ultimos 5 (cinco) anos, ndao sofreu punicao em decorréncia de atividade sujeita ao
controle e fiscalizacdo da CVM, do Banco Central do Brasil, da Superintendéncia de Seguros Privados —

SUSEP ou da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC; e
VIl — minuta do termo de ciéncia de risco requerido no inciso IV do art. 35 desta Resolugao;
IX — minuta do material diddtico requerido pelo art. 41 desta Resolucdo; e

X — formulario de informacdes cadastrais constante do item 21 do Anexo B da Resolu¢gdo CVM n¢?

51, de 31 de agosto de 2021, devidamente preenchido.

Pardgrafo Unico. O parecer a que se refere o inciso IV do caput deve ser emitido por auditor

independente com certificacdo reconhecida em auditoria de tecnologia da informacao.
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ANEXO J A RESOLUCAO CVM N2 [TITULO]

RELATORIO ANUAL — DESEMPENHO DA PLATAFORMA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO

IDENTIFICAC/':\O DA PLATAFORMA
Nome:
CNPJ:

Pagina na rede mundial de computadores:

RELATORIO ANUAL DE DESEMPENHO HISTORICO DE OFERTAS

Ano de referéncia:

a) DESEMPENHO HISTORICO DE OFERTAS DE DIVIDA E SECURITIZACAO
Com referéncia a ofertas encerradas nos ultimos 5 anos, indicar:

1. Com relacdo a titulos de divida e securitizagdo ainda nao vencidos:

Quantidade de ofertas de | Percentual de

titulos ainda nao vencidos adimplemento?

Titulos de divida emitidos
por sociedade empresaria

ou cooperativa

Titulos de securitizacao
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CPR-F emitidos por

produtor pessoa natural

! Adimplemento deve ser entendido como o pagamento tempestivo de todas as
parcelas de juros, amortizagdes e demais obrigacGes financeiras previstas no titulo até a

data de referéncia.

ii.  Com relagdo a titulos de divida e securitizagdo ja vencidos:

Quantidade de ofertas de | Percentual de

titulos ainda ndo vencidos adimplemento?

Titulos de divida emitidos
por sociedade empresaria

ou cooperativa

Titulos de securitizacao

CPR-F emitidos por

produtor pessoa natural

2 Adimplemento deve ser entendido como o pagamento tempestivo de todas as
parcelas de juros, amortizacdes e demais obrigacdes financeiras previstas no titulo até a

data de referéncia.

1.  Estatisticas agregadas de titulos vencidos e ndo vencidos
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Quantidade de ofertas Percentual de

adimplemento

Titulos de divida emitidos
por sociedade empresaria

ou cooperativa

Titulos de securitizacdo

CPR-F emitidos por

produtor pessoa natural

b) DESEMPENHO HISTORICO DE OFERTAS DE TITULOS
REPRESENTATIVOS DE PARTICIPACAO SOCIETARIA OU DIVIDA
CONVERSIVEL

Com referéncia a ofertas encerradas com éxito nos ultimos 7 anos por meio da

plataforma, indicar:

1. Quantidade total de ofertas
ii.  Percentual de ofertas em que houve evento de liquidez que tenha
possibilitado a saida do investimento
1ii.  Percentual de ofertas em que houve evento de liquidez que tenha
possibilitado a saida do investimento com lucro
iv.  Percentual de ofertas em que houve evento de liquidez que tenha
possibilitado a saida do investimento com lucro superior ao rendimento do

CDI no mesmo prazo

c) Gréficos de setores das estatisticas de a)i, a)ii, a)iii, € b),
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ANEXO K A RESOLUCAO CVM Ne [TITULO]

RELATORIO ANUAL — PLATAFORMAS ELETRONICAS DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO

IDENTIFICA(;AO DA PLATAFORMA
Nome:
CNPJ:

Pagina na rede mundial de computadores:

PROFISSIONAL RESPONSAVEL PELO CUMPRIMENTO DE NORMAS

Nome:

CPF:

Data de nomeacao:

RELATORIO ANUAL

Ano de referéncia:

N2 de ofertas encerradas cujo valor alvo minimo de captacdo foi atingido:

N2 de ofertas encerradas cujo valor alvo minimo de captacdo nao foi atingido:
N2 de ofertas em andamento:

N2 de sécios:

N2 de funcionarios:

Patriménio liquido na data base de 31 de dezembro (RS):

Capital social na data base de 31 de dezembro (RS):
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INFORMAGOES SOBRE AS OFERTAS ENCERRADAS CUJO VALOR ALVO DE CAPTAGAO
MINIMO NAO FOI ATINGIDO ?

Emissor:

CNPJ:

Tipo societdrio:

Pagina da sociedade na rede mundial de computadores, se houver:
Data de inicio da oferta:

Data de encerramento da oferta:

Quantidade de valores mobiliarios objeto da oferta:

Descri¢do do valor mobilidrio ofertado, especificando a sua natureza como:
AcGes ou valores mobilidrios representativos de capital

Valores mobiliarios representativos de divida nao conversivel
Valores mobilidrios representativos de divida conversivel em a¢des
Certificados de Recebiveis

Preco unitario: RS

Valor alvo mdximo da oferta: RS

Tipo de veiculo de investimento do sindicado de investimento participativo (se

houver):
CNPJ:

Investidor lider do sindicato (se houver):

7 As informacdes devem ser prestadas em rela¢3o a cada oferta encerrada sem éxito.
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CPF:

INFORMAGOES SOBRE AS OFERTAS ENCERRADAS CUJO VALOR ALVO MINIMO DE
CAPTAGAO FOI ATINGIDO &

Emissor:

CNPJ:

Tipo societario:

Pagina da sociedade na rede mundial de computadores, se houver:
Data de inicio da oferta:

Data de encerramento da oferta:

Quantidade de valores mobiliarios objeto da oferta:

Descricdo do valor mobiliario ofertado, especificando a sua natureza como:
Acdes ou valores mobilidrios representativos de capital

Valores mobiliarios representativos de divida ndo conversivel
Valores mobiliarios representativos de divida conversivel em acdes
Certificados de Recebiveis

Preco unitario:

Valor alvo maximo da oferta: RS

Valor total captado: RS

Tipo de veiculo de investimento do sindicado de investimento participativo (se
houver): CNPJ:

8 As informacdes devem ser prestadas em relac3o a cada oferta encerrada com éxito.
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Investidor lider do sindicato (se houver):
CPF:

Dados finais de colocacdo, indicando o nimero e o percentual de investidores

participantes da oferta conforme as seguintes categorias:
a) qualificados (art. 15, Il);
b) ndo qualificados até RS 20.000,00 (art. 15, caput);

c) ndo qualificados acima de RS 20.000, 00 (art. 15, llI).
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ANEXO L A RESOLUCAO CVM Ne [TITULO]

INFORMAGCOES SOBRE A TESE DE INVESTIMENTO COM COMPROMETIMENTO PREVIO DE RECURSOS
PARA INVESTIMENTO EM OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DE VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO DE
SOCIEDADE EMPRESARIA DISPENSADA DE REGISTRO PELA CVM E REALIZADA POR MEIO DE PLATAFORMA
ELETRONICA DE INVESTIMENTO PARTICIPATIVO:

Antes de investir, leia atentamente este material.

Sec¢ao 1. Informagdes sobre o investidor lider:

a) identificacdo e qualificagdo:

1. para pessoa natural: nome completo e nimero do CPF;

2. para pessoa juridica: razdo social, nUmero do CNPJ e endereco de contato, com identificacdo dos

administradores e, quando aplicavel, dos sdcios relevantes, incluindo seus CPFs, funcées e curriculos;
b) experiéncia prévia:

1. descricdo da experiéncia na conducdo de rodadas de investimento ou na realizagdo de

investimentos em sociedades empresarias, conforme previsto no art. 64, §29;

2. apresentacdo consolidada dos setores, tipos de operacdes e resultados médios ou relevantes das

operacgdes realizadas, quando aplicavel;

c) valor do aporte pretendido, indicando o montante que o investidor lider se compromete a aportar
com recursos proprios, respeitados os percentuais minimos definidos nesta Resolucdo, conforme o valor

alvo méaximo da oferta;

d) potenciais conflitos de interesse, informando situacdes que possam configurar conflito, inclusive

valores jd investidos pelo investidor lider ou por pessoas a ele relacionadas; e

e) funcdes a serem desempenhadas, descrevendo as atribuices do investidor lider junto ao emissor

e ao sindicato, inclusive como interlocutor entre o emissor e os investidores apoiadores;
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Se¢ao 2. Informagoes sobre a tese de investimento:

a) justificativas para a escolha dos setores, tipos ou perfis de sociedades empresarias alvo da tese

de investimento, expondo os fundamentos e critérios utilizados;

b) critérios de elegibilidade das sociedades empresarias alvo, incluindo setores, tipos de negdcios e

estagios de desenvolvimento abrangidos pela tese;
c¢) valor alvo estimado de captacdo da tese de investimento;

d) periodo de captacdo, com prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias para obtencdo dos

compromissos dos investidores, contados da data de divulgacao da tese;

e) prazo maximo para divulgacdo das ofertas publicas, limitado a 18 (dezoito) meses a partir do

encerramento do periodo de captacao;

f) conteldo e periodicidade das informacdes a serem prestadas sobre o andamento dos negdcios;

g) tratamento dos recursos comprometidos, detalhando:

1. regras para movimentagdo e remunerac¢do dos recursos enquanto mantidos em conta especifica;
2. condicdes para devolugdo dos recursos ndo alocados ao término do prazo previsto; e

3. exigéncia de que toda movimentacao seja autorizada pela plataforma.

Sec¢ao 3. Alertas sobre riscos

a) possibilidade de perda integral do capital investido;

b) riscos decorrentes da aquisicdo ou conversdao de participacdo em sociedades empresarias,

inclusive quanto a responsabilidade patrimonial;
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c) riscos associados a detenc¢do de posicao minoritaria, abrangendo a influéncia dos controladores

em operacdes societarias;
d) risco de crédito do emissor, quando houver emissdo de titulos representativos de divida;

e) dificuldades de liquidez, informando que os valores mobilidrios ndo sdao admitidos a negociagao

em mercados regulamentados;

f) inexisténcia de registro do emissor na CVM e potencial auséncia de prestacdo de informacdes

periddicas ou demonstrag¢des financeiras auditadas;

g) auséncia de obrigacdo legal ou regulatéria para transformacdo do emissor em sociedade

anoénima;

h) risco de descontinuidade das operagdes da plataforma, que pode afetar o acesso a informacdes

apos a oferta;
i) principais fatores de risco especificos da tese de investimento;
j) importancia da diversificacdo do portfélio pelo investidor como mitigador dos riscos;
k) dificuldade de avaliacdo do valor do emissor ou dos ativos subjacentes no momento da oferta;
[) prazos estimados para retorno; e

m) inexisténcia de custddia dos valores mobilidrios por instituicdo custodiante, salvo contratacdo

expressa pelo emissor.
Sec¢ao 4. Informagdes sobre remuneragao do investidor lider e da plataforma

a) o método de célculo da taxa de desempenho (performance), com exemplos numéricos e base em

percentual simples sobre o ganho de capital bruto do investidor; e

b) outras formas de remuneracdo do investidor lider ou da plataforma, observando que o investidor
lider ndo pode receber remuneracdo dos investidores apoiadores diversa da taxa varidvel de

desempenho.
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Sec¢ao 5. Informagdes sobre governanga e prestacao de informagoes
a) descricdo do modo de funcionamento do sindicato, informando:

1. se ha estruturacao de veiculo de investimento, suas regras de governanca, custos de constituicdo

e operacgao e identificacdo do administrador;
2. instrumentos contratuais que assegurem a participacao dos investidores e seus direitos;

3. eventuais poderes de veto do investidor lider ou do veiculo em deliberagdes da sociedade

empresaria;

b) o canal de comunicacdo estabelecido entre o investidor lider e os demais investidores da oferta
deve ser a plataforma, garantindo que todas as informacdes relevantes sejam divulgadas de forma

equitativa a todos os investidores do sindicato.
Se¢do 6. Adverténcia
A tese de investimento deve conter a seguinte adverténcia em destaque:

“A sociedade empresaria e a oferta apresentada nesta plataforma estido automaticamente

dispensados de registro pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.
A CVM nao analisa previamente as ofertas.

As ofertas realizadas nao implicam por parte da CVM a garantia da veracidade das informagoes
prestadas, de adequacdao a legislagdo vigente ou julgamento sobre a qualidade da sociedade

empresaria.

Antes de aceitar uma oferta leia com atengao as informagdes essenciais da oferta, em especial a

secdo de alertas sobre riscos.”
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RESOLUCAO CVM N2 [TITULO]

Altera a Resolucdo 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 [e] de [®] de 202[e], com fundamento no disposto nos arts. 89, |, 21 e 22, da Lei n?
6.385, de 7 de dezembro de 1976, APROVOU a seguinte Resolugao:

Art. 12 AResolugcao CVM n2 60, de 23 de dezembro de 2021, passa a vigorar com a seguinte redagao:

AT A5, e

Paragrafo Unico. As informacgdes enviadas a CVM nos termos do caput devem ser entregues
simultaneamente as entidades administradoras dos mercados e as plataformas eletrénicas
de investimento participativo em que titulos de securitizagdo da companhia securitizadora
sejam admitidos a negocia¢dao ou sejam ofertados, respectivamente, na forma por elas

estabelecida.” (NR)

Art. 22 Esta Resolugdo entra em vigor em [e@] de [e] de 2026.

Assinado eletronicamente por
OTTO EDUARDO FONSECA DE ALBUQUERQUE LOBO
Presidente interino





