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EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N2 04/21

Prazo: 13 de agosto de 2021

Objeto: Alteracdes pontuais na Resolugdo CVM n? 31, de 19 de maio de 2021, para inclusdo de previsdo

a respeito da constituicdo de gravames e 6nus sobre cotas de fundos de investimento aberto.
1. Introdugao

A Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM submete a audiéncia publica, nos termos do art. 89, § 39,
I, da Lei n2 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de resolucdo que altera pontualmente a Resolucao
CVM n? 31, de 19 de maio de 2021, para prever expressamente a possibilidade de constituicdo de
gravames e 6nus sobre cotas de fundos de investimento aberto registradas em entidades autorizadas a

exercer tal funcdo registraria, nos termos do art. 28 da Lei n2 12.810, de 15 de maio de 2013.

Originalmente, a Lei n? 12.810, de 2013, previa em seu art. 26 a constituicdo de gravames e 6nus
sobre ativos financeiros e valores mobilidrios objeto de depdsito centralizado. Em consonancia com esse
dispositivo, a CVM editou, no mesmo ano, a Instrucdo CVM n? 541, de 20 de dezembro de 2013, que
versou sobre a prestacdo de servicos de depdsito centralizado de valores mobilidrios, abordando, em seu

art. 35, o registro de gravames e 6nus sobre valores mobilidrios depositados.

A Instrucdo CVM n2 541, de 2013, foi recentemente revogada pela Resolugdo CVM n2 31, de 2021,
no ambito da revisdo e consolidacdo de atos normativos determinada pelo Decreto n2 10.139, de 28 de
novembro de 2019. A revogacdo ndo implicou mudancas de mérito no conteldo da Instru¢cdo CVM n2
541, de 2013, tendo seu art. 35, em particular, sido reproduzido no art. 36 da Resolugdo CVM n? 31, de

2021. Desse modo, o regramento da CVM aplicdvel a matéria manteve-se inalterado desde 2013.

Em razdo de superveniente modificacdo da Lei n2 12.810, de 2013, o art. 26 dessa Lei teve seu
alcance ampliado para abarcar expressamente gravames e Onus sobre ativos financeiros e valores
mobilidrios objeto de registro, ou seja, ndo mais se referindo apenas a ativos e valores mobiliarios em
depdsito centralizado. A mudanca é particularmente relevante para cotas de fundos de investimento, que

em geral ndo sdo objeto de depdsito centralizado.

Nesse contexto, a CVM recebeu manifestacdo subscrita conjuntamente pela Associacao Brasileira

das Entidades do Mercado Financeiro e de Capitais — ANBIMA e pela B3 S.A., ressaltando a
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representatividade das cotas de fundos de investimento financeiro no conjunto de investimentos do

segmento de varejo e do potencial de demandas por empréstimos garantidos por esses ativos.

Ainda na visdo dessas entidades, com a qual a CVM concorda, um ajuste na Resolu¢cdo CVM n? 31,
de 2021, para nela incluir referéncia expressa a gravames e 6nus constituidos sobre cotas de fundos de
investimento aberto, trard maior seguranca juridica a formalizacdo dessas garantias no ambiente das
entidades registradoras e depositarias. Isto, por sua vez, proporcionara maior agilidade de procedimentos
operacionais e o uso mais eficiente de colaterais financeiros para mitigacdo de riscos de crédito por

instituicoes financeiras.
2.  Alteragao proposta
A modificacdo proposta é centrada no art. 36, e em especial em seus paragrafos finais.

O § 49 desse artigo dispOe sobre os requisitos gerais do registro de gravames e 6nus. Em sintese,
ele expressamente permite que esses registros sejam feitos pelo préprio depositario central, desde que
este seja também autorizado a prestar servico de registro de valores mobilidrios, nos termos de legislacdo

especifica, e que as condi¢cées dos demais paragrafos do mesmo artigo sejam observadas.

O § 59, por seu turno, direciona a aplicacdo do § 42 para dois ativos especificos — posicdes mantidas

em contratos derivativos e cotas de fundos de investimento abertos.

Em relacdo aos contratos derivativos, a redacdo atual da Resolugdo CVM n2 31, de 2020, j3 exige,
como um dos requisitos para o registro de gravames e 0nus, que o depositdrio central seja capaz de
assegurar a existéncia de tais contratos. A CVM propde que este regime continue a prevalecer para os
contratos derivativos, inclusive em funcdo do papel que o registro desempenha como condi¢do de

validade desses contratos, nos termos do art. 22, § 42, da Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de 1976.

Para o caso de cotas de fundos de investimento, o registro ndo tem o mesmo papel, sendo de carater
preponderantemente informacional. Adicionalmente, a verificacdo da existéncia das cotas seria de mais
dificil execucdo por parte das entidades registradoras. Assim, optou-se por ndo reproduzir a exigéncia de

asseguracdo da existéncia das cotas.

Em relacdo a presente audiéncia publica, considerando, por um lado, a necessidade de seguranca
operacional das garantias que vierem a ser instituidas sobre cotas de fundos de investimento e, por outro

lado, os mecanismos de transparéncia existentes nos §§ 12 a 32 do art. 36, a CVM tem interesse em
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manifestacdes sobre a necessidade ou a conveniéncia de exigéncia de que o administrador do fundo seja

comunicado sobre a constituicdo e as modificacGes de gravames e 6nus sobre cotas.

A Autarquia indaga ainda sobre a conveniéncia da ampliacdo das medidas ora propostas para outros
valores mobilidrios e, nesse caso, sobre quais ajustes adicionais na regulacdo venham a eventualmente

ser necessarios.
3. Encaminhamento de sugestdes e comentarios

As sugestOes e comentarios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 13 de agosto de 2021 a
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, pelo endereco eletrénico
audpublicaSDMO0421@cvm.gov.br.

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

uma mensagem de confirmacdo gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestbes e comentdrios

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

As menc¢bes 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 ndo tiverem relacdo com o objeto proposto ndo serdo considerados nesta audiéncia.

As sugestOes e comentdrios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, apds o

término do prazo da audiéncia publica, na pagina da CVM na rede mundial de computadores.
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A Minuta esta disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de computadores

(www.gov.br/cvm), no Menu “Normas”, “Audiéncias Publicas”.

Rio de Janeiro, 30 de junho de 2021.

Assinado eletronicamente por
MARCELO BARBOSA

Presidente

Assinado eletronicamente por
ANTONIO CARLOS BERWANGER

Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
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RESOLUGAO CVM N2 [...], DE [...] DE [...] DE [...]

Altera a Resolucdo CVM n? 31, de 19 de maio de
2021.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM torna publico que o Colegiado, em
reunido realizada em [...], com fundamento no disposto nos arts. 89, |, da Lei n2 6.385, de 7 de dezembro
de 1976, e os art. 26 e 28 da Lei n2 12.810, de 15 de maio de 2013, APROVOU a seguinte Resolucdo:

Art. 12 A Resolucdo CVM n2 31, de 19 de maio de 2021, passa a vigorar com a seguinte redacao:

Pardgrafo Unico......eveeieeeiiiiieiiccirrreeeeeeeeee.

| — ndo se aplica as posicOes detidas em mercados derivativos, exceto pelo disposto nos §§ 49 e 52
do art. 36; e

§ 492 Nos casos em que o depositario central também seja autorizado a prestar servicos de registro
de valores mobilidrios, nos termos de legislacdo especifica, o registro de gravames e 6nus sobre os
valores mobilidrios por ele registrados também poderd ser por ele efetuado, observado o disposto

neste artigo.

§ 52 Os gravames e Onus de que trata o § 42 abrangem os que incidam sobre os seguintes ativos,

ainda que ndo sejam objeto de depdsito:

| — posicdes mantidas em contratos derivativos de qualquer natureza, desde que o depositario

central seja capaz de assegurar sua existéncia; e
Il — cotas de fundos de investimento abertos.” (NR)

Art. 22 Esta Resolucdo entra em vigor [no primeiro dia util do més seguinte, desde que decorrida

uma semana ou mais ap6s a data de sua publicacao].

Assinado eletronicamente por
MARCELO BARBOSA
Presidente



