Legismap Roncarati
CVM lanca consulta publica sobre a reforma da Resolugdo CVM 88

Sugestoes e comentarios podem ser enviados até 23/12/2025

A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) inicia hoje, 24/9/2025, consulta publica com proposta
de nova regra para substituir a Resolucao CVM 88, que disciplina as ofertas publicas de
distribuicao de valores mobilidrios de emissdo de sociedades empreséarias de pequeno porte,
realizadas com dispensa de registro por meio de plataformas eletrénicas de investimento
participativo (crowdfunding de investimento).

A consulta faz parte da Agenda Regulatéria 2025.

“A proposta de reforma do regime aplicavel ao crowdfunding de investimentos faz parte
do compromisso da Comissao de Valores Mobilidrios de modernizar a regulacao do
mercado de capitais em sintonia com sua missao de estimular o desenvolvimento do
mercado e do Brasil. A consulta publica é parte de um processo mais amplo de intensa
interlocucao com os agentes privados, associacoées e a academia, que nos permite dar
passos soélidos no sentido de simplificar e desburocratizar o acesso ao mercado de
capitais ao mesmo tempo em que fortalecemos a transparéncia e a integracao das
plataformas com o sistema tradicional de distribuicao. Destacamos, dentre as inovacoes
propostas, a abertura a novos emissores ligados ao agronegocio, fortalecendo o acesso
desse importante setor economico ao mercado de capitais, e o avanco da pauta da
tokenizacao de ativos. A experiéncia bem-sucedida do crowdfunding de investimentos,
que foi implantado desde 2017, nos permite expandi-lo com seguranca e protecao aos
investidores.” - Otto Lobo, Presidente Interino da CVM

Sobre a nova Resolucao CVM 88

A minuta principal apresentada substitui integralmente a Resolucao CVM 88 por uma nova
norma, com o objetivo de modernizar e tornar mais abrangente o regime de
crowdfunding de investimento. A proposta busca adequa-lo a evolucao recente do mercado,
marcada pelo crescimento das operacdes de securitizacao e pela insercao gradual do agronegdcio
no mercado de capitais. Além disso, busca adaptar regras e procedimentos da oferta para
acomodar as caracteristicas desses novos emissores e tipos de instrumentos. Ao mesmo tempo,
preserva os principios de proporcionalidade, simplicidade e protecao ao investidor que
caracterizam o regime.

A consulta publica também conta com a "Minuta B", com ajustes acessérios e complementares a
principal ("Minuta A").

Mudancas e destaques da proposta de norma

 Ampliacao dos emissores e instrumentos elegiveis: inclusdo de companhias
securitizadoras registradas na CVM, produtores rurais pessoas naturais e cooperativas
agropecuarias, além da supressao do limite de faturamento para sociedades empresarias
nao registradas.

* Novos limites de captacao: teto de R$ 25 milhdes para sociedades empresdrias e
cooperativas agropecuarias, R$ 50 milhdes para securitizadoras e R$ 2,5 milhdes por safra
para produtores rurais.

e Limites de investimento do investidor e recomposicao de capital: conversao do
limite global de investimento em limite por plataforma e inclusao da possibilidade de
reinvestimento de valores recebidos no mesmo ano-calendario sem que sejam computados
para efeito do limite anual.

* Adaptacoes nos procedimentos das ofertas: ajustes nas regras de lock-up, definicao de
valores minimos e maximos de captacao, e flexibilizacdo do lote adicional em determinadas
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ofertas.

e Distribuicao por conta e ordem: possibilidade de integracao entre plataformas de
crowdfunding e instituicdes tradicionais do sistema de distribuicao de valores mobiliarios.

e Avancos no ambiente de transacoes subsequentes: possibilidade de recompra de
valores mobilidrios pelos emissores e revisao do conceito de "investidor ativo".

e Aprimoramento da transparéncia: criacdo de anexos informacionais especificos para
cada tipo de emissor, além da exigéncia de indicadores de desempenho das plataformas.

e Diversificacao dos investimentos de varejo: fortalecimento do sindicato de
investimento participativo, com possibilidade de comprometimento prévio de recursos em
teses lideradas por investidores lideres, registrados como gestores.

* Periodo de adaptacao: estabelecimento de regras transitérias, especialmente para
companhias securitizadoras ja atuantes, que terdo prazo para requerer registro junto a CVM
sem interrupcao das ofertas.

“0 crowdfunding de investimento nasceu para apoiar pequenas empresas e startups,
mas se expandiu para novos emissores e instrumentos. Essa consulta busca modernizar
o regime, a partir do dialogo e de contribuicées recebidas, tratando de temas
fundamentais, como a insercao do agronegdécio no mercado de capitais, a integracao das
plataformas com o sistema tradicional de distribuicdo e a necessaria adaptacao as
operacoes de securitizacao. Queremos ouvir a sociedade para calibrar esse regime, que
deve continuar sendo um espaco de inovacao regulatdria controlada.” - Antonio
Berwanger, Superintendente de Desenvolvimento de Mercado (SDM) da CVM.

Participe da Consulta Publica
Sugestdes e comentarios podem ser encaminhadosaté 23/12/2025para o

e-mail//conpublicasdm0525@cvm.gov.br/" target="_self">conpublicasdm0525@cvm.gov.br.
Participe e colabore para o desenvolvimento do mercado de capitais.

Anadlise de Impacto Regulatério (AIR)

As Minutas ndo foram precedidas por AIR, pois se enquadram cumulativamente nas hipéteses de
dispensa de AIR nos termos dos incisos lll (baixo impacto), V, "b" (higidez do mercado) e VI
(reducado de exigéncias e restricdes) do art. 42 do Decreto 10.411, e incisos lll, V e VIl do art. 14 da
Resolucdo CVM 67. A decisdo pela dispensa baseou-se em analise técnica que ponderou os
beneficios esperados da ampliacdo do regime simplificado de crowdfunding de investimento e a
necessidade de mitigar riscos associados a assimetrias regulatérias.

Para mais informacdes acesse a Nota Técnica de dispensa de AlR.

Mais informacoes

Acesse o Edital da Consulta Publica SDM 05/2025.

Fonte: CVM, em 24.09.2025
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