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PROPONENTES:

1 .BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.; e

2. DANILO CHRISTOFARO BARBIERI.

ACUSACAO:

Realizacao da oferta publica de distribuicao, sob o regime da Instrucao
CVM 476/09 (“ICVM 476"), da 22 Série de Emissao de cotas séniores do
Fundo Emissor, com intervalo inferior a 4 meses apds o inicio e antes
do encerramento da oferta publica da 12 Série da 12 Emissao de cotas
juniores e séniores do mesmo Emissor, em dissonancia, em tese, com

o que estabelece o art. 92[11 da referida Instrucao.

PROPOSTA:
Pagar a CVM, em parcela Unica, o valor de:

1. BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A. - R$ 600.000,00 (seiscentos mil reais); e

2. DANILO CHRISTOFARO BARBIERI - R$ 300.000,00 (trezentos mil
reais).

PARECER DA PFE/CVM:
SEM OBICE

PARECER DO COMITE:
ACEITACAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM SEI 19957.006398/2021-
50

PARECER TECNICO



1. Trata-se de proposta conjunta de Termo de Compromisso apresentada por BRL
TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. (doravante
denominada “BRL TRUST”), na qualidade de Administradora de Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados Ativos Judiciais | (“Fundo
Emissor”) e Coordenadora Lider das Ofertas, e por DANILO CHRISTOFARO
BARBIERI (doravante denominado “DANILO BARBIERI"”), na qualidade de Diretor
Responsavel da BRL TRUST, no ambito de Processo Administrativo Sancionador
(“PAS”) instaurado pela Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios (“SRE"),
no qual nao constam outros acusados.

DA ORIGEM!Z!

2. A acusacao teve origem em processo instaurado para analisar informacao
encaminhada pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”) relacionada a realizacao de
oferta publica de valores mobilidrios sob o regime da Instrucdo CVM 476/09 (“ICVM
476") em dissondncia, em tese, com o que estabelece o art. 9231 da referida
Instrucao.

DOS FATOS

3. Em 29.06.2021, a B3 informou a CVM a existéncia das seguintes ofertas de cotas
de emissao do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados
Ativos Judiciais | (“FIDC-NP”):

(i) Oferta da 12 série: iniciada em 03.03.2021, sendo esta a 12 série de
distribuicao de cotas do tipo subordinada junior e sénior; e

(ii) Oferta da 22 série: iniciada em 28.05.2021, sendo, nesta oportunidade,
distribuida a 22 série de cotas do tipo sénior do Fundo.

4., Em 08.07.2021, a Area Técnica solicitou manifestacdo da BRL TRUST,
Coordenadora Lider das ofertas e Administradora do Fundo Emissor, no sentido de
esclarecer sobre a nao observancia do prazo minimo de 4 (quatro meses) para
realizacao de nova oferta publica da mesma espécie de valores mobiliarios e mesmo
Emissor.

5. Em atencdo a solicitacdo da Area Técnica, a BRL TRUST manifestou
entendimento de que se tratava da realizacao de ofertas simultaneas, feita em
conformidade com a legislacao vigente. De acordo com a manifestacao da
Administradora:

(i) em 03.03 2021, foi aprovada, por meio de Instrumento Particular de
Deliberacao (“IPA”), a 12 emissao da 12 série de cotas seniores do Fundo, no
valor total de até R$ 260 milhdes, bem como a 12 emissao da 12 série de cotas
subordinadas juniores do Fundo, no valor total de R$ 65 milhdes, a serem
distribuidas com esforcos restritos exclusivamente a investidores profissionais,
nos termos da ICVM 476;

(ii) tao logo iniciados os esforcos de distribuicao, ocorridos em 03.03.2021,
foram verificadas condicdes de mercado propicias para a emissao de uma série
adicional de cotas seniores no ambito da 12 emissao dessa classe de cotas, “com
modificacao apenas no indexador da taxa de remuneracao (do CDI para o IPCA),
e manutencdo de todas as demais caracteristicas”;

(iii) entendeu-se que a maneira mais adequada de formalizar a oferta da série
adicional seria aprovar, em Assembleia Geral de Cotistas (“AGC”), uma



distribuicdo adicional e concomitante a primeira distribuicao, ja que, “a despeito
de contarem com indexadores de remuneracao distintos, integrariam a mesma
classe e espécie de valores mobiliarios”;

(iv) tal estrutura possibilitaria a realizacao de ofertas simultaneas de acordo com
a regulamentacao vigente, desde que, em conjunto, fossem procurados até 75
investidores profissionais e pudessem integralizar tais cotas até 50 investidores
profissionais;

(v) considerando que investidores j& haviam subscrito cotas de emissao do
Fundo no ambito da Oferta da 12 Série, a aprovacao da série adicional e de sua
respectiva distribuicdo foi submetida a deliberacdo da AGC do Fundo, realizada
em 28.05.2021;

(vi) com voto de 100% dos titulares das cotas seniores e de 90,49% dos titulares
das cotas subordinadas juniores em circulacao, foi aprovada a emissao da série
adicional, no montante total de até R$ 250 milhdes, bem como a sua
distribuicao exclusivamente a investidores profissionais por meio da realizacao
da Oferta da 22 Série;

(vii) nao houve violacao de qualquer dispositivo da ICVM 476, tendo em vista
gue as ofertas simultaneas:

(a) respeitaram, em conjunto, todos os limites constantes da ICVM 476;

(b) representaram esforcos conjuntos e simultaneos de distribuicao, tendo
como objeto valores mobiliarios de mesma classe e espécie;

(c) seguiram as orientacdes do Oficio-Circular n? 1/2021- CVM/SRE (“Oficio

Circular SRE”)4]l respeitando, em conjunto, os limites de que trata o art.
39, 1 ell, da ICVM 476 - um total de 17 investidores teriam sido procurados,
sendo que todos subscreveram cotas ofertadas em pelo menos uma das
ofertas; e

(d) foram destinadas exclusivamente a investidores profissionais, que,
inclusive, foram os mesmos procurados no ambito das Ofertas da 12 e 22
Séries, reforcando o esforco conjunto e simultaneo de venda presente em
ambas as ofertas simultaneas;

(viii) a finalidade do art. 92 da ICVM 476 seria assegurar a observancia dos
limites de investidores procurados e subscritores que caracterizam o carater “de
esforcos restritos”, evitando que as ofertas regidas pela ICVM 476 sejam
utilizadas sucessivamente para atingir um amplo espectro de investidores, o que
aproximaria tais operacdes dos esforcos amplos de distribuicao tipicamente
realizados em ofertas publicas registradas;

(ixX) nao houve afronta ou desrespeito a pratica para a qual o requisito
regulatério foi concebido, “em especial considerando o carater profissional de
todas as partes envolvidas nas Ofertas Simultaneas e a expressa concordancia e
aprovacdo, praticamente unanime, de todos os cotistas do Fundo sobre os
termos e condi¢cées da Oferta da 22 Série”,;

(x) a realizacao das ofertas de forma simultanea nao configura descumprimento
do prazo minimo de 4 meses estabelecido no art. 92 da ICVM 476;

(xi) tal posicionamento seria reforcado pelo entendimento atual da CVM sobre o
assunto, sendo que, por ocasiao do Edital de Audiéncia Publica SDM n? 02/21, no
ambito da reforma da regulamentacdao das ofertas com esforcos restritos,
propods-se a eliminacao das restricoes relativas a quantidade de investidores e
ao prazo minimo de 4 (quatro) meses entre a realizacao de duas distribuicoes
com esforgos restritos, “em razdo do reconhecimento de sua ineficiéncia na



alocacao de recurso”; e

(xii) “caso [a Area Técnical entenda ser necessdria alguma providéncia diversa
ou complementar as adotadas no presente caso, a Administradora coloca-se a
inteira disposicdo de V.Sas. para tratar do tema (...) e, se for o caso, proceder as
providéncias consideradas adequadas a ocasido”.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

6. Em relacdo a materialidade da infracdo, em tese, a Area técnica fez as seguintes
consideracoes:

(i) o disposto no item 6.2.3 do Oficio-Circular SRE teve como objetivo esclarecer
uma duavida recorrente no mercado quanto a necessidade de ofertas de
diferentes emissdes, séries ou classes da mesma espécie de um mesmo valor
mobiliario, realizadas simultaneamente, observarem os limites de 75
investidores procurados e 50 subscritores para a totalidade das ofertas iniciadas
simultaneamente;

(ii) ao se verificar as ofertas da BRL, observa-se que elas nao foram iniciadas
simultaneamente, a primeira comecou em 03.03.2021 e a segunda em
28.05.2021, logo, nao se enquadrando no esclarecimento fornecido pela SRE em
seu Oficio-Circular relacionado a ofertas simultaneas;

(iii) nao se mostra cabivel utilizar como justificativa para nao seguir a norma
vigente o fato de que a CVM pretende modificar as exigéncias regulatorias para
ofertas publicas com esforcos restritos;

(iv) as mudancas pretendidas e apresentadas em audiéncia publica, além de se
tratarem, por enguanto, de apenas uma intencao do regulador, também estao
contextualizadas em uma grande reforma das normas de ofertas publicas e nao
apenas na alteracao de um dispositivo especifico;

(v) no lugar das ofertas dispensadas de registro, a CVM pretende instituir as
ofertas publicas com registro automatico, as quais nao terao limitacao no
nimero de investidores, contudo contarao com maior exigéncia informacional,
publicidade e transparéncia, além de exigéncias adicionais para os
intermediarios da oferta;

(vi) embora o regulado nao tenha abordado a possibilidade da segunda oferta
vir a se tratar de um eventual lote adicional, tal possibilidade foi avaliada, pois
poderia descaracterizar a irregularidade a operacao;

(vii) de acordo com entendimento ja manifestado pela CVM, a previsao
normativa de lote adicional é desnecessaria em relacao as Ofertas com Esforcos
Restritos, “pois, nessa hipdtese, a autorizacdo administrativa concedida ao
ofertante, por meio da dispensa automatica de registro, ndo se vincula a
quantidade de valores mobiliarios a serem ofertados e, por conseguinte, ndo
contrapbe restricbes ao exercicio da opcdo de distribuicdo de lote
suplementar”’[5];

(viii) no caso da oferta de cotas do Fundo realizada pela BRL TRUST, foi
verificado tratar-se de valores mobilidrios com caracteristicas distintas daqueles
ofertados inicialmente, nao se podendo caracterizar a segunda oferta como um
hipotético lote adicional da primeira, tendo em vista que:

(a) a segunda oferta ocorreu mais de dois meses apods o inicio da primeira,
o que foi formalizado pelos dois formuldrios de inicio de oferta de cotas
sénior registrados pelo ofertante no site da CVM; e



(b) junto ao primeiro formulédrio foi registrado um outro referente a cotas
subordinadas, corroborando-se o fato de que a segunda oferta teve inicio
em um momento distinto do da primeira; e

(ix) enquanto o primeiro formulario de inicio de oferta era de cotas seniores com
remuneracao atrelada ao CDI, o segundo formuldrio de inicio era de cotas
seniores com remuneracao atrelada ao IPCA, o que afastaria essa segunda
oferta de um mero acréscimo na quantidade de valores mobilidrios ja em
distribuicao.
7. Por fim, ap6s apresentar suas consideracdes, a Area Técnica concluiu pela
instauracao de Termo de Acusacao em face da BRL TRUST, na condicao de
Intermediaria Lider e de Administradora do Fundo Emissor, bem como de seu
administrador, DANILO BARBIERI, tendo em vista que:

(i) no ano de 2021, a BRL TRUST recebeu quatro Oficios de Alerta por
irregularidades, em tese, relacionadas a ofertas publicas;

(ii) a irregularidade, em tese, descrita no PAS é considerada grave, conforme a
ICVM 476[6];

(iii) a infracao cometida sé foi identificada devido as acdes de supervisao da
CVM;

(iv) a justificativa apresentada pela BRL TRUST para atuar de forma irregular foi
pautada em sua livre interpretacao, equivocada, em relacao ao disposto no
Oficio-Circular SRE, que, dentre outras coisas, orientou o mercado sobre a
restricao prevista na ICVM 476 quanto aos limites de investidores procurados e
subscritores;

(v) a SRE de forma ordinaria e frequente recebe consultas de regulados sempre
gue alguma norma ou manifestacao do Regulador gera dudvidas de como
proceder, o que nao foi o caso em questao; e

(vi) a operacao financeira ja foi consumada com a subscricao das ofertas, nao
sendo possivel a sua correcao.

DA RESPONSABILIZACAO

8. Diante do exposto, a SRE concluiu pela responsabilizacao de (i) BRL TRUST, na
condicao de Coordenadora Lider e Administradora do Fundo Emissor, e de (ii)
DANILO BARBIERI, na condicao de Diretor da BRL TRUST, pela realizacao de oferta
publica de valores mobiliarios sob o regime da ICVM 476 em dissonancia, em tese,
com o que estabelece o art. 92 da referida Instrucao.

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

9. Citados, BRL TRUST e DANILO BARBIERI apresentaram defesa e proposta conjunta
para celebracdao de Termo de Compromisso (“TC"”), na qual propuseram pagar a CVM
0s seguintes valores:

(i) BRL TRUST - R$ 300.000,00 (trezentos mil reais); e
(ii) DANILO BARBIERI - R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais).
10. Adicionalmente, os PROPONENTES mencionaram o valor de R$ 400 mil

negociado com o Intermediario Lider na ocasiao da celebracao de TC no ambito do

PAS CVM SEI 19957.009385/2016-7571 e alegaram ter utilizado tal valor como
parametro para o presente caso, tendo em vista que se trata da mesma imputacao,
“com uma reducao de 25%, tendo em vista a menor gravidade da suposta infracao,



o0 encerramento das ofertas e os bons antecedentes dos Proponentes”.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA JUNTO A
CVM - (“PFE-CVM"”)

11. Em razao do disposto no art. 83 da Resolugcao CVM n? 45/2021 (“RCVM 45”), e
conforme PARECER n. 00016/2022/GJU-2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos
Despachos, a PFE-CVM apreciou os aspectos legais da proposta de TC apresentada e
opinou pela “inexisténcia de dbice a celebracao de Termo de Compromisso”, tendo,
na oportunidade, destacado que caberia ao Comité de Termo de Compromisso
(“CTC”) “verificar se os valores oferecidos sao suficientes para a compensacao dos
danos difusos causados ao mercado de capitais e para realizacdo do carater
preventivo e pedagdgico da acdo sancionadora da Autarquia”.

12. Em relacdo ao requisito constante do inciso | (cessacdo da pratica), a PFE-CVM
considerou que:

“(...) no ambito da Autarqguia, vigora o entendimento de que
‘sempre que as irreqularidades imputadas tiverem ocorrido
em momento anterior e nao se tratar de ilicito de natureza
continuada ou nao houver nos autos quaisquer indicativos
de continuidade das praticas apontadas como irregulares,
considerar-se-a cumprido o requisito legal, na exata medida

em que ndo é possivel cessar o que j ndo existe’(-+)

Nos presentes autos, observa-se que a infracao se
consumou, imediatamente, com o inicio da segunda oferta
publica com esforcos restritos de titulos da mesma espécie e
do mesmo emissor, com intervalo de tempo inferior a 4
meses, contados do inicio da primeira oferta (a oferta ainda
nao tinha sido encerrada).

Assim, o ilicito se consumou em tempo certo e determinado
e nao ha indicios nos autos acerca de novas praticas. O
requisito de cessacao da infracao foi, portanto,
cumprido.” (Grifado)

13. Em relacao ao requisito constante do inciso Il (correcao das irregularidades), a
PFE/CVM considerou que:

“Quanto a correcao da ilicitude, apesar de nao terem
sido identificados prejuizos individualizados, a r.
Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios,
em seu Termo de Acusacao (...), menciona que ‘a
operacao financeira ja foi consumada com a
subscricao das ofertas, nao sendo possivel a sua
correcao’.

Assim, tratando-se de infracao que causou dano difuso
ao mercado, ele deve ser compensado pelos valores
oferecidos.

No que diz respeito a suficiéncia dos montantes
apresentados, seu juizo pertence a conveniéncia e
oportunidade da Administracdo que os avaliard em face da
natureza grave da infracao, da necessidade de reparar os
danos difusos causados e de efetivar o carater preventivo e



pedagdgico da acao sancionadora da Autarquia.” (Grifado)

14. A PFE-CVM destacou ainda que:

“(...) a conclusao pelo preenchimento dos requisitos
dispostos nos incisos | e Il do 8§52 da Lei n® 6.385/76 é
embasada e reforcada pelos esclarecimentos adicionais
prestados pela (...) Superintendéncia de Registros (SRE), que
enfatiza que, no momento presente, as duas ofertas
que foram analisadas na peca acusatdria encontram-
se encerradas, permitindo, assim, afirmar que houve
a cessacao da conduta irregular pelos proponentes.”
(Grifado)

DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA CONJUNTA DE TC

15. Em reunido realizada em 07.06.2022, o Comité de Termo de Compromisso
(“Comité” ou “CTC"), ao analisar a proposta conjunta apresentada, e tendo em vista:
(i) o disposto no art. 83 c/c o art. 86, caput, da RCVM 45; e (ii) o fato de a Autarquia
ja ter celebrado TC em casos similares envolvendo infracao a dispositivos da ICVM
476, como, por exemplo, no PAS CVM SEI 19957.009385/2016-75 (decisao do
Colegiado em 28.11.2017, disponivel em:

http://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2017/20171128 R1/20171128 D0854.htmi)L8l
e, mais recentemente, também no PAS CVM SEI 19957.003673/2020-01 (decisao do

Colegiado de 23.11.2021, disponivel em:
https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2021/20211123 R1/20211123 D2085.htm/)3]

entendeu que seria possivel discutir a viabilidade de um ajuste para o encerramento
antecipado do caso em tela. Assim, consoante faculta o disposto no art. 83, §49, da

RCVM 45, o CTC decidiull9 negociar as condicdes da proposta apresentada.

16. Assim, considerando, em especial, (i) o disposto no art. 86, caput, da RCVM 45;
(ii) o histérico dos PROPONENTESLLLL: (jii) o fato de a conduta ter sido praticada
apds a entrada em vigor da Lei n? 13.506, de 13.11.2017; (iv) o possivel
enquadramento da conduta, em tese, no Grupo V do Anexo A da RCVM 45; e (v)
parametros balizadores adotados recentemente na negociacao de casos que
guardam certa similaridade com o presente, como o do ja mencionado PAS CVM
19957.003673/2020-01, o Comité propés o aprimoramento da proposta conjunta
apresentada, com assuncao de obrigacao pecunidria, em parcela Unica, nos
seqguintes valores:

(i) BRL TRUST - R$ 600.000,00 (seiscentos mil reais); e
(il) DANILO BARBIERI - R$ 300.000,00 (trezentos mil reais).

17. Em 24.06.2022, BRL TRUST e DANILO BARBIERI apresentaram
contraproposta, argumentando, resumidamente, que, “além dos bons
antecedentes e da primariedade dos Proponentes, a 12 e a 22 Séries da 12 Emissdo
de cotas séniores do FIDC Ativos Judiciais | ocorreram de forma concomitante, sendo
consideradas em conjunto para fins de verificacdo dos limites de investidores
procurados e subscritores, de que trata o art. 3%, | e Il, da ICVM”, e propondo
pagar o valor global de R$ 675.000,00 (seiscentos e setenta e cinco mil
reais) da seguinte forma:

(i) BRL TRUST - R$ 450.000,00 (quatrocentos e cinquenta mil reais); e
(il) DANILO BARBIERI - R$ 225.000,00 (duzentos e vinte e cinco mil reais).


https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2021/20211123_R1/20211123_D2085.html

18. Em reuniao realizada em 05.07.2022, o Comité, ao analisar a contraproposta
apresentada, entendeu que as questdes trazidas pelos PROPONENTES diziam

respeito ao mérito da acusacdo e deliberoull2l por REITERAR, por seus préprios e
juridicos fundamentos, a proposta deliberada em 07.06.2022 consistente na
assuncao de obrigacao pecunidria, em parcela unica, no valor global de R$
900.000,00 (novecentos mil reais), distribuido da seguinte forma:

(i) BRL TRUST - R$ 600.000,00 (seiscentos mil reais); e
(i) DANILO BARBIERI - R$ 300.000,00 (trezentos mil reais).

19. Em 21.07.2022, os PROPONENTES manifestaram concordancia com os termos do
proposto pelo Comité.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

20. O art. 86 da RCVM 45 estabelece que, além da oportunidade e da conveniéncia,
ha outros critérios a serem considerados quando da apreciacao de propostas de TC,
tais como a natureza e a gravidade das infracbes objeto do processo, o0s

antecedentes dos acusadostL3l, a colaboracdo de boa-fé e a efetiva possibilidade de
punicao no caso concreto.

21. Nesse tocante, ha que se esclarecer que a analise do Comité é pautada pelas
grandes circunstancias que cercam o caso, nao lhe competindo apreciar o mérito e
0os argumentos préprios de defesa, sob pena de convolar-se o instituto de Termo de
Compromisso em verdadeiro julgamento antecipado. Em linha com orientacao do
Colegiado, as propostas de Termo de Compromisso devem contemplar obrigacao
gue venha a surtir importante e visivel efeito paradigmatico junto aos participantes
do mercado de valores mobiliarios, desestimulando praticas semelhantes.

22. Assim, e apds éxito em fundamentada negociacao empreendida, o Comité, em

deliberacdo ocorrida em 26.07.2022, entendeull4l que o encerramento do presente
caso por meio da celebracao de Termo de Compromisso, com assuncao de
obrigacao pecuniaria, em parcela unica, junto a CVM, nos valores de (i) R$
600.000,00 (seiscentos mil reais), por BRL TRUST; e (ii) R$ 300.000,00
(trezentos mil reais), por DANILO BARBIERI, afigura-se conveniente e oportuno,
sendo as contrapartidas adequadas e suficientes para desestimular praticas
semelhantes, em atendimento a finalidade preventiva do instituto de que se cuida,
inclusive por ter a CVM, entre os seus objetivos legais, a promocao da expansao e
do funcionamento eficiente do mercado de capitais (art. 42 da Lei n? 6.385/76), que
esta entre os interesses difusos e coletivos no ambito de tal mercado.

DA CONCLUSAO

23. Em razao do acima exposto, o Comité, em deliberacdao ocorrida em 26.07.2022,
decidiull2l opinar junto ao Colegiado da CVM pela ACEITACAO da proposta conjunta
de Termo de Compromisso apresentada por BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE
TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. e DANILO CHRISTOFARO BARBIERI,
sugerindo a designacao da Superintendéncia Administrativo-Financeira (“SAD”) para
o atesto do cumprimento das obrigacdes pecuniarias assumidas.

Parecer Técnico finalizado em 20.09.2022.

[1] Art. 92 O Ofertante nao pode realizar outra oferta publica da mesma espécie de
valores mobiliarios do mesmo emissor dentro do prazo de 4 (quatro) meses



contados da data do encerramento ou do cancelamento da oferta, a menos que a
nova oferta seja submetida a registro na CVM.

[2] As informacdes apresentadas nesse Parecer Técnico até o capitulo denominado
“Da Responsabilizacao” correspondem a um resumo do que consta da peca
acusatéria.

[3] Art. 92 O Ofertante nao pode realizar outra oferta publica da mesma espécie de
valores mobiliarios do mesmo emissor dentro do prazo de 4 (quatro) meses
contados da data do encerramento ou do cancelamento da oferta, a menos que a
nova oferta seja submetida a registro na CVM.

[4] Item 6.2.3 do Oficio Circular SRE:

“Particularmente ressaltamos que serd considerada uma mesma
oferta, para fins dos limites constantes no art. 32, incisos | e Il da
Instrucao CVM n? 476/2009, ofertas de diferentes emissoes,
séries ou classes da mesma espécie de um mesmo valor
mobiliario realizadas simultaneamente. Portanto em tal caso,
estas ofertas devem obedecer, em conjunto, aos limites de
nimero de investidores procurados e de investidores
subscritores.”

[5] Trecho destacado do voto vencedor do Diretor Relator Pablo Renteria no
julgamento do Processo Administrativo CVM RJ2014/13261, conforme também
mencionado no Relatdrio de Analise da Audiéncia Publica SDM n¢ 05/17.

[6] Art. 18. Constitui infracao grave:
(...)

IV - a inobservancia das restricbes previstas nos arts. 92, 13 e 15 desta
Instrucao.

[7] No caso concreto, a CVM celebrou TC com uma Companhia, na qualidade de
Ofertante, e um Banco, na qualidade de Intermediario Lider da oferta, acusados por
terem iniciado a 62 Emissao de Debéntures Simples da Companhia com intervalo
menor do que 4 (quatro) meses do enceramento da 52 Emissao de Debéntures
Simples da mesma Companhia, em infracao, em tese, ao art. 92 da ICVM 476. Na
ocasiao, o Colegiado da CVM, acompanhando o Parecer do Comité, decidiu
aceitar a proposta de TC no valor de R$ 1 milhao, sendo R$ 600 mil para a
Companhia Ofertante e R$ 400 mil para o Intermediario Lider. Decisao do
Colegiado em 28.11.2017, disponivel em

http://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2017/20171128 R1/20171128 D0854.html.

[8] No caso concreto, foi firmado TC no valor de R$ 400 mil com o Intermediario
Lider e R$ 600 mil com a Ofertante por descumprimento, em tese, do art. 92 da
ICVM 476.

[9] No caso concreto, foi firmado TC no valor de R$ 500 mil com Agente Fiduciario
por infracao, em tese, aos incisos V e X do art. 11 da Instrucao CVM n2 583/16. No
ambito do mesmo processo, houve negociacao com Emissora e Intermediario Lider,
por infracao, em tese, ao art. 10 e ao art. 11, | da ICVM 476. Ao final da negociacao,
o Colegiado, acompanhando o Parecer do CTC, deliberou por rejeitar as propostas
apresentadas. Decisao do Colegiado de 21.12.2021. Disponivel em:

https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2021/20211221 R1/20211221 D2392.html.

[10] Deliberado pelos membros titulares de SGE, SEP, SMI, SPS e SSR e pelo
substituto de SNC.

[11] OS PROPONENTES ndo constam como acusados em outros PAS instaurados pela
CVM. (Fonte: INQ e SSI. Ultimo acesso em 20.09.2022).



[12] Deliberado pelos membros titulares de SGE, SEP, SMI, SNC, SPS e SSR.
[13] Idem a Nota Explicativa (N.E.) 11.

[14] Deliberado pelos membros titulares de SGE, SMI, SNC e SPS e pelos substitutos
de SEP e SSR.

[15] Idem a N.E. 14.
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