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CVM aprova atualizacao da Deliberacao 877
Limite total de emissores no projeto foi mantido em 10

Em reunido realizada em 5/12/2023, o Colegiado da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) decidiu,
por unanimidade e acompanhando a manifestacdo do Comité de Sandbox (CDS) da Autarquia,

pela aprovacao de pedido de alteracao da Deliberacao CVM 877, que trata da autorizacao
temporaria da Start Me Up Crowdfunding Sistemas para Investimento Colaborativo Ltda.
(SMU) a realizar atividades pela Autarquia no ambito do Sandbox Regulatério da CVM.

Mudanca

A alteracao é referente ao item 3 da Deliberacdo, que trata do limite total de emissores no
projeto. Com a mudanca, o limite sera mantido em 10 sociedades empresarias de pequeno
porte no mercado de balcao organizado, mas sem restricdes quanto a plataforma de investimento
participativo de origem, isto &, aquela que auxiliou o emissor na captacao primaria.

Mais Informacoes

Acesse a Deliberacao 889.

Confira a pagina do Sandbox Reqgulatério da CVM.

CVM lanca consulta publica sobre revisao das regras aplicdveis as ofertas publicas de aquisicao
Autarquia também divulga estudo envolvendo a matéria

A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) coloca em consulta publica a partir de hoje, 6/12/2023,
proposta de novas regras para as ofertas publicas de aquisicao (OPA). As novas normas vao

revogar a Resolucao CVM 85 e alterar, de forma pontual, a Resolucao CVM 77.

Essa consulta faz parte da Agenda Regulatéria CVM 2023.

Consulta publica abrange duas minutas

- Minuta "A": introduz revisdo de diversos pontos da norma, com base na experiéncia adquirida
com a sua aplicacao ao longo de mais de 20 anos, incluindo a consolidagao e incorporacao de
precedentes do Colegiado sobre o tema, assim como incorpora uma série de inovacdes.

- Minuta "B": promove ajuste pontual na Resolu¢cao CVM 77.
Sobre a Minuta A

A Minuta A busca promover alteracdes e aprimoramentos na norma que regula as OPA desde 2002,
buscando tornar o procedimento da OPA mais simples e célere, com a reducdo dos custos
regulatérios envolvidos.

"O segmento regulado pela CVM evoluiu bastante nos ultimos anos e chegou o momento
de aperfeicoarmos os procedimentos relativos as OPAs de aumento de participac¢ao,
cancelamento de registro e concorrentes. A proposta que apresentamos busca
aprimorar e modernizar os dispositivos da Resolucao CVM 85, que substituiu, sem
alterar o mérito, a bem-sucedida Instrucao CVM 361, considerada um marco no Mercado
de Capitais. As nossas sugestoes sao resultado de estudo e percepcao, em especial, da
relacao entre aspectos tedricos e casos praticos. Pretendemos transpor para a regra as
experiéncias e vivéncias do dia a dia. Trata-se de um novo passo da CVM na busca por
um Mercado de Capitais cada vez mais democratico, inclusivo, transparente, seguro e
com oportunidades." - Joao Pedro Nascimento, Presidente da CVM.
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https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/deliberacoes/deli0800/deli889.html
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/normas/sandbox-regulatorio
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/regulamentacao-especifica-de-fiagro-integra-agenda-regulatoria-2023-da-cvm
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O desenho e grande parte do conteldo da Instrucdo CVM 361, revogada sem alteracao de mérito
pela Resolucdao CVM 85, por forca da revisao e consolidacao dos atos inferiores a decreto, sao
mantidos, com a introducao de mudancas relevantes, dentre as quais podem ser destacadas:

* novos critérios para a OPA por aumento de participacao

e criacao de quérum diferenciado para a OPA para cancelamento de registro

e previsdo de dispensas automaticas de leildo e de elaboragdo do laudo de avaliagcao

e possibilidade de divisao das funcbes atualmente exercidas pelo intermedidrio, separando a
obrigacao de garantia das demais atividades, e previsao de alternativas para a prestacao de
garantia se atendidos os requisitos estipulados

e criacao de dois ritos de registro, ordinario e automatico, e submissdo das OPA nao
obrigatdrias, que passam a ser denominadas "facultativas", a registro na CVM sob o rito de
registro automatico

¢ possibilidade de cOmputo quérum de adesao de OPA anterior e de adesdo de OPA
concomitante no exterior, observadas as condicdes estabelecidas

 inclusao de procedimento para o envio de consultas sigilosa sobre caso concreto
envolvendo OPA

"A proposta preserva a esséncia da Resolucdao CVM 85, ao mesmo tempo em que incorpora
mudancas significativas para simplificar e agilizar as ofertas publicas de aquisicdo de a¢ées",
comentou Antonio Berwanger, Superintendente de Desenvolvimento de Mercado (SDM) da
Autarquia.

Participe da Consulta Publica
Sugestdes e comentarios podem ser encaminhados até 7/3/24 para o

e-mail conpublica0523@cvm.gov.br. Participe e colabore para o desenvolvimento do mercado de
capitais.

Mais informacoes

Acesse o Edital de Consulta Publica SDM 05/23.

Estudo sobre a efetividade dos limites fracionarios

A revisao das fracdes de aquisicao de acdes em circulacao, estabelecidas nos art. 13 e 19 da
Resolucdo CVM 85, foi tema de analise realizada pela Assessoria de Andlise EconOmica e Gestdo de
Riscos (ASA) da Autarquia.

O objetivo inicial do estudo, que analisou série histérica de quase 13 anos de OPAs, era avaliar os
atuais limites fracionarios de aquisicao de acdes em circulacao e propor alternativas, se cabivel,
baseados em modelos estatisticos, que eventualmente poderiam acarretar atualizacdes dos arts.
13 e 19 da Resolugao CVM 85.

"O estudo se deparou com alguns desafios oriundos da propria série histérica de OPAs
no Brasil, marcada por elevadas taxas de sucesso e auséncia de evidéncias que mostre
algum descompasso da atual regra, nos levando a concluir que os limites fracionarios de
aquisicao de acoes de 1/3 e 2/3 tém se mostrado efetivos para as salvaguardas a que se
propoem. Valores fracionarios proximos a estes sao utilizados em outras jurisdicées no
contexto de ofertas publicas de aquisicao de acées, indicando que ndo ha um
descolamento nesse aspecto da regulacao brasileira em relacao aos principais mercado
globais." - Bruno Luna, Chefe da Assessoria de Analise EconOmica e Gestao de Riscos (ASA).

Saiba mais

Acesse o estudo.
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mailto:conpublica0523@cvm.gov.br
https://conteudo.cvm.gov.br/audiencias_publicas/ap_sdm/2023/sdm0523.html
https://www.gov.br/cvm/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/estudos/estudo-de-impacto-liquidez-das-acoes-sujeitas-a-uma-oferta-publica-de-aquisicao-opa-uma-analise-das-fracoes-de-aquisicao-de-acoes-em-circulacao-estabelecidas-nos-artigos-13-e-19-da-resolucao-cvm-no-85-2022-2013-assessoria-de-analise-economica-e-gestao-de
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Colegiado da CVM aprova acordo de cooperacao técnica com Escola de Magistratura do Estado do
Rio de Janeiro

Parceria vai capacitar servidores em diversas areas do Direito e promover acoes neste
ambito

O Colegiado da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) aprovou, em reunido realizada em
5/12/2023, acordo de cooperacao técnica com a Escola de Magistratura do Estado do Rio
de Janeiro (Emerj).

O objetivo é a mUtua cooperacdo académica e técnica, com a finalidade de integracao institucional,
com foco na realizacdo de atividades técnicas, académicas e culturais conjuntas, bem como de
pesquisa, producao e divulgacado de conhecimentos juridicos.

"A Emerj é referéncia na formacao e aperfeicoamento de magistrados, além da
especializacdo de profissionais que atuam na area do Direito. E no ambito da gestao da
Politica Nacional de Desenvolvimento de Pessoas na CVM, fazem parte do Plano de
Desenvolvimento de Pessoas (PDP) capacitacoes associadas aos diversos campos de
conhecimento no &mbito do Direito. Com este convénio, sera possivel realizar o
desenvolvimento dos servidores da Autarquia, assim como disseminar conhecimento
para diferentes camadas da sociedade." - Andréa Alves, Superintendente de Gestao de
Pessoas (SGP/CVM).

Propostas do convénio

Além de promover mais conhecimento para os servidores da CVM sobre os mais variados campos
de conhecimento do Direito, a parceria também visa alavancar o alcance das acdes educacionais
da CVM e a ampliar os espacos de reflexao técnica e desenvolvimento académico da Autarquia.
Algumas das ag¢des previstas sao:

e Participacao de representantes das instituigdes em féruns, eventos e/ou grupos de trabalho.

e Participacao de especialistas como instrutores em acdes de capacitacao organizadas pelas
instituicoes.

» Elaboracdo de pareceres sobre trabalhos académicos e técnicos desenvolvidos pelos
servidores das instituicoes.

* Producdo conjunta de publicacdes e/ou textos técnicos ou académicos pelos servidores das
instituicoes.

e Organizacdo conjunta de eventos publicos destinados a divulgacao de conhecimentos
juridicos sobre as atividades afins as instituicoes.

"Iniciamos as tratativas com a Emerj para formalizacao de Acordo no inicio desse ano,
com base em sugestoes dadas pelos servidores da CVM em levantamento interno de
necessidades para o Plano de Desenvolvimento de Pessoas da Autarquia. Direito é um
campo do conhecimento fundamental para a atuacao da CVM, e as necessidades
relacionadas a ele precisam de uma atencao diferenciada." - Litza Godoy, Gerente de
Desenvolvimento de Pessoas (GEDEP/SGP).

Fonte: CVM, em 06.12.2023
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