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Instituto Brasil de Criptoeconomia e Economia Digital

CONSULTA PUBLICA CVM - SDM n° 01/24

O Instituto Brasil de Criptoeconomia e Economia Digital, vem por meio deste
responder e contribuir com a Consulta Publica SDM n°. 01/24, da CVM - Comissao de
Valores Mobiliarios, concernentes ao ambiente experimental de Facilitacdo do Acesso
a Capital e de Investimentos a Listagens - FACIL, voltado a companhias de menor porte.

Dentre todos os pontos colocados em explicativas sobre o FACIL, com os demais
anexos, iremos destacar alguns pontos sobre o ambiente experimental do FACIL, e
alguns diferenciais em comparacado a Instrucdo Normativa CVM 88 (Crowdfunding).

Das Desvantagens do Ambiente experimental FACIL:

1. Do Carater experimental e incertezas:

Entendemos que um carater experimental pode levar a incertezas que precisam ser
mais bem trabalhadas.

Na parte introdutéria da presente Consulta Publica a CVM descreveu sobre o carater
experimental a ser trabalhado com a adocdo do FACIL, podendo concluir pela
manutencdo, adaptacdo ou revogacdo deste regime. Entendemos que a revogacao
deste regime apds a avaliacdo dos resultados poderia gerar uma instabilidade entre os
emissores e até mesmo aos investidores. Ainda que haja regras de transicdes
posteriores, € importante deixar claro e fixado na Resolucdo regras e medidas
transitorias, o que nao ficou previsto no capitulo VI - Das Disposi¢des Finais ou anterior
a este capitulo.

Como citagdo de exemplo de medidas transitérias aplicadas, podemos citar o Artigo
143 do Regulamento EU 2023/114, relativo ao mercado de criptoativos.

Antigo 143.°
Medidas transitérias

1. Os artigos 4.° a 15.° ndo se aplicam as ofertas publicas de criptoativos que tenham terminado antes de 30 de
dezembro de 2024.

2. Em derrogagdo do disposto no titulo II, apenas os requisitos a seguir indicados sdo aplicveis a criptoativos, desde
que ndo sejam criptofichas referenciadas a ativos nem criptofichas de moeda eletrénica, que tenham sido admitidos a
negociagio antes de 30 de dezembro de 2024:

a) Os artigos 7.° e 9.° s3o aplicdveis as comunica¢des comerciais publicadas apos 30 de dezembro de 2024;

b) Os operadores de plataformas de negociagio asseguram, até 31 de dezembro de 2027, que um livrete do
criptoativo, nos casos previstos no presente regulamento, seja redigido, notificado e publicado nos termos dos
artigos 6.° 8.° ¢ 9.° e atualizado nos termos do artigo 12.°

3. Os prestadores de servicos de criptoativos que prestavam os seus servicos em conformidade com a legislagio
aplicavel antes de 30 de dezembro de 2024 poderdo continuar a fazé-lo até 1 de julho de 2026 ou até que lhes seja
concedida ou recusada uma autorizagdo nos termos do artigo 63.°, consoante o que ocorrer primeiro.

Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar o regime transitério dos prestadores de servigos de criptoativos previsto
no primeiro pardgrafo ou reduzir a sua duragdo, caso decidam que o seu quadro regulamentar nacional aplicavel antes
de 30 de dezembro de 2024 ¢ menos rigoroso do que o presente regulamento.
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Outro ponto que demonstra incertezas que precisam ser melhor trabalhado é sobre o
limite de receita de R$ 500 milh&es, pois tal limite descrito no artigo 2° da resolucao
pode ser insuficiente para abranger empresas em rapido crescimento.

Ainda que a Autarquia tenha optado por nao fazer nesta oportunidade o critério de
atualizacao previsto no artigo 294-B, 82° inciso |, da Lei 6.404/76, considerando os
fatores de justificativas, novamente entendemos a possibilidade de gerar incertezas
no mercado, junto aos emissores, aos investidores, e, principalmente CMP com
crescimentos acelerados, como no caso do que chamamos de “Unicdérnios”.

2. Flexibilizagdo excessiva para investidores profissionais:

Outro tema que queremos destacar é com relacdo a flexibilizacdo excessiva para
investidores profissionais, pois entendemos que, ainda que seja um carater
experimental, uma dispensa de auditorias das demonstrac8es financeiras em ofertas
de divida pode levar a falta de transparéncia, gerando assim novamente uma
inseguranga no mercado.

Além disso, gera uma maior suscetibilidade a praticas irregulares, especialmente para
emissores pré-operacionais.

3. Requisitos de manutencdo de registro reduzidos:

Um terceiro tema que merece destaque é sobre os requisitos de manutenc¢ao de
registros reduzidos, pois exigéncias minimas de governanca podem comprometer a
credibilidade e prote¢do ao investidor.

4. Dependéncia das entidades administradoras:

Num quarto tema, verificamos a alta responsabilidade atribuida as entidades
administradoras para supervisao e aprovacdo de emissores.

Dos diferenciais comparados a Instrucdo Normativa CVM 88 (Crowdfunding):

1. Publico-alvo e escopo:

Verificamos que o FACIL atende empresas maiores, com receita até R$ 500 milh&es,
enquanto o crowdfunding é focado em startups e pequenas empresas.

2. Registro automatico:

Verificamos que o FACIL possibilita registro automatico de emissores listados,
enquanto o crowdfunding dispensa o registro na CVM.

3. Flexibilizagdo documental:
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Verificamos a substituicdo de documentos tradicionais como prospectos e laminas por
um formuldrio simplificado (Formulario FACIL), que também substitui o Formulario de
Referéncia.

4. Informacdes contabeis:

Conferimos a exigéncia de relatérios semestrais no FACIL, enquanto o crowdfunding
tem exigéncias ainda mais simplificadas.

5. Ofertas publicas:

Apuramos que o FACIL permite ofertas publicas de maior escala (até R$ 300
milh&es/ano), diferente do crowdfunding, que possui limites reduzidos.

6. Dispensa de coordenadores:

Apuramos também que no FACIL, ofertas podem ser realizadas sem intermediarios
financeiros em determinadas condic¢fes, enquanto o crowdfunding exige plataformas
especificas autorizadas.

Perguntas relacionadas:

1. Sobre desvantagens:

- Como as entidades administradoras serdo preparadas para lidar com o aumento de
responsabilidades?

- Existe um plano de contingéncia caso o regime experimental ndo seja convertido em
definitivo?

- Como a dispensa de auditoria em demonstracfes financeiras sera percebida por
investidores?

2. Sobre os diferenciais:

- Em que medida o FACIL pode ser considerado uma evolucdo ou alternativa ao
crowdfunding para empresas de porte intermediario?

- Qual é o impacto esperado da introdugao do registro automatico no volume de
companhias listadas?

- H4 limitacBes para o tipo de valores mobilidrios que podem ser emitidos no FACIL em
comparagao com o crowdfunding?

3. Sobre o funcionamento do FACIL:

- Como serd monitorado o uso do regime para evitar abusos, especialmente em ofertas
diretas?
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- Quais sao os critérios de suspensao de ofertas em caso de informacdes
inconsistentes ou atrasadas?

- Ha previsdo de ajustes no limite de receita bruta de R$ 500 milhdes no futuro?

Quanto a Publicacdes Legais informadas no item 5.3:

Por fim, vale acrescentar a possibilidade de revistar o tema relacionado aos sistemas
disponibilizados pela Autarquia, de forma a proceder com o que ja vem ocorrendo
junto a digitalizacao dos livros societarios, em consonancia a Instru¢cao Normativa do
DREI /ME n° 79/2022, em que determinou a exclusividade de serem digitais, com a
produc¢do ou lancamento em plataformas eletronicas. Desta forma, sugere a
disponibilizacdo junto a registro em DLT e Blockchain, afim de garantir uma
publicidade e transparéncia maior.

Em suma, entendemos serem estes os principais pontos a serem contribuidos para
esta Consulta Publica, com o intuito de complementar a Resolu¢do e garantir um
ambiente seguro de Facilitagdo de Acesso ao Capital e de Incentivo de Listagens através
do Facil, contribuindo assim com um Mercado de Capitais mais democratico, amplo e
seguro a todos os envolvidos.

Rio de Janeiro, 18 de dezembro de 2024.

MICHEL DE OLIVEIRA VITALE EDIVAN MIRANDA BRUNO PAIXAO DE BRITO

Diretor Presidente Diretor Vice-Presidente Diretor Juridico

Presidente Vice-Presidente Advogado —_
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