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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Memorando n° 63/2020-CVM/SRE/GER-3

Rio de Janeiro, 17 de junho de 2020.

Ao SGE,

Assunto: Urbe.me - Processo CVM SEI N° 19957.007728/2019-18. Recurso e Edicao de Deliberacao
de Proibicao.

I. ORIGEM

1. Originalmente, o presente processo foi instaurado com o intuito de investigar se
ofertas Peer-to-Peer Lending ("P2P") na modalidade de Operagdes Ativas Vinculadas ("OAV"), nos
termos da Resolugdo CMN n° 2.921/02, realizadas pela URBE.ME SERVICOS DESENVOLVIMENTO
URBANO LTDA. ("Urbe.me" ou "Recorrente") a partir do website https://urbe.me/ se caracterizavam,
com base no inciso IX do art. 2° da Lei n° 6.385/76, como ofertas publicas de valores mobiliarios

2. A respeito das ofertas realizadas pela Urbe.me no modelo OAV, a SRE concluiu, conforme
consignado no Despacho GER-3 0963376, que tais ofertas ndo se caracterizavam como ofertas de valor
mobilidrio. Essa conclusdo teve como base precedente levado ao Colegiado em reunido de 3/12/2019 em
que o Colegiado deliberou por unanimidade a rejei¢ao de edicao de Deliberagao de Stop Order em face de
Biva Servigos Financeiros S.A, no ambito do processo 19957.000570/2018-66 (“Precedente Biva”).

3. De maneira analoga ao Precedente Biva em que se analisou a oferta publica de Recibos de
Depésitos Bancarios — RDB vinculados a operagdes ativas representadas por CCBs, o presente processo
analisou a oferta publica nao de Recibos, mas de Certificados de Depdsitos Bancarios — CDB vinculados a
operagdes ativas também representadas por CCBs.

4. Assim como no Precedente Biva, também no presente caso a SRE entendeu que, em vista
do disposto no art. 45-A da Lei n° 10.931/04, ndo seria possivel afastar a responsabilidade da institui¢do
financeira para os fins da caracteriza¢do da excegdo prevista no art. 2°, § 1°da Lei n° 6.3835.

5. O Extrato de Ata da Reunido do Colegiado de 3/12/2019, transcrito a seguir, resume o
Precedente Biva:

Trata-se de proposta de Deliberacdo apresentada pela Superintendéncia de Registro de Valores
Mobiliarios - SRE com o objetivo de alertar os participantes do mercado e o publico em geral que
Biva Servigos Financeiros S.A. (“Biva”), bem como seus responsaveis, Ricardo Dutra da Silva e
Eduardo Alcaro, ndo se encontram habilitados a ofertar publicamente titulos ou contratos de
investimento coletivo na forma de RDBs vinculados a CCBs, sem a responsabilidade de institui¢do
financeira.
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Apos identificar que o website hitps://biva.com.br ofertava oportunidades de investimento em
titulos de divida emitidos por micro, pequenas e média empresas, a SRE analisou, através do
Memorando n° 157/2019-CVM/SRE/GER-3 (“Memorando”) e com base no inciso IX do art. 2° da
Lei n° 6.385/76, a caracterizag¢do da estrutura utilizada pela Biva para a captagdo de recursos de
terceiros como oferta publica de valor mobiliario.

O referido enderego eletronico refere-se a plataforma digital Peer-to-Peer Lending, modalidade de
concessdo de empréstimo para pessoas fisicas ou empresas por um correspondente bancdario em
conjunto com a institui¢do financeira parceira Socinal - Crédito, Financiamento e Investimento
S.A. (“Socinal”), viabilizada pela reunido de um grupo de investidores organizados por meio da
plataforma digital operacionalizada no formato de marketplace, que, por sua vez, oferece um
ambiente de conexdo entre investidores (poupadores) e empresas (tomadores).

Ante o exposto, a partir do Oficio n° 10/2018/CVM/SRE/GER-3, a SRE solicitou a Biva: (i) explicar
como ocorre a captagdo de recursos de terceiros, e (ii) informar se as institui¢oes financeiras
permanecem como responsaveis pelo adimplemento dos titulos ofertados pela Biva aos seus
investidores.

Em sua resposta, a Biva informou que a capta¢do de recursos de terceiros ocorreria
exclusivamente no mercado financeiro por meio de depositos bancarios a prazo realizados pelos
investidores junto a institui¢do financeira parceira, sendo representados por Recibos de Depositos
Bancarios - RDBs, e que os empréstimos originados pela instituicdo financeira com base nos
recursos captados por meio dos RDBs na forma de operagoes ativas vinculadas sdo formalizados
através de Cédulas de Crédito Bancario ("CCBs"), que representam sempre e unicamente uma
relacdo juridica entre a institui¢do financeira e o tomador (ou seja, uma operacdo de crédito).
Ademais, de acordo com sua argumentagdo, “'A instituicdo financeira é a emissora dos RDB's e,
portanto, responsavel pelo seu adimplemento junto aos depositantes/investidores, observado o
disposto na Resolugdo 2.921/02, regime juridico aplicavel as operagoes ativas vinculadas. O RDB,
portanto, ¢ titulo de responsabilidade da instituicdo financeira que o emite, sendo relagdo juridica
direta da financeira com o cliente."

Ndo obstante, a drea técnica concluiu que o investimento nas RDBs disponiveis na plataforma da
Biva apresenta as caracteristicas de um contrato de investimento coletivo, nos termos do inciso 1X,
do art. 2°da Lei n° 6.385/76, uma vez que: (i) hd investimento, (ii) o investimento estd formalizado
em um titulo,; (iii) o investimento é coletivo,; (iv) foi oferecida remuneragdo aos investidores,; (v) a
remunerac¢do tem origem no esforco do empreendedor ou de terceiros; e (vi) o contrato foi
oferecido publicamente.

Em seu arrazoado, a SRE entendeu pela ndo incidéncia do disposto no inciso Il do § 1°do art. 2°
da Lei n° 6.385/76, que exclui do regime da Lei n° 6.385/76 os titulos cambiais de responsabilidade
de institui¢do financeira, exceto as debéntures, e citou, nesse sentido, o voto do Diretor Marcos
Barbosa Pinto, apresentado em reunido de Colegiado realizada em 22.01.2008, no dmbito do
Processo CVM RJ 2007-11593. De acordo com o voto proferido naquela ocasido, ndo é possivel
utilizar o inciso Il do § 1°do art. 2° da Lei n° 6.385/76 para excluir do regime desta lei os titulos
cambiais se a institui¢do financeira em questdo: (i) realizar uma oferta publica e (ii) excluir sua
responsabilidade nos titulos.

A area técnica também citou a edi¢do da Medida Provisoria n® 897, em 1° de outubro de 2019, que
incluiu o art. 45-4A na Lei n° 10.931/04, segundo o qual: “Art. 45-A. Para fins do disposto no § 1°
do art. 2°da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, a Cédula de Crédito Bancario e o Certificado
de Cédulas de Crédito Bancario sdo titulos cambiais de responsabilidade de institui¢do financeira
ou entidade autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, desde que a instituicdo
financeira ou a entidade: I - seja titular dos direitos de crédito por eles representados; Il - preste
garantia as obrigagdes por eles representadas; ou IlI- realize, até a liquidagdo final dos titulos, o
servico de monitoramento dos fluxos de recursos entre credores e devedores e de eventuais
inadimplementos.

Em vista do previsto no referido dispositivo, a SRE ressaltou que a Biva informou que, a partir de
60 (sessenta) dias de atraso no pagamento, ou caso haja uma necessidade de renegociacdo do
contrato, sera feito o processo de cessdo dos direitos creditorios da CCB (Cédula de Crédito
Bancario) da empresa devedora ao investidor, a quem cabera, juntamente com a Biva e seus
parceiros de cobranga, iniciar os trabalhos para recuperagdo dos valores inadimplentes visando
renegociag¢oes a vista ou parceladas. Dessa forma, no seu entendimento, a institui¢do financeira
ndo permaneceria responsavel pelo adimplemento dos RDBs, de forma que, de acordo com o voto
do Diretor Marcos Pinto, os RDBs em questdo seriam valores mobiliarios, ndo sendo possivel
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utilizar o inciso Il do § 1°do art. 2° da Lei n° 6.385/76 para excluir do regime desta lei os RDBs
vinculados emitidos pela institui¢do financeira Socinal e ofertados pela plataforma Biva.

Ao analisar o caso, o Colegiado, por unanimidade, entendeu que, em vista do disposto no art. 45-A
da Lei n° 10.931/04, ndo seria possivel afastar a responsabilidade da institui¢do financeira para os
fins da caraterizagdo da excegdo prevista no art. 2° § 1°da Lei n° 6.385. Dessa forma, rejeitou a
proposta de edi¢do de Deliberagdo e determinou a comunicagdo do assunto ao Banco Central do
Brasil.

6. Embora nao pudessem ser caracterizadas como ofertas de valores mobiliarios, as ofertas no
modelo OAV disponiveis no website https://urbe.me/ caracterizavam-se como operacdes de intermediagao
financeira em que recursos financeiros coletados dos credores eram direcionados aos devedores, apos
negociacao em plataforma eletronica.

7. De acordo com o artigo 9° da Resolugdo CMN n° 4.656/18, tal atividade pode ser
realizada exclusivamente por uma Sociedade de Empréstimo entre Pessoas ("SEP"). Esta mesma
Resolucdo, em seu artigo 28, estabelece que o funcionamento de uma SEP depende de prévia autorizagao
do Banco Central do Brasil.

8. Uma vez que a Urbe.me nao possuia tal autorizacao do Banco Central para atuar como SEP,
entendeu-se que a Urbe.me estaria irregular frente as normas do Banco Central.
0. Assim, em 10/03/2020, por meio do Memorando n°® 18/2020-CVM/SRE/GER-3 (0954459),

foi encaminhada consulta a Procuradoria Federal Especializada (PFE) da CVM, solicitando sua
manifestagdo de entendimento quanto a pertinéncia do encaminhamento do presente processo ao Bacen,
uma vez que a Urbe.me tem atuando como uma SEP sem atender ao disposto nos artigos 9° e 28 da
Resolucdo CMN n° 4.656/18.

10. Em resposta encaminhada através do PARECER n. 00116/2020/GJU - 4/PFE-
CVM/PGF/AGU e do DESPACHO n. 00111/2020/PFE - CVM/PFE-CVM/PGF/AGU (0961091), a PFE
recomendou que:

"Portanto, pelo exposto, em cumprimento ao disposto no artigo 13, Il, Instru¢do CVM n° 607/19, a
PFE-CVM recomenda que seja oficiado o Banco Central do Brasil, em fun¢do de possivel
irregularidade de sua competéncia."

€

"Adicionalmente, entendo que deverad ser providenciada também a comunica¢do ao MPF-RS, em
complementagdo ao opinado no PARECER n. 00122/2019/GJU - 2/PFE-CVM/PGF/AGU, uma vez
que a SEP é caracterizada como institui¢do financeira, nos termos do art. 7° da Resolu¢do BACEN
N°4.656, de 26 de abril de 2018:

Art. 7° A SEP é instituicdo financeira que tem por objeto a realizagdo de operagoes de empréstimo
e de financiamento entre pessoas exclusivamente por meio de plataforma eletronica.

Com isso, estdo presentes indicios do crime previsto no art. 16 da Lei n. 7.492/86
Art. 16. Fazer operar, sem a devida autorizagdo, ou com autorizag¢do obtida mediante declara¢do

(Vetado) falsa, institui¢do financeira, inclusive de distribui¢cdo de valores mobilidrios ou de
cambio: Pena - Reclusdo, de 1 (um) a 4 (quatro) anos, e multa.”

11. Desta forma, o processo 19957.007728/2019-18 foi encaminhado ao Banco Central em
25/03/2020 (0964066) por indicios de irregularidade aos artigos 9° e 28, da Resolugdo CMN n° 4.656/18,
e a0 MPF-RS por indicios do crime previsto no art. 16 da Lei n. 7.492/86.

12. Uma vez que a andlise deste caso concluiu que ndo houve oferta irregular de valor
mobilidrio, inicialmente poder-se-ia julgar que o caso estivesse encerrado, contudo, pelas razdes que serdo
expostas na se¢do seguinte deste memorando, entendemos que ainda restam providéncias a serem tomadas
a respeito do presente processo.

II. INFORMACOES QUE PODEM INDUZIR INVESTIDOR AO ERRO - ICVM 588
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13. A Urbe.me obteve autorizagdo para atuar como plataforma eletronica de investimento
participativo (crowdfunding) junto 8 CVM (Ato Declaratorio 16.097, de 12/1/2018). Todavia, em resposta
ao Oficio n° 84/2020/CVM/SRE/GER-3 (0965838), a Urbe.me informou que desde dezembro de 2018
nao realiza novas ofertas de crowdfunding, dedicando-se a realizar em seu website ofertas P2P no
modelo OAV (como visto acima, fora da regulacio da CVM, mas sob regulagdo do Banco Central)
atuando como correspondente bancario (0970764).

14. Contudo, mesmo sem realizar ofertas de crowdfunding desde dezembro de 2018, a Urbe.me
em seu website https://urbe.me/, mantém referéncias a Instrug¢do CVM 588, a autorizagdo obtida junto a
CVM para atuar como plataforma eletronica de investimento participativo e a possibilidade de realizar
ofertas de crowdfunding, como pode ser visto, por exemplo, na imagem a seguir.
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15. Ou seja, enquanto a Urbe.me exibe as referéncias da autorizagdo obtida junto a CVM (para
atuar como plataforma de crowdfunding), ela dedica-se a ofertar no mesmo ambiente ofertas que nao
apenas nao estdo sob a regulacio da CVM, como também sdo realizadas de forma irregular nos termos
da Resolugao CMN n° 4.656/18.

16. Tal situagdo leva os investidores ao julgamento equivocado de que as ofertas no modelo
P2P/OAV realizadas na pégina eletronica da Urbe.me seriam operagdes que contam com o amparo legal
da CVM, quando na verdade estdo sob area de atuagdo do Banco Central, tendo sido objeto de
comunicag¢do a essa Autarquia devido a ocorréncia de operagdes com indicios de irregularidades.

17. Importante destacar que para efeito das conclusdes deste memorando, ndo importa a
natureza dos investimentos ofertados pela plataforma da Urbe.me no modelo Bacen OAYV, importando tao
somente que sdo ofertas que ndo atraem a competéncia da CVM e principalmente ofertas que nao se
enquadram nas regras da Instru¢ado CVM 588.

18. Tal erro de entendimento por parte dos investidores ja foi consumado uma vez que a
CVM recebeu até agora uma dentincia e uma consulta de investidores dessas ofertas P2P/OAV
disponibilizadas na plataforma da Urbe.me, conforme sera relatado abaixo.

19. A dentincia (0907418) ocasionou a abertura do processo 19957.011535/2019-53 que tem
demandado esforgos da CVM, seja com o envio de oficios, analise dos fatos e comunicagdes.

Investi num projeto chamado KlubHaus no dia 08/08/2019 e até o momento a urbe.me ndao emitiu o CDBy
da operagdo. Ja mandei email solicitando a devolug¢do do meu dinheiro dado que eles nao cumpriram os
termos de servigo do proprio site e da oferta de investimento. Eles respondem o email porém ndo resolvem
o meu problema. A empresa alega que ja foi emitido mas ndo me apresenta nenhuma prova de que
realmente ocorreu a emissdao. Como que eu posso acreditar? A disponibiliza¢do do cdbv é obrigatorio
para o investidor. A partir do momento que ndo apresentam o documento conforme as regras da propria
empresa eu tenho o direito de cancelar a operagdo. Solicito o cancelamento e devolugdo do dinheiro.
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20. A Consulta (0907406) também gerou a abertura de outro processo, 19957.011533/2019-
64, que novamente onerou equivocadamente esta Autarquia, por conta do uso indevido do registro da
Urbe.me junto a CVM.

"Sou investidor no empreendimento ALTO DA BOA VISTA - PARTE 2, investi via URBE.ME.

Inicialmente quero esclarecer que sou advogado e ndo tenho atuag¢do no mercado financeiro e com
relacdo a investimentos via plataforma, também ndo domino bem os conceitos, ja adiantando
minhas desculpas por eventuais incoeréncias.

No entanto, apos alguns e-mails trocados com a plataforma, sinto-me mal informado, ainda,
valendo, a meu ver, este tema.

Pelo que me foi informado, a operagdo em tela ndo foi realizada na modalidade CVM 588, mas
como CORBAN. Isto pra mim significa pouco, pois embora tenha investido em outras plataformas
pela modalidade CVM 588, onde recebi um contrato de mutuo com o Empreendedor/Incorporador,
com prazos e garantias, no caso do ALTO DA BOA VISTA CASA JARDIM PARTE 2 recebi apenas
um CDBYV, e depois de alguma cobranca recebi uma copia parcial de um arquivo "Termo de
Recompra” (anexo), sem qualquer assinatura ou indicativo de quem o tenha emitido e em quais
condicoes.

Pelo que estou deduzindo, o CDBYV é representativo de uma obrigagdo vinculada, a qual pode ser
frustrada e em ultima andlise, pode ocorrer a inadimpléncia do titulo.

Neste ponto é que me preocupo, pois em caso de inadimpléncia, ndo tenho qualquer documento que
explicite a operacdo vinculada em si, ndo tenho nada que me Vvincule ao
Empreendedor/Incorporador, ou seja, eu ndo tenho prova alguma da performance prometida pelo
Incorporador ou mesmo do objeto, aléem das propagandas feitas pela URBE.ME.

A URBE.ME, na minha forma de ver, deveria fazer a "ponte" entre o incorporador e o investidor,
garantindo a entrega dos documentos que representassem além do crédito eventual via de cobranga
e satisfacdo dos direitos do consumidor.

Peco a mediagdo da CVM e eventuais providencias."

21. Entendemos como natural que um investidor conclua que pode contar com a mediagao da
CVM nestes casos, ja que o website da Urbe.me ostenta o logotipo da CVM sob os dizeres: "Regulado
por", como visto na imagem acima, além de exibir outras referéncias a Autarquia e a Instrucdo CVM 588.

22. Corroborando esse entendimento, ressalta-se a Deliberagcdo CVM N° 749/16 quando em seu

inciso III destaca justamente a possibilidade de induzir terceiros em erro ou confusdo pela utilizacao
indevida do logotipo da CVM.

"4rt. 4° E vedada a reproducdo e a utilizacdo da sigla, do logotipo e do slogan da CVM:
()

11l — que possa induzir terceiros em erro ou confusdo"

23. De fato a Urbe.me solicitou e obteve autorizagdo para utilizar o logotipo da CVM em seu
website (0425512 e 0429103). Contudo, esta autorizagdo se deu nos termos do "Formulario para pedido
de autorizagdo para reproducdo e utilizagdo da sigla, do logotipo e do slogan da CVM", por meio do qual
a Urbe.me justificou seu pedido da seguinte forma:

"Gostariamos de adicionar o logotipo da CVM no rodapé do site do URBE.ME conforme imagem
anexada (Anexo 1) e com o link direcionando a pagina principal da CVM.

O objetivo do pedido é informar ao usudrio da plataforma URBE.ME sobre a entidade que regula as
nossas atividades e possibilitar direcionamento ao site da CVM para que o investidor esteja melhor
informado sobre o funcionamento do mercado de capitais.

Gostariamos que a utilizagdo do logotipo seja autorizada durante o prazo pelo qual o URBE.ME mantiver
regular e ativo o seu registro como plataforma de investimento participativo junto a CVM." (grifo nosso)

24, Uma vez que a CVM ndo ¢ a entidade que regula as ofertas P2P/OAV disponiveis na
plataforma Urbe.me, fica ainda mais evidente o entendimento de que, ao fazer referéncias a CVM e a
ICVM 588 em um website que oferece outros tipos de oferta, a Urbe.me induz seus investidores ao erro ou
a confusdo.

25. Nesta mesma linha a propria Instrugdo CVM n° 588/2017 também demonstra o cuidado de
evitar a inducdo ao erros ou confusdao pelos investidores ao determinar que a plataforma de
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crowdfunding destine uma pagina na rede mundial de computadores para as informacgdes sobre as ofertas.
Transcrevemos a seguir trecho do Oficio-Circular n° 1/2020-CVM/SRE que teve como objetivo trazer
maior destaque ao tema:

"No que diz respeito ao cumprimento do artigo 8°, caput da Instru¢do CVM n°® 588/2017, a plataforma
eletronica de investimento participativo — definida nos termos do artigo 2°, Il da mesma Instru¢do — deve
destinar uma pagina na rede mundial de computadores para as informagoes sobre as ofertas por meio de
crowdfunding. O entendimento da SRE é de que tal pagina deve ser destinada exclusivamente as ofertas
realizadas nos termos da Instru¢cdo CVM n° 588/2017, para que seja garantida a clareza e objetividade
dessa modalidade de investimento em valores mobiliarios, ndo sendo, portanto, permitido que haja outros
tipos de oferta de investimento na mesma pdgina da plataforma na rede mundial de computadores usada
para divulgar as ofertas de valores mobiliarios relacionadas as operagoes de crowdfunding.”

26. Adicionalmente, cabe jogar luz sobre o cuidado que o artigo 8°, caput da Instru¢do CVM n°
588/2017 demonstra na comunica¢do que deve ser utilizada com os investidores potenciais desse tipo de
oferta de valor mobiliario ao estabelecer que a divulgagdo de cada oferta deve ser "escrita em linguagem
clara, objetiva, serena, moderada e adequada ao tipo de investidor a que a oferta se destina", o que
refor¢a o entendimento de que outras modalidades de investimento ndo se coadunam com o mesmo
ambiente virtual.

27. Com o intuito de corrigir essa irregularidade cometida pela Urbe.me, enviou-se o Oficio n°
84/2020/CVM/SRE/GER-3 (0965838), orientando que a Urbe.me e seus socios dedicassem um enderego
eletronico exclusivo para sua atividade como plataforma eletronica de investimento participativo sem que
existam no mesmo ambiente digital, direta ou indiretamente, outros tipos de investimento que ndo aqueles
proprios da Instrugao CVM 588.

28. Em resposta (0970764), a Urbe.me ndo demonstrou interesse em seguir a orientacao da
SRE e alegou que ja tem o cuidado de evitar confusdo por parte dos investidores entre as ofertas realizadas
no modelo da Instru¢do CVM 588 (que ndo ocorrem desde dezembro de 2018) e as ofertas no modelo
P2P/OAV (em que a Urbe.me atua como correspondente bancario). Alternativamente, a Urbe.me informou
que adotaria outras medidas para atender a questdo levantada, conforme pode se ver a seguir (em anexo
foram encaminhadas ilustra¢des que podem ser vistas no documento SEI 0970764):

"Uma série de medidas ja sdo tomadas para evitar a confusdo do investidor em relagdo ao modelo

r . . . . ~ . [ . . » .
regulatorio da oferta, tais como: diferencia¢do realizada no nosso “Saiba mais” sobre os dois
modelos; a existéncia de uma pagina exclusiva por oferta; a informagdo expressa do modelo
utilizado na se¢do de “Informagoes” em todas as ofertas disponibilizadas; a apresentacdo do
modelo do titulo de investimento no processo de reserva do valor; entre outras. Apesar disto,
entendemos a preocupagdo da CVM, que também é nossa, em buscar aprimoramentos que tornem
ainda mais explicita esta diferenciagdo.

Neste sentido, ao longo dos ultimos dias, mesmo diante o cenario conturbado pelo qual passamos,
ja mobilizamos a nossa equipe no sentido de pensar em alternativas que tornem absolutamente
claro e explicito ao investidor a diferenciagcdo apontada. As alternativas propostas - que serdo
implementadas em adi¢do as medidas que ja sdo tomadas hoje - estdo descritas em detalhes no
Anexo I a este documento e retratam como o site ficard apos a sua implementagdo. Entendemos
que tais providéncias atendem integralmente a solicitagcdo realizada por meio do oficio e, portanto,
ja estamos providenciando a sua implementag¢do no ambiente da plataforma.

Na primeira pagina do Anexo I visualizamos dois exemplos de modifica¢do nos cards que ficam
localizados na home do site (www.urbe.me). Ali é apresentado uma visdo geral do produto
oferecido onde passara a constar de forma destacada a informagdo sobre o modelo regulatorio sob
o qual estd sendo conduzida a oferta. Adicionalmente, clicando no icone “?” consta um breve texto
explicativo sobre o significado daquela informagao.

Na segunda pagina, ja dentro do site do proprio projeto a informagdo também ganhara destaque e
as mesmas informagdes constardo no icone “?”.

Ja na terceira pagina destacamos novamente o texto que consta no icone “?” para que mesmo sem
clicar em lugar algum o usuario tenha acesso imediato e explicito a informagdo logo ao chegar na
se¢do de “Informagdes”. Cabe destacar que o que propomos ndo ¢ sé informar sobre o modelo
utilizado nas ofertas como correspondente bancario, mas tambéem destacar o modelo que ndo é
usado, para evitar qualquer tipo de confusdo.
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Por fim, na ultima pagina, removeremos do rodapé do site o “Material Didatico CVM 588" sempre
que o investidor estiver dentro de uma pdgina de um produto de investimento onde o URBE.ME
atua como correspondente bancario.”

Por fim, em termos de prazo para implementagdo das medidas descritas, devido ao momento
absolutamente excepcional pelo qual estamos passando neste momento causado pela pandemia de
COVID-19 no mundo, precisaremos do prazo de 30 dias para programacdo e teste antes de subir
as mudangas para o site do URBE.ME, portanto solicitamos este prazo para tomar as
providéncias."

29. Ao analisar a resposta apresentada pela Urbe.me, entende-se que os ajustes propostos nao
atendem ao exigido no artigo 8°, caput da Instru¢do CVM n° 588/2017, como também ao propodsito que
este dispositivo da norma busca alcangar, qual seja, ndo induzir investidores a erro ou confusdo. Como dito
anteriormente, o Oficio-Circular n° 1/2020-CVM/SRE, deixa claro que o atendimento ao artigo 8°, caput
da Instrugdo CVM n° 588/2017 exige que a plataforma de crowdfunding destine website exclusivo para
ofertas realizadas nos termos desta Instru¢do, ndo sendo permitido que haja outros tipos de oferta de
investimento na mesma pagina da plataforma na rede mundial de computadores.

30. Assim, em nova tentativa da SRE, em 20/04/2020, foi encaminhado o Oficio n°
141/2020/CVM/SRE/GER-3 ("Oficio 141" 0977308) para a Urbe.Me e seus responsaveis, informando que
as alteragdes propostas pela Urbe.me nao atenderam ao disposto no artigo 8°, caput da Instru¢do CVM n°
588/2017 e determinando que, no prazo de 30 dias uteis, a Urbe.Me e seus sécios dedicassem
website exclusivo para sua atividade como plataforma eletronica de investimento participativo sem que
existam nesta pagina na Internet, ou em outra, informagdes conflitantes com outros tipos de investimento,
afastando, dessa forma, o risco de interpretagdes erroneas pelos investidores. Na iminéncia de transcurso
do prazo estabelecido, verificou-se que o website disponivel da Urbe.Me continua fazendo referéncia tanto
a ICVM 588 quanto as operagdes P2P/OAV (0994547) e que a Urbe.me estava resistindo a determinagao
da érea técnica da CVM.

31. Desta forma, para dar efetividade a determinacdo da area técnica, nos pareceu necessario
que o tema fosse levado a andlise do Colegiado da CVM. Para tanto, encaminhamos em 28/05/2020 o
Memorando n° 36/2020-CVM/SRE/GER-3 ("Memorando 36" 0994402) a PFE para que essa avaliasse a
pertinéncia edigdo, pelo Colegiado da CVM, de deliberac¢iao em face da Urbe.me e de seus responsaveis,
determinando, em sintese, o cumprimento da decisdo da SRE, conforme paragrafo 29 do Memorando 36,
tendo sido obtido retorno da PFE em 08/06/ 2020 sem objecao a edicao da referida deliberagao.

ITII. RECURSO

32. Antes mesmo do retorno da PFE ao Memorando 36, a Urbe.me protocolou na CVM, em
01/06/2020, a resposta ao Oficio 141 com interposicao de recurso ao Colegiado da CVM contra decisao
proferida pela Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios (“SRE”) no citado Oficio e que
determinou a utilizagdo de website exclusivo para sua atividade como plataforma eletronica de
investimento coletivo ("Recurso" 1019142).

33. Preliminarmente importante destacar a tempestividade do recurso interposto pela Urbe.me,
uma vez que a decisdo da SRE foi proferida em 20/04/2020 e o recurso foi interposto em 01/06/2020,
totalizando 28 dias tteis, dentro do prazo normativo para tal, destacando que a Deliberagio CVM n°
848/20 dobrou o prazo de 15 dias tuteis previsto no inciso I da Deliberacgdo CVM n°® 463/03 para
interposicao de recurso contra decisdo dos Superintendentes da CVM.

34. No que se refere ao trecho do Oficio-Circular n® 1/2020-CVM/SRE transcrito no paragrafo
21, a Urbe.me em seu recurso alega que "A4s circulares sdo produzidas com o objetivo de transmitir ordens
internas, de cardter obrigatorio aos subordinados da autoridade expedidora. Embora considerada norma
interna geral, tal Oficio-Circular buscou ndo somente orientar as sociedades empresdrias de pequeno
porte que realizam ofertas publicas de distribui¢do de valores mobiliarios por meio de plataforma
eletronica de investimento participativo, mas adverti-las sobre uma nova percep¢do frente ao art. 8° da
Instrucao CVM n® 588/2017".

35. J& em relacdo ao contetdo proferido pelo respectivo Oficio-Circular, a Urbe.me disserta
que "da leitura do referido artigo ndo se percebe, em nenhum momento, a necessidade de a plataforma
destinar pagina na rede mundial de computadores exclusivamente as ofertas realizadas nos termos da
nstrucdo . Pelo contrario, o dispositivo busca assegurar informagoes minimas sobre cada oferta, as
Inst 588. Pel t d tivo b b d t

quais sdo essenciais e suficientes para garantia da clareza e objetividade a cada tipo de investidor. A
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inexisténcia da nomenclatura “exclusivamente”, por outro lado, sequer poderia admitir interferéncia na
intengdo do agente ao regular a normativa. Qualquer interpretacdo posterior e, principalmente, danosa,
acabaria por afastar a clareza e objetividade pretendidas no art. 8°. Caso fosse essa a vontade do agente,
nitidamente faria constar na reda¢do do artigo em questdo, assim como o fez no art. 11 da Instrugdo 588".

36. Por fim em seu pedido a Urbe.me requer:

a) seja o presente recurso conhecido e provido, determinando a reforma da decisdo para
que afaste o entendimento interpretativo de destinagdo de website exclusivo para
atividades realizadas nos termos da Instrucdo CVM n° 588/2017, por violagdo aos
principios administrativos;

b) seja concedido o efeito suspensivo ao recurso, conforme inciso V, da Deliberacao
CVM n° 463/2003, para paralisar a determinagao até¢ a decisao final deste recurso;

c¢) ainda, caso ndo reformada a decisdo, seja concedida a suspensdo da determinacdo
recorrida até que alterada e valida a Instrucdo CVM n° 588/2017, com a indicagdo
expressa da nomenclatura “exclusivamente” no dispositivo pertinente, bem como a
prorrogagdo do prazo para cumprimento, de no minimo 30 dias tuteis, baseado na
Deliberacao CVM n° 848, de 25 de margo de 2020.

37. Entendemos que as informagdes apresentadas em seu recurso ndo trouxeram fatos novos
que pudessem alterar a andlise feita ao longo deste documento, como também sobre as agdes que
caberiam a esta Autarquia adotar frente aos atos que estdo sendo praticados pelo regulado neste momento.
Isto posto, seguiremos para a nossa conclusao.

IV. CONCLUSAO

38. Conforme descrito neste documento, entendemos que a citada atuagdo da Urbe.me infringe
o artigo 8°, caput da Instru¢do CVM n° 588/2017 ao utilizar enderego eletrénico com referéncia
a autorizagcdo obtida junto a CVM para atuar como plataforma de crowdfunding, com proposito de
oferecer outros investimentos que nao aqueles autorizados por essa norma especifica e sequer
regulamentados pela CVM.

39. Cabe destacar, apenas para ilustragdo e em linha com o que foi abordado anteriormente no
paragrafo 2, que os citados investimentos, além de ndo serem aqueles previstos na Instru¢do CVM n°
588/2017, podem configurar irregularidade sob a otica da Resolugdo CMN n° 4.656/18, conforme foi
demonstrado no caso analogo da https://biva.com.br, Processo SEI n° 19957.000570/2018-66 (0898629),
que culminou em comunica¢do ao BACEN e ao MPF.

40. Diante do que foi exposto, os atos descritos ao longo deste documento tratam-se de pratica
prejudicial ao funcionamento do mercado ao induzir investidores ao erro ou confusdo, conforme Lei n°
6.385/76.

"Art 9° A Comissdo de Valores Mobilidrios, observado o disposto no § 22 do art. 15, podera:
()
§ 12 Com o fim de prevenir ou corrigir situagoes anormais do mercado, a Comissdo podera:

()

1V - proibir aos participantes do mercado, sob cominacio de multa, a prdtica de atos que
especificar, prejudiciais ao seu funcionamento regular."

41. Em relagdo ao efeito suspensivo pleiteado pela Recorrente, esta area técnica considerou
suspensos os efeitos da decisdo proferida por intermédio do Oficio 141 até a decisdo do Colegiado sobre o
Recurso.

42. Em relacgdo as alegacdes da Recorrente, destacamos que a tanto o Oficio-Circular n°® 1/2020-
CVM/SRE, quanto as determinagdes desta SRE no Oficio 141 baseiam-se unicamente nas disposi¢des no
art. 8° da Instrucao n° 588/2017 juntamente com a interpretacao sistematica da referida Instrugao, que nao
admite a convivéncia, em pagina da internet destinada as Plataformas de Investimento Participativo
reguladas pela Instru¢do CVM n° 588/2017, de ofertas de crowdfunding de investimento com ofertas de
outros investimentos estranhos a essa regulamentacdo. Nao se trata portanto de necessidade de adequacao
a Oficio Circular da SRE , mas sim de necessidade de adequacao a ato normativo da CVM.
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43. Como destacado acima, permitir a convivéncia de ofertas estranhas a Instrugdo CVM n°
588/2017 nas paginas dedicadas as ofertas das Plataformas de Investimento Participativo, poderia induzir,
e efetivamente tem induzido, os investidores a erro, ao transmitir a falsa impressdo de que esses seriam
investimentos regulados pela Comissdo de Valores Mobiliarios. Ilustra-se esse ponto na reclamacio
recebida pela SOI em 16/06/2019, no ambito do processo SEI 19957.006851/2019-11, cujo teor
transcrevemos a seguir:

Apos assistir algumas propagandas, e ser atraido pela taxa de retorno, ofertada pela Urbe.me
resolvi no dia 18/05/2019 investir o valor de R$10.000,00. no projeto denominado como "Sindona
Parque 1". Todavia, com o passar dos dias, observei diversas reclamacoes da empresa na internet
redes sociais e em alguns sites como Reclame-aqui. De Pronto, formalizei minha desisténcia junto
a Urbe.me, via e-mail, no dia 11/06/2019, e recebi o e-mail de Lucas Akira. informando que
passaria minha desisténcia a incorporadora e que segundo ele isso seria uma exigéncia da
propria CVM. por segundo se a incorporadora ndo aceitasse minha solicitagdo seria repassada via
e-mail aos demais investidores. Gostaria de saber , qual procedimento correto, e como eu fa¢o
para reaver esse valor ? [conforme consta do site da Urbe.Me esta foi uma oferta conduzida
sob 0 modelo BACEN OAY, sem qualquer relacao com a ICVM 588]

44. Dessa forma, entendemos que o Recurso interposto pela Urbe.me ndo deve prosperar e por
entender que estamos diante de uma situagdo anormal de mercado, conforme previsto no paragrafo
1°, artigo 9° da Lei n° 6.385/76, que deve ser coibida com com ampla divulgagdo ao mercado, propomos
a edicao, pelo Colegiado da CVM, de deliberacao em face da Urbe.me e de seus responsaveis, sob
cominag¢do de multa, determinando:

44.1. a proibicdo da realizacdo de ofertas de investimento diferentes daquelas autorizadas pela
Instrugdo CVM n° 588/2017 no ambiente da pagina na rede mundial de computadores dedicado
exclusivamente a sua atividade como plataforma eletronica de investimento participativo, conforme
estabelecido pelo artigo 8°, caput, combinado com o artigo 2°, I da mesma Instrugao.

44.2. a proibi¢do da veiculacdo de informagdes de ofertas associadas a Instru¢do CVM n°
588/2017 ou utilizagao da logomarca da CVM em ambiente que nao seja exclusivamente dedicado a sua
atividade como plataforma eletronica de investimento participativo, conforme estabelecido pela propria
Instrugdo e pela Deliberagdo CVM N° 749/16.

45. Em relagdo a proposta da SRE de edigdo pelo Colegaido da CVM de Deliberagao de
Proibi¢do, conforme exposto no pardgrafo 27 acima, em 08/06/2020 a PFE apresentou seu parecer positivo
as proibi¢des supramencionadas, podendo se destacar o trecho proferido pelo Procurador Federal
Marcelo Mello Alves Peireira em seu DESPACHO n. 00074/2020/GJU - 1/PFE-CVM/PGF/AGU
(1031057) quando informa que: "reputo correta a proposta de edi¢do de deliberagdo, para consignar a
proibicdo da realizagdo de ofertas de investimento diferentes daquelas autorizadas pela Instru¢ao CVM n°
588/2017 em sua pagina na rede mundial de computadores dedicada exclusivamente a atividade como
plataforma eletronica de investimento participativo, bem como da veiculagdo de informagoes referentes a
Instru¢do CVM n° 588/2017 ou a propria CVM direta ou indiretamente em qualquer outra pagina na rede
mundial de computadores diferente daquela dedicada exclusivamente a atividade como plataforma
eletronica de investimento participativo".

46. No que se refere ao valor proposto para a multa diaria, o Procurador Federal sugeriu uma
reducdo no valor didrio, "da andlise da minuta da deliberagdo (SEI 1003708), penso que o valor didrio
proposto para a multa cominatoria extraordinaria ndo se coaduna com o disposto no art. 9° da Instrugdo
CVM n° 608/2019, combinado com o seu Anexo 9, razdo pela qual recomendo que seja reduzido para R$
50.000,00 (cinquenta mil reais)".

47. Sendo assim, propomos a0 SGE o encaminhamento deste memorando ao Colegiado para
deliberar: (i) sobre o Recurso e (ii) sobre a proposta de edicio de Deliberacio de Proibicao,
determinando a Urbe.Me Servi¢os Desenvolvimento Urbano Ltda. e seu responsavel Lucas Rocha Obino
Martins, sob cominac¢do de multa, as proibi¢des elencadas no paragrafo 40 acima, conforme minuta em
anexo (1036605), estando a SRE apta a relatar o caso por ocasido de sua apreciagdo pelo Colegiado.

48. No caso de edicao de deliberagdo, observa-se que esta se daria sem prejuizo do exame de
mérito acerca da materialidade e autoria de irregularidades apontadas, que devera ser feito pelo Colegiado
por oportunidade de julgamento no ambito de processo administrativo sancionador que venha a ser
instaurado.
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Atenciosamente,
Ao SGE, de acordo com a manifestagdo da GER-3.
LUIS MIGUEL R. SONO

Superintendente de Registro de Valores Mobilidrios

Ciente.
A EXE, para providéncias exigiveis.
ALEXANDRE PINHEIRO DOS SANTOS

Superintendente Geral

Documento assinado eletronicamente por Geraldo Pinto de Godoy Junior, Gerente, em 17/06/2020,
as 16:49, com fundamento no art. 6°, § 1°, do Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de 2015.

Documento assinado eletronicamente por Luis Miguel Jacinto Mateus Rodrigues Sono,
Superintendente de Registro, em 17/06/2020, as 16:51, com fundamento no art. 6°, § 1°, do Decreto
n° 8.539, de 8 de outubro de 2015.

Documento assinado eletronicamente por Alexandre Pinheiro dos Santos, Superintendente Geral,
em 17/06/2020, as 19:02, com fundamento no art. 6°, § 1°, do Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de
2015.

g A autenticidade do documento pode ser conferida no site https://sei.cvm.gov.br/conferir _autenticidade,
Xt informando o codigo verificador 1036421 ¢ o cédigo CRC 13DB1D92.

Id This document's authenticity can be verified by accessing https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and
typing the "Codigo Verificador" 1036421 and the "Codigo CRC" 13DB1D92.
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