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Oficio Interno n2 9/2021/CVM/SMI

Rio de Janeiro, 02 de junho de 2021.

Ao Senhor

Alexandre Pinheiro dos Santos
Superintendente Geral da
Comissao de Valores Mobilidrios

Assunto: Autorizacao para prestacao de servicos de depdsito
centralizado

Mark 2 Market Depositaria de Valores Mobilidrios S.A.
(M2M)

Senhor Superintendente Geral,

I - Historico

1. Trata-se de pedido apresentado por Mark 2 Market Depositaria de Valores
Mobilidrios S.A. (“M2M” ou “Requerente”), com fundamento no art. 10 da
Resolucao CVM n?9 31/2021, solicitando autorizacao para prestacao de

servicos de depdsito centralizado para Certificados de Recebiveis do
Agronegodcio (“CRA").

2. A M2M solicitou que a autorizacao fosse concedida, considerando o
cumprimento, no prazo de 6 (seis) meses, das seguintes condicoes
suspensivas: (i) aumento do capital social do depositario central; (ii)
implantacao dos sistemas aplicaveis para a prestacao de servico de depdsito
centralizado; (iii) assinatura de contrato de interoperabilidade com outras
infraestruturas de mercado; e (iv) ajustes nos seus documentos societarios.



3. Esta Superintendéncia de Relacdes com o Mercado e Intermediarios informou
a Requerente que nao poderia concluir o processo de analise do pedido
enquanto pendente a comprovacao, pela M2M, da manutencao (nos termos
do disposto no atual art. 99, § 29, inciso VIII, da Resolucao CVM n? 31/2021),
de estrutura que permitisse a comunicacao e a troca de informacdes com
sistemas de compensacao e liquidacao de operacdées devidamente
autorizados pelo Banco Central do Brasil.

4. A andlise do pedido foi interrompida até que a CIP - Camara Interbancaria de
Pagamentos, entidade com a qual a M2M pretendia contratar a liquidacao das
operacoes, recebesse a autorizacao do Banco Central do Brasil para a
interligacao dos seus sistemas com os da M2M, o que permitiria o
cumprimento do atual inciso VIII, § 22, art. 92 da Resolucao CVM n? 31/2021.

5. A concessao da referida autorizacao ocorreu em novembro de 2020
(1147967), evento apds o qual houve a retomada da analise que permitiu a
SMI emitir o Memorando n? 44/2020/CVM/SMI (1151384) que subsidiou a
deliberacao do Colegiado da CVM que, em reuniao realizada em 08 de
dezembro de 2020, concedeu a autorizacao pleiteada pela M2M,
condicionando-a ao cumprimento das seguintes condi¢cdes suspensivas:

a) comprovacao do aumento do capital social do depositario central;

b) implantacdo dos sistemas aplicdveis para a prestacdao de servico de
depdsito centralizado e sua submissao a testes funcionais a serem
realizados pela CVM;

c) assinatura de contrato de interoperabilidade com outras
infraestruturas de mercado;

d) assinatura de contrato de prestacao de servicos de autorregulacao
com a BSM e apresentacao do plano anual de trabalho relativo a
autorregulacao; e

e) ajustes nos documentos societarios da requerente.

Il - Cumprimento das condicoes suspensivas

6. A Requerente foi comunicada acerca da decisao do Colegiado da CVM e, em
janeiro de 2021, foram iniciadas as interacdées com a M2M visando a
viabilizacao do cumprimento das condicdes no prazo fixado.

| - Comprovacao do aumento do capital social da M2M

A M2M realizou Assembleia Ordindria e Extraordindria em 07 de janeiro de
2021 em que foi aprovado o aumento de seu capital social para R$
4.154.230,00, conforme compromisso assumido no pedido de autorizacao feito
a CVM. Houve subscricao do capital referido e sua integralizacao foi realizada
em 31 de maio de 2021 (1273811, 1273812 e 1273813).

Il - Assinatura do contrata de interoperabilidade com outras infraestruturas de
mercado



Em 08 de abril de 2021, requerente e a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao -
celebraram contrato com o seguinte objeto: “estabelecer regras e
procedimentos destinados a assegurar: (i) a transferéncia de mesma
titularidade dos Certificados de Recebiveis do Agronegdécio entre o Depositario
M2M e Depositario B3 em tempo habil, tendo em vista o comando emitido
pelos investidores junto a seus representantes, os quais sao participantes dos
Depositarios; e (ii) os processos de conciliacdo e de rastreabilidade das
posicbes e movimentacdes realizadas, entre o0s Depositarios e
escrituradores/emissores, conforme previsto na Instrucao CVM 541.” (1263496
- Doc. 18).

Il - Assinatura de contrato de prestacao de servicos de autorregulacao com a
BSM e apresentacao do plano anual de trabalho relativo a autorregulacao.

Em 03 de maio de 2021, M2M e BSM - Supervisao de Mercados celebraram
contrato (1263496 - Doc. 20) com o seguinte objeto:

A prestacao, pela Contratada a Contratante, dos servicos listados abaixo, nos
termos dos artigos 40 a 43 da Instrucao CVM 541.:

a) Durante a autorizacao condicionada pela CVM a Contratante para atuacao
como depositario central, o desenvolvimento do Plano Anual de Trabalho 2021;

b) Apbés a autorizacao final pela CVM a Contratante para atuacao como
depositario central:

b.1 - autorregulacao das atividades dos participantes com valores mobiliarios
no Depositario Central da Contratante (“Depositario M2M”), conforme o
disposto nos artigos 40 a 43 da Instrucao CVM n? 541/2011;

b.2 - auditoria auditoria dos participantes do Depositario M2M com o objetivo
de verificar o cumprimento, pelos referidos participantes, das normas que
regulamentam o acesso e a atuacao dos participantes no Depositario M2M;

b.3 - instauracao, instrucao, gerenciamento e julgamento de processos
administrativos disciplinares relativos a apuracao de eventuais infracdes dos
participantes as normas da CVM e da Contratante;

b.4 - orientacao aos participantes do Depositario M2M compreendendo, mas
nao se limitando, a atendimentos a consultas do Depositario Central,
participantes e 6rgaos da administracao publica direta e indireta federal,
estadual e/ou municipal, workshops, treinamentos e representacdes externas;
e

b.5 - outros servicos relacionados as atividades desempenhadas pela
Contratante no ambito da Instrucao CVM 541 e as atividades de fiscalizacao e
supervisao desempenhadas pela Contratada.

O contrato prevé que cabera a BSM a prestacao de servicos de autorregulacao
a M2M, nos termos dos artigos 40 a 43 da Instrucao CVM 541 (atuais artigos 41
a 44 da Resolucao CVM n?9 31/2021), competindo ao autorregulador a
realizacao das atividades de fiscalizacao e supervisao dos participantes da
M2M a qual, por sua vez, devera prestar a BSM toda e qualquer informacao
que detenha, necessaria a regular prestacao dos servicos contratados, de
maneira tempestiva, integra e completa, sem qualquer edicao, especialmente
as informacdes sobre os participantes do Depositario M2M.



10.

IV - Ajustes nos documentos societarios da requerente, inclusive com a
indicacao de distintos diretores para responder pelo cumprimento da Instrucao
CVM n? 541/2013 e pelos controles internos do depositario, em cumprimento
ao disposto no artigo 21, §22 da mencionada Instrucao.

Assembleia Geral Ordinaria e Extraordindria realizada em 07 de janeiro de
2021 aprovou o Estatuto Social da Requerente o qual foi reformulado para
prever a existéncia de Diretoria composta pelo Diretor Presidente, Diretor de
Operacoes e Diretor de Controles Internos. Na mesma data, em reuniao do
Conselho de Administracao da companhia, foram eleitos o Sr. Carlos Alberto
Roveran como Diretor de Operacdes e o Sr. Mateus Bertti como Diretor de
Controles Internos. (1263495 - Doc. 1)

V - Implantacao dos sistemas aplicdveis para a prestacdo de servico de
depdsito centralizado e sua submissdo a testes funcionais a serem realizados
pela CVM.

Conforme descrito no Relatério de Teste Funcional ( 1258647), referido teste
visa ao “entendimento do comportamento da plataforma da IMF durante a
navegacao dos diferentes tipos de usuarios, testando suas funcionalidades,
simulando o ambiente de producao do sistema, bem como identificando de
antemao possiveis fragilidades e problemas na interface do mesmo”.

Os resultados dos testes funcionais realizados no periodo de 19 a 23 de abiril
de 2021 trouxeram apontamentos que estao sintetizados no Anexo |
(1277326). O mesmo Anexo contém também a manifestacao da M2M acerca
de cada um dos apontamentos feitos (1263494) e um resumo do Parecer
Técnico n? 10/2021-CVM/SMI/GMA-2 (1274377) que contém uma avaliacao
realizada pelos técnicos da GMA-2 e GMN responsaveis pela conducao dos
testes funcionais acerca dos argumentos apresentados pela Requerente apds
conhecimento do referido relatério.

Especificamente em relacao ao Parecer Técnico n? 10/2021-CVM/SMI/GMA-2
é de se notar que, embora os testes funcionais nao tenham sido refeitos nos
moldes do que ocorreu entre 19 e 23/04/2021, ou seja, sob o comando e com
a participacdao dos técnicos da GMA-2 e da GMN, a Requerente apresentou
evidéncias de que os problemas inicialmente identificados foram corrigidos
guanto a grande parte dos apontamentos.

As remanescentes incongruéncias identificadas nos normativos sao, ao ver
desta Superintendéncia, de facil correcao. De fato, na experiéncia da SMI,
alteracdes em manuais e regulamentos fazem parte da rotina das entidades
administradoras de mercados organizados e operadoras de infraestruturas de
mercado financeiro, uma vez que o processo de aperfeicoamento tende a ser
continuo.

Ainda acerca dos testes funcionais, a SMI considera importante tecer algumas
observacoes sobre a natureza dos lancamentos de operacdes de compra e
venda objeto do primeiro apontamento no relatério de testes funcionais.

Mencionado relatério indica que o lancamento de operacbes de compra e
venda nao estaria compreendido entre as atividades de um depositario
central, seja na Lei n? 12.810/2013, seja na atual Resolucao CVM n¢ 31/2021,
e que a atividade de registro de operacdes é exclusiva de entidades
administradoras de mercado de balcao organizado, nos termos da Instrucao
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12.

13.

14.
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16.

17.

18.

CVM n? 461/2007.

A M2M, por outro lado, afirma que o registro dessas operacdes se da de
modo a permitir a troca de titularidade dos valores mobiliarios nela
depositados, permitindo o cumprimento de uma das funcdes atribuidas ao
prestador de servicos de depdsito centralizado consistente no tratamento das
instrucdes de movimentacao e dos eventos incidentes sobre os valores
mobilidrios depositados, com os correspondentes registros nas contas de
depdsito (artigo 22, § 19, inciso 1V, da Resolugao CVM n2 31/2021).

O Parecer Técnico n® 10/2021-CVM/SMI/GMA-2 ratificou o entendimento do
relatério de testes funcionais e manteve a opiniao de que os lancamentos de
compra e venda nao poderiam ser feitos na plataforma da M2M, uma vez que
a mesma nao estd autorizada (nem busca autorizacao) para desempenhar
atividade de registro de operacodes previamente realizadas.

A SMI, por sua vez, entende que a M2M desenvolveu um processo que
permite a documentacdo da operacao subjacente a transferéncia de
titularidade no depositario central, procedimento que poderia ser realizado
das mais variadas maneiras, automatizadas ou nao, ja que a Resolucao nao é
prescritiva a esse respeito.

Esta Superintendéncia considera, portanto, que ha que haver um
procedimento que permita a movimentacao de ativos, pois se trata de
atividade insita a depositaria central.

A titulo de comparacao, recorremos ao disposto no Manual de Procedimentos
da Depositaria da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao - Unico prestador de servicos
de depdsito centralizado atualmente em operacao no Brasil. Mencionado
normativo atribui ao custodiante a responsabilidade pela troca de titularidade
de valores mobiliarios decorrente de operacdes nao cursadas em mercado de
bolsa ou balcdao (nesse Ultimo caso, seja por negociacao, seja por registro),
conforme se verifica no excerto do item 4.2.3.2 abaixo reproduzido:

“As transferéncias de ativos entre contas de depdsito de diferentes
comitentes, na situacdo em que a conta de depdsito cedente e a
conta de depdsito cessionaria estdao sob responsabilidade de agentes
de custddia distintos, sao realizadas apds a confirmacao do agente
de custédia cessionario, em tempo real, desde que atendidas as
condicdes de efetivacao. As instrucdes de transferéncia de ativos
nao confirmadas ficam pendentes e sao automaticamente
canceladas no término do dia.”

Dessa forma, nao nos parece que haja diferencas substanciais entre o modo
de proceder da incumbente e da requerente, uma vez que, em ambos os
casos a transferéncia de titularidade sera comandada e confirmada por
agentes de custddia.

Importante destacar, ainda, que conquanto para efeitos de transparéncia das
operacdes realizadas seria desejavel que todas as operacdes com valores
mobiliarios fossem objeto de negociacao publica ou registro de operacoes
previamente realizadas numa entidade administradora de mercados
organizados, a legislacao atualmente em vigor no Brasil apenas veda a
negociacao fora de mercados organizados de valores mobiliarios neles
admitidos (art. 59 da Instrucao CVM n2 461/2007).

Dessa forma, nao ha vedacao a que valores mobilidrios nao admitidos a
negociacao publica sejam negociados em mercado de balcao nao organizado.



Ocorrendo essa negociacao, a transferéncia de titularidade dos ativos nao
decorrera de comandos de outras infraestruturas de mercado como a
camara de compensacao e liquidacdao ou a entidade administradora de
mercado de balcao organizado, razdao pela qual hd que haver um
procedimento do depositario para proceder a mencionada transferéncia de
titularidade.

19. Por esse motivo, a SMI entende que os procedimentos estabelecidos pela
M2M atendem ao propdsito da norma e estao aderentes as funcdes precipuas
de um prestador de servico de depdsito centralizado.

20. Finalmente, a M2M informa ter contratado a Ernest & Young Assessoria
Empresarial Ltda. para o desempenho das atividades de auditoria interna, em
atendimento ao disposto no art. 26 da Resolucao CVM n? 31/2021. A SMI
entende que a contratacao é consentanea com o disposto no art. 25 da
mencionada Resolucao, em face da permissao nela consignada para
contratacao de terceiros desde que para desempenho de tarefas
instrumentais ou acessérias as atividades de que trata da Resolucao.

Il - Conclusao

21. Esta Superintendéncia considera que houve o cumprimento de todas as
condicdes suspensivas fixadas pelo Colegiado na decisao referida na Parte |
deste Oficio Interno, conforme resumo apresentado no seguinte quadro:

Condicao Comprovacao do Cumprimento
Subscricao do capital social consignada em
1. comprovacao do aumento do capital Ata da AGOE da M2M (07/01/21) e
social do depositario central; integralizacao comprovada por extratos

bancarios de 31/05/21.

2. implantacao dos sistemas aplicaveis | Realizacdo dos Testes Funcionais no periodo

para a prestacao de servico de de 19 a 23/04/21. Correcoes dos
depdsito centralizado e sua apontamentos realizados nos sistemas
submissao a testes funcionais a conforme evidéncias apresentadas pela
serem realizados pela CVM; Requerente.
3. assinatura de contrato de Celebracao de contrato entre M2M

Depositaria de Valores Mobiliarios S.A. e B3

interoperabilidade com outras S.A. - Brasil, Bolsa, Balcio - em 08 de abril
infraestruturas de mercado; de 2021,

Celebracao de contrato entre M2M

4. assmatyra de contrato de erestagao Depositaria de Valores Mobiliarios S.A. e B3
de servicos de autorregulacao com a| g A" _Brasil, Bolsa, Balcio - em 03 de maio

BSM e apresentacao do plano anual de 2021.

de tr‘?balho lrelgtlyo a O Plano de Trabalho para 2021 consta como
autorregulacao; e Anexo ao mencionado contrato.

Estatuto Social aprovado em AGOE de 07 de
janeiro de 2021 e registrado na JUCESP em

5. ajustes nos documentos societarios

P IR L~




ua requererie. 04 de maio de 2021.

22. E importante mencionar, ainda, que a M2M também comprovou ter
contratado em 30 de marco de 2021 a CIP - Camara Interbancaria de
Pagamentos - para a prestacao de servicos de liquidacao das operacdes com
valores mobilidrios, atividade para cujo desempenho essa ultima entidade
fora autorizada pelo Banco Central do Brasil em 11 de novembro de 2020.
Dessa forma, a M2M estard habilitada a cumprir o disposto no art. 92, § 29,
inciso VIII, da Resolucao CVM n¢ 31/2021.

23. Em face do exposto, a SMI sugere que o presente documento seja submetido
a apreciacao do Colegiado, ocasiao em que se coloca a disposicao para
assumir a relatoria, caso essa Superintendéncia Geral entenda conveniente e
oportuno.

Respeitosamente,

Francisco José Bastos Santos

Superintendente de Relacdes com o Mercado e
Intermediarios

Ciente, a EXE.

Para as providéncias requeridas,

Alexandre Pinheiro dos Santos

Superintendente Geral

ei| : Documento assinado eletronicamente por Francisco José Bastos Santos,
ool Lj Superintendente, em 02/06/2021, as 16:18, com fundamento no art. 69

assinatura

eletronica do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

ei| _. | Documento assinado eletronicamente por Andrea Araujo Alves de Souza,
el @ Superintendente Geral Substituto, em 02/06/2021, as 17:04, com

assinatura

eletronica fundamento no art. 62 do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

resarw) A autenticidade do documento pode ser conferida no site

' .;L'*'E‘ : https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo
x2ws verificador 1277276 e o codigo CRC 629FCF53.

FW=t This document's authenticity can be verified by accessing

. 4r* https://sei.cvm.gov.br/conferir autenticidade, and typing the "Cédigo Verificador"

v 1277276 and the "Cdédigo CRC" 629FCF53.
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