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CVM celebra 49 anos com ciclo de palestras sobre o futuro do mercado de
capitais

Apresentacao da agenda regulatdria e expectativas para 2026 e os 50 anos da Autarquia
sao destaques

A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), AMEC (Associacdo de Investidores no Mercado de
Capitais), CFA Society Brazil e CFA Institute realizaram nesta quarta-feira, 10/12, o evento Um
Mercado de Capitais ABERTO, que marca o aniversario de 49 anos da Autarquia.

O ciclo de palestras foi realizado no Rio de Janeiro, e o Presidente Interino da CVM, Otto Lobo,
participou da abertura, juntamente com Fabio Coelho, Presidente da AMEC, e Lucas Correa,
Presidente da CFA Society Brazil.

"Este é um encontro muito especial. Estamos rodeados de profissionais que fazem o
mercado de capitais acontecer. A atuacao da CVM é fruto do trabalho dos servidores da
Casa, e é importante destacar a relevancia dessas pessoas. Estamos rumo aos 50 anos e
reforco que a CVM segue aberta, vigilante e comprometida com o fortalecimento e
crescimento do mercado de capitais." - Otto Lobo, Presidente Interino da CVM.
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Abertura Institucional

Otto Lobo, Presidente Interino da CVM, participou da abertura do evento
Diagndstico e propostas para o Crédito Privado no Brasil

No primeiro painel do dia, palestrantes debateram desafios e propostas para o setor de
crédito privado a partir de diagndstico realizado pela Amec ao longo dos ultimos anos, com foco
em ampliagdo de transparéncia, mitigagao de conflitos de interesse e aperfeicoamentos em
assembleias de credores.

O debate contou com a moderacao de Fayga Czerniakowski Delbem (CFA, Head de Crédito - Itau
Asset Management) e participacdao de Adriano Casaroto (Portfolio Manager, Western Asset),
Bernardo Carneiro (s6cio de Reestruturacao e Insolvéncia Lefosse) e Ulisses Nehmi (CEO - Sparta
Fundos de Investimentos).

Integridade e solidez no mercado de capitais
O segundo painel abordou o fortalecimento da integridade e da solidez no mercado de

capitais, com foco em riscos associados a estruturacao de produtos, boa conduta nos processos de
distribuigcao, transparéncia, accountability e governancga.
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Alexei Bonamin (Partner - TozziniFreire Advogados), Brunno Bagnariolli (CFA, Partner - JiveMaua) e
Marina Braga (CFA, Portfolio Manager - Oby Capital) integraram o painel, moderado por Ricardo
Couto (CFA, CEO - Direto).

Regime FACIL em pauta

Destaque das prioridades normativas previstas pela CVM para 2025, a edicao de regras que
instituem o Regime FACIL - Facilitacao do Acesso a Capital e de Incentivo a Listagens foi
tema do terceiro painel do dia.

Marina Copola, Diretora da CVM, moderou o debate sobre os impactos promovidos
pelas Resolucdes CVM 231 e 232, editadas em julho deste ano para trazer, em carater
experimental, condicdes facilitadas para o acesso de companhias de menor porte ao Mercado de
Capitais.

Raphael Acacio, Gerente de Desenvolvimento de Normas 1 (GDN-1/SDM) da CVM, integrou o painel
e destacou a complexidade e os desafios de equilibrar simplificacao regulatéria, transparéncia e
protecdo ao investidor. "O Regime FACIL é uma iniciativa ousada, que traz um ambiente
novo, e a CVM tem o papel de se manter alerta para garantir que este ambiente seja
seguro. E uma regra de bastante conviccdo e as flexibilizacées que foram dadas sédo
relacionadas a rotinas operacionais, prestacao de informacées, sem tocar em medidas
mais sensiveis, de modo a garantir a protecdo do investidor e os direitos dos
acionistas", ressaltou o Gerente, que destacou a importancia da participacao da sociedade na
consulta publica sobre o tema. "Muitas pessoas olharam criticamente para o que estava
sendo apresentado, e isso da uma seguranca de que estamos no caminho certo ",
finalizou.

Também participaram do debate Raphael Giovanini, Gerente de Governanca Corporativa de
Emissores da B3, e Rodrigo Fiszman, Sécio e Presidente do Conselho da Bee4.

"O Regime FACIL, além de ter o papel de fomentar o financiamento via mercado de
capitais, também tem o elemento de inovacao, que nao é apenas regulatdoria, mas uma
mudanca de paradigma. Por isso, estamos ansiosos para entender como esse método
vai se comportar nos préximos anos." - Marina Copola, Diretora da CVM.

Futuro do mercado de acées no Brasil

As transformacoes tecnoldgicas e a competicao global foram temas centrais deste painel,
que reuniu especialistas para discutir liquidez, listagens, acesso de investidores, ETFs, tokenizacao,
consolidadores de mercado e estratégias para aumentar a atratividade da bolsa brasileira.

Os participantes destacaram tendéncias internacionais e caminhos para fortalecer a participacao do
investidor local e institucional.

O quarto painel, moderado por Daniel Celano (CFA - Country Head Brazil, Schroders Investment
Management), contou com a participacdo de Fernando Araujo (CFA - Chief Investment Officer, FCL
Capital), de Pedro Rudge (Founding Partner - Leblon Equities) e Fernando Galdi (Head de Estratégia,
Inovacao e IA - Bradesco Asset).

Agenda Regulatéria 2026

As prioridades normativas da CVM para o ano de 2026 foram pauta do quinto painel do
evento. Antonio Berwanger, Superintendente de Desenvolvimento de Mercado (SDM), e Bruno
Luna, Chefe da Assessoria de Analise Econ6mica, Gestdo de Riscos e Integridade (ASA) da
Autarquia, apresentaram a Agenda Regulatéria 2026 e destacaram assuntos previstos para o
préoximo ano. Dentre eles, a edicdo de nova regra para substituir a Resolucago CVM 88
(crowdfunding de investimento), ajustes em anexos da Resolucao CVM 175, incluindo a
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modernizacao das normas de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP), Financeiro (FIF) e
Imobilidrio (Fll), regras que envolvem a divulgacdo de fatos relevantes e comunicacdées ao mercado
e acOes em tesouraria.

No ambito das consultas publicas, o destaque foi suitability e a ampliacao de produtos de varejo,
revisao do conceito de investidor qualificado e adocao de medidas provenientes da Avaliacao de
Resultados Regulatérios sobre o tema.

"Buscamos sempre atingir o maximo de impacto possivel com a Agenda Regulatoria, a
partir da identificacdo dos assuntos que serao mais relevantes para o mercado. Para
2026, abordaremos diversos temas de competéncia da CVM, como fundos de
investimento, ofertas publicas, inovacées, crowdfunding, dentre outros, que estao em
diferentes estagios do processo de normatizacdo e serao analisados no ambito de
consultas publicas, estudos, além da edicdo de normas em si." - Antonio Berwanger,
SDM/CVM.

Ja em relacao aos estudos previstos, Bruno Luna apontou a realizacdo de Andlise de Impacto
Regulatério (AIR) sobre revisdo ampla do papel de participantes regulados que atuam de alguma
forma no processo de andlise, distribuicdo e assessoramento do publico investidor no mercado de
valores mobilidrios.

"O modelo de participante da cadeia de distribuicao do Brasil se diferencia quando
comparado a outros paises. Observamos numeros muito expressivos em termos de
crescimento desse mercado. Este trabalho sera um chamamento para reflexdao da CVM
junto ao mercado. Destaco que este estudo, muito provavelmente, deve contar com
tomada publica de subsidios para receber contribuicoes formais dos participantes."
- Bruno Luna, Chefe da ASA/CVM.

Com moderacao de Joao Mancal, Chefe da Assessoria de Comunicacao da CVM, os seguintes
painelistas comentaram potenciais efeitos dos temas da Agenda Regulatéria 2026 para o mercado
brasileiro:

e Henrique Machado, Presidente do Nucleo de Mercado Financeiro e de Capitais do IREE
Mercado

e Luis Fernando Affonso, CFA, Chief Risk and Compliance Officer - Franklin Templeton
Investments

Saiba mais sobre a Agenda Requlatéria 2026 da CVM na noticia publicada no site.

Visao das instituicoes: expectativas para 2026 e os 50 anos da CVM

No painel de encerramento, representantes de entidades do mercado apresentaram suas
perspectivas sobre os desafios e as conquistas do mercado de capitais brasileiro a luz dos 50 anos
da criacdo da CVM e da Lei das S.A., além de compartilharem suas expectativas e desafios para os
préximos anos.

Otto Lobo, Presidente Interino da CVM, moderou o painel, que contou com a participacao de Carlos
André, Presidente da Anbima, Lucas Correa, Presidente da CFA Society Brazil, e Lucy Pamboukdjian,
Diretora de Mercado de Capitais da Abrasca.

Nova regra de crowdfunding de investimento, ajustes em anexos da
Resolucao 175 e Projeto 135 Light integram Agenda Regulatdria 2026 da
CVM

Dever de verificacdo do suitability, taxonomia sustentével brasileira e mercado de carbono também
sdo temas prioritarios de consulta publica da Autarquia
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A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) lanca hoje, 10/12/2025, Agenda Regulatéria 2026, com
a lista de prioridades normativas para o préximo ano.

Normas a serem editadas

A edicdo de nova regra para substituir a Resolucao CVM 88 ¢é uma das prioridades previstas
para 2026. A norma disciplina as ofertas publicas de distribuicao de valores mobilidrios de emissao
de sociedades empresarias de pequeno porte, realizadas com dispensa de registro por meio de
plataformas eletrénicas de investimento participativo (crowdfunding de investimento).

Além disso, também estdo previstos ajustes em anexos da Resolucdao CVM 175, incluindo a
modernizacao das normas de Fundos de Investimento em Participacdes (FIP), Financeiro (FIF) e
Imobiliario (FII).

Estao listadas, ainda, regras que envolvem adivulgacao de fatos relevantes e comunicacoées
ao mercado, agéncias de rating, ofertas publicas, acoes em tesouraria e atualizacao do
rol de certificacoes de consultores.

"A Agenda Regulatéria 2026 reflete o compromisso permanente da CVM com a
modernizacao do mercado de capitais brasileiro e a maturidade de nossa instituicao
para lidar com temas desafiadores. Ao priorizarmos temas essenciais, como adequacées
a Resolucdo 175, atualizacdao das regras de crowdfunding e aprimoramentos na
divulgacao de fatos relevantes e comunicacoes ao mercado, buscamos garantir um
ambiente regulatério cada vez mais robusto, seguro e alinhado as melhores praticas
internacionais. Nosso objetivo é promover um mercado de capitais mais aberto,
inovador e capaz de atender as necessidades de uma economia em transformacéao."
- Otto Lobo, Presidente Interino da CVM.

Temas para consulta publica

e Projeto 135 Light: revisao das Resolucoes CVM 135 e 31 com foco em mercados
menores e tokenizacao.

e Suitability: ampliacao de produtos de varejo, revisao do conceito de investidor
qualificado e adocao de medidas provenientes da Avaliacao de Resultados
Regulatérios sobre o tema (AIR 2021 e ARR 2025).

e Finfluencers e modernizacao de regra de analistas (em continuidade_a Consulta
Publica SDM 4/23 e a AIR 2022).

* Medidas alternativas a multa cominatdria por atraso na prestacao de informacoes
por agentes de mercado (Resolucao CVM 47)

Outros oito temas também estao entre as prioridades para realizacao de consulta publica junto
ao Mercado e a sociedade. Sao eles:

e Registro e regime informacional de INR + PLD/FTP (Resolu¢gdes CVM 13 e 50)

* Mercado de Carbono (Lei 15.042/24)

e Requisitos para intermediacao: parceria com instituicoes no exterior (Resolucao
CVM 35)

e COE (Resolucao CVM 8)

* Registro de lastro de CRI e CRA e envio ao Sistema de Informacées de Crédito -
SCR (Resolucdao CVM 60)

e ETF de gestao ativa (Anexo V da Resolucao CVM 175)

e FIDC - Empresas em Recuperacao Judicial e Direitos Creditorios NP (Anexo Il da
Resolucao CVM 175)

« Taxonomia Sustentavel Brasileira

Estudos de anadlise de impacto regulatdrio e de avaliacao de resultado regulatdrio
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Cinco estudos estdo previstos para serem conduzidos direta ou indiretamente pela Assessoria de
Anélise Econbmica, Gestdo de Riscos e Integridade (ASA) da CVM ao longo de 2026, além de
tomada publica de subsidios. Um deles é a Avaliacdo de Resultado Regulatério (ARR) a respeito da
proposta de edicao de norma de ofertas publicas no ambito das Resolucées CVM 160 e 161. Esse
estudo conclui a agenda de Avaliacao de Resultado Regulatério 2023-2026, que visa avaliar os
resultados alcancados pelos normativos editados, e definiu um tema de grande relevancia e
impacto no mercado a ser trabalhado por ano.

Também serd realizada Andlise de Impacto Regulatério (AIR) sobre a revisdo ampla do papel de
participantes regulados que atuam de alguma forma no processo de analise, distribuicdo e
assessoramento do publico investidor no mercado de valores mobilidrios.

"O modelo brasileiro é diferente do observado em outros paises. O amadurecimento do
nosso mercado, a atuacao e o crescimento de determinados participantes da cadeia de
distribuicdao tém testado as fronteiras regulatérias. Esse assunto merece uma reflexao
da CVM, pensando em potenciais melhorias regulatérias, inclusive legais, diante da
constante evolucao do mercado de capitais brasileiro." - Bruno Luna, Chefe da Assessoria de
Andlise Econdmica, Gestao de Riscos e Integridade (ASA) da CVM.

Mercado de capitais ABERTO

A Agenda Regulatéria CVM 2026 segue alinhada a proposta de um mercado de capitais
ABERTO. Por isso, iniciativas que visam a modernizacao e democratizacdo do mercado de capitais
seguem no radar da Autarquia:

e Portabilidade de investimentos no Open Finance

NEXUS - Nucleo de experimentacao: LEAP e Sandbox

Informe de governanca (ARR 2024): tomada de subsidios

ADRs e proxy card: estudo exploratério

Certificado de Operacobes Estruturadas (COE): estudo exploratério (continuacdo)
Transparéncia pré-negociacao no mercado de divida: estudo exploratério

"A Agenda Regulatdria 2026 organiza um conjunto de acoes que responde as demandas
da sociedade e acompanha a evolucao do mercado de capitais no Brasil e no exterior. Ao
atualizar marcos relevantes e submeter a consulta publica temas como tokenizacéao,
atuacao de finfluencers, aprimoramentos de suitability e mercado de carbono, buscamos
tornar a regulacao mais alinhada a complexidade atual e mais propicia a inovacdo e ao
desenvolvimento sustentdavel do mercado de capitais. " - Antonio Berwanger,
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado (SDM) da CVM.

Estudos de analise de impacto regulatodrio e de avaliacao de resultado regulatdrio

Cinco estudos estao previstos para serem conduzidos direta ou indiretamente pela Assessoria de
Andlise Econbmica, Gestao de Riscos e Integridade (ASA) da CVM ao longo de 2026, além de
tomada publica de subsidios. Um deles é a Avaliacdo de Resultado Regulatério (ARR) a respeito da
proposta de edicdo de norma de ofertas publicas no dmbito das Resolugées CVM 160 e 161. Esse
estudo conclui a agenda de Avaliacdao de Resultado Regulatério 2023-2026, que visa avaliar os
resultados alcancados pelos normativos editados, e definiu um tema de grande relevancia e
impacto no mercado a ser trabalhado por ano.

Também serd realizada Andlise de Impacto Regulatério (AIR) sobre a revisdo ampla do papel de
participantes regulados que atuam de alguma forma no processo de analise, distribuicao e
assessoramento do publico investidor no mercado de valores mobiliarios.

"O modelo brasileiro é diferente do observado em outros paises. O amadurecimento do
nosso mercado, a atuacao e o crescimento de determinados participantes da cadeia de
distribuicao tém testado as fronteiras regulatérias. Esse assunto merece uma reflexao

6/12


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2023/cvm-divulga-agenda-de-avaliacao-de-resultado-regulatorio-2023-2026
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2023/cvm-divulga-agenda-de-avaliacao-de-resultado-regulatorio-2023-2026

Legismap Roncarati
Noticias CVM, em 10.12.2025

da CVM, pensando em potenciais melhorias regulatérias, inclusive legais, diante da
constante evolucao do mercado de capitais brasileiro." - Bruno Luna, Chefe da Assessoria de
Andlise Econ6mica, Gestao de Riscos e Integridade (ASA) da CVM.

Mercado de capitais ABERTO

A Agenda Regulatéria CVM 2026 segue alinhada a proposta de um mercado de capitais
ABERTO. Por isso, iniciativas que visam a modernizacao e democratizacdao do mercado de capitais
seguem no radar da Autarquia:

e Portabilidade de investimentos no Open Finance

e NEXUS - Nucleo de experimentacdo: LEAP e Sandbox

¢ Informe de governanca (ARR 2024): tomada de subsidios

e ADRs e proxy card: estudo exploratério

 Certificado de Operacoes Estruturadas (COE): estudo exploratério (continuacdo)
Transparéncia pré-negociacao no mercado de divida: estudo exploratério

Destaques de 2025

DESTAQUES NORMATIVOS DA CVM 2025

Regras editadas que buscam tornar o mercado de capitais mais ABERTO

[+] (-] [+]
MODERNIZAGAD SIMPLIFICAGAO DEMOCRATIZAGAO
Resolucao CVM 235 Resolucao CVM 226 Resolucoes CWVM 231 e 232
Mnderniz_a:;éio do _ritcr ‘.:'DS_ Simplificagdo do processo de Regime FACIL - Facilitagao
Processas Administrativos emissdo de debéntures do Acesso a Capital e de

Sancionadores [PAS)

\_ /L /L

Incentivo a Listagens

(e

Destaques normativos 2026

A edicdo de regras que instituem o Regime FACIL - Facilitacdo do Acesso a Capital e de
Incentivo a Listagens foi um dos destaques das prioridades previstas para 2025. As Resolucdes
CVM 231 e 232 foram editadas em julho deste ano, para trazer, em carater experimental, condicbes
facilitadas para o acesso de companhias de menor porte ao Mercado de Capitais.

Também houve a simplificacdo do processo de emissao de debéntures com a edicdo da
Resolucdo CVM 226, em marco/2025. A norma incorpora as inovacodes trazidas pela Lei 14.711. J&
em novembro/2025, foi editada a Resolucao CVM 235, norma que envolve a modernizacao do rito
dos Processos Administrativos Sancionadores (PAS), com ajustes a Resolucao CVM 45,
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Para além das normas previstas para edicdao na Agenda Regulatéria 2025, também foram
publicadas:

e Resolucao CVM 229: alterou pontualmente regras de portabilidade e prorrogou data de
entrada em vigor para 2/1/2026.

e Resolucao CVM 230: adiou a vigéncia da Resolucdao CVM 215 para 19/10/2025, pela
necessidade de finalizar o desenvolvimento do médulo automatico de OPA do Sistema SRE,
que permite a recepcao e registro das OPA facultativas que nao envolvam permuta por
valores mobilidrios.

¢ Resolucao CVM 234: substituiu a Resolucao CVM 51, atualizando a relacao de dados que
devem ser disponibilizados pelos participantes do mercado.

» Resolucdao CVM 236: promoveu ajustes pontuais no Regime FACIL, adiou sua entrada em
vigor para 16/3/2026, e alterou a Resolucdao CVM 47, que dispde sobre multas cominatdrias
aplicadas pela Autarquia.

No ambito das consultas publicas, um dos destaques é a proposta de nova regra para
substituir a Resolucao CVM 88, que disciplina as ofertas publicas de distribuicao de valores
mobilidrios de emissdao de sociedades empresarias de pequeno porte, realizadas com dispensa de
registro por meio de plataformas eletrénicas de investimento participativo (crowdfunding de
investimento). A Consulta Publica SDM 05/2025 foi prorrogada e segue aberta para sugestdes e
comentarios até 23/1/2026.

Também foram publicados editais sobre (i) proposta de ajuste regulatério envolvendo agéncias de
rating, (ii) minuta de norma que ird substituir a Resolucdo CVM 44, que visa reformar regras de
divulgacao de fatos relevantes e comunicacdes ao mercado, e (iii) proposta de alteracdes pontuais
na Resolucao CVM 160.

Seguem abertas para participacao da sociedade (i) proposta de alteracbes na Resolucao CVM 77,
sobre negociacao de acOes de prépria emissao (até 19/12/2025), (ii) proposta de modernizacao na
regulamentacao dos Fundos de Investimento Imobilidrio (Flls), até 30/1/2026, e (iii) simplificacdo no
regime informacional dos Fundos de Investimento Financeiro (FIFs), até 6/3/2026.

Ainda no ambito da Agenda Regulatéria, foi realizada pesquisa sobre a divulgacdo de
informacoées no que diz respeito a pauta Ambiental, Social e Governanca (ESG, na sigla em
inglés) no mercado de valores mobilidrios brasileiro. A proposta teve como objetivo colher subsidios
para o estudo de Andlise de Resultado Regulatério (ARR) focado na Resolucdo CVM 59, que incluiu
a divulgacao de informacodes do escopo ESG no Formulario de Referéncia.

Entre os estudos divulgados, destacam-se a ARR focada no processo de Andlise do Perfil do
Investidor - APl (Suitability), a ARR do Informe de Governanca Corporativa e a Percepcao de
Integridade no Mercado de Capitais Brasileiro.

O tema financas sustentaveis seguiu como foco da Autarquia em 2025 . Para além do que
estava previsto na Agenda Regulatéria, foi divulgado o Plano de Acdao em Financas Sustentaveis
(PAFS) referente ao biénio 2025-2026, que definiu 14 novas iniciativas a serem desenvolvidos pela
Autarquia envolvendo o tema. Vale ressaltar que mais de 80% das metas do Plano de Acao de
Financas Sustentdveis CVM 2023-2024 foram concluidas integralmente.

Outro destaque da CVM em 2025 foi a chegada de novos servidores na Autarquia. Em janeiro de
2025, 44 novos servidores tomaram posse no Rio de Janeiro e outros 7, em Sao Paulo. Em
novembro, 25 novos servidores foram recebidos em ceriménia realizada na sede da Autarquia, no
Rio de Janeiro.
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AGENDA
REGULATORIA

NORMAS A SEREM EDITADAS

p Modernizagdo da norma de FIP (AIR 2021 e
Consulta Publica SDM 03/24)

p Divulgacio de fatos relevantes e comunicagdes
ao mercado: ajustes a Resolugdo CVM 44
(Consulta Publica SDM 01/25)

p Agéncias de rating: alinhamento a norma
europeia (Consulta Publica SDM 02/25)

P Ofertas Puablicas: ajustes pontuais na
Resolugao CVM 160 (Consulta Publica SDM
03/25)

p Acdes em tesouraria: ajustes a Resolugdo
CVM 77 (AIR 2017 e Consulta Plblica SDM 04/25)

p Crowdfunding: nova Resolucdo CVM 88
(Consulta Publica SDM 05/25)

p Fundos Imobilidrios: Anexo Il da Resolugdo
CVM 175 (ARR 2024 e Consulta Publica SDM 06/25)

P Regime informacional de FIF: Anexo | da
Resolucao CVM 175 (ARR 2023 e Consulta Pdblica
SDM 07/25)

p Atualizacdo do rol de certificacdes de
consultores (Resolucdo CVM 19)

OUTROS TEMAS E ESTUDOS A

SEREM DESENVOLVIDOS

p Portabilidade de investimentos no Open
Finance

P NEXUS - Nucleo de experimentacao: LEAP e
Sandbox

p Informe de governanca (ARR 2024): tomada
de subsidios

P ADRs e proxy card: estudo exploratério

P Certificado de Operacées Estruturadas
(COE): estudo exploratdrio (continuagao)

> Transparéncia pré-negocia¢do no mercado
de divida: estudo exploratério

CVM

TEMAS PARA CONSULTA PUBLICA

p Finfluencers e modernizag¢do da regra de
analistas (AIR 2022 e Consulta Publica SDM 04/23)

p Suitability: ampliagao de produtos de varegjo,
revisdo do conceito de investidor qualificado e
adoc¢ao de medidas provenientes da Avaliagao de
Resultados Regulatdrios sobre o tema (AIR 2021 €
ARR 2025)

P Registro e regime informacional de INR +
PLD/FTP (Resolucdes CVM 13 e 50)

P Projeto 135 Light: revisdo das Resolucdes
CVM 135 e 31 com foco em mercados menores
e tokenizagao

p Mercado de Carbono (Lei 15.042/24)

p Medidas alternativas a multa cominatéria
por atraso na prestacgdo de informagdes por
agentes de mercado (Resolugao CVM 47)

p Requisitos para intermediagdo: parceria com
instituicdes no exterior (Resolugdao CVM 35)

p COE (Resolugdo CVM 8)

p Registro de lastro de CRI e CRA e envio ao
Sistema de Informacgdes de Crédito - SCR
(Resolugdao CVM 60)

p ETF de gestdo ativa (Anexo V da Resolugéo
CVM 175)

p FIDC - Empresas em Recuperagdo Judicial e
Direitos Creditérios NP (Anexo Il da
Resolugdao CVM 175)

p Taxonomia Sustentavel Brasileira

ESTUDOS DE AIR/ARR

> Revisdo do modelo de participantes: gestéo,
analise, consultoria e assessoramento - AIR

p Ofertas Publicas (Resolucdes CVM 160 e 161)
- ARR
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p SAIBA MAIS SOBRE AS NORMAS A SEREM
EDITADAS E CONSULTAS PUBLICAS

NORMAS A SEREM EDITADAS

e

1. Modernizag¢ao da norma de FIP
(AIR 2021 e Consulta Puablica SDM 03/24)

Moderniza¢ao do Anexo Normativo IV da Resolugao CVM 175, que disciplina os FIP. Trata-se
de uma proposta focada em flexibilizar requisitos regulatérios, dentre os quais podemos
destacar a permissao de aplicagdes em FIP para o publico em geral, a flexibiliza¢do da
participagado do gestor nas companhias investidas e a possibilidade de o fundo ficar exposto
arisco de capital.

Propde-se também a criagao de dois novos Suplementos, um dedicado a composi¢ao da
carteira de ativos dos fundos e outro destinado a facilitar o acompanhamento da utilizagdo
de recursos dos FIP PD&I que contam com beneficio fiscal.

2. Divulgacdo de fatos relevantes e comunicacées ao
mercado: ajustes a Resolucdo CVM 44
(Consulta Publica SDM 01/25)

Norma ird substituir a Resolugdo CVM 44, com proposta de inovagdes relacionadas,
principalmente, a divulgagao de participagdes relevantes e ao uso dos instrumentos Fato
Relevante e Comunicado ao Mercado. Além disso, também fara ajuste pontual na Resolugao
CVM 80, que busca evitar a divulgag¢ao de informagao sobre uma oferta antes de o emissor
apurar sua viabilidade. Proposta de sistematiza¢do da distincao entre fatos relevantes e
comunicados ao mercado e alinhamento com Resolugao CVM 215.

3. Agéncias de rating: alinhamento a norma europeia
(Consulta Publica SDM 02/25)

Proposta de alteragdes na Resolugdo CVM 9, que dispde sobre a atividade de classificagdo de
risco de crédito no ambito do mercado de valores mobilidrios. Busca realinhar a
regulamentacgédo brasileira a normas internacionais atualmente vigentes, assim como
possibilitar que agéncias de classificagdo de risco de crédito registradas na CVM possam
prestar servigos a emissores brasileiros que pretendam acessar investidores em outras
jurisdigdes. Com a medida, serd ampliado o escopo de atuagao internacional dos agentes
locais, o que contribuird para o desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro.

4. Ofertas Publicas: ajustes pontuais na Resolu¢cdo CVM 160
(Consulta Publica SDM 03/25)

Proposta de alteragdes pontuais na Resolugdo CVM 160, que incluem (i) aperfeicoamento do
tratamento de ordens de pessoas vinculadas, (ii) restricées de publico em determinadas
ofertas de cotas de fundos / aparente acesso prévio do varejo a tais fundos, (iii) harmonizagao
com Lei 14.801, além de outros ajustes pontuais.

5. Acdes em tesouraria: ajustes a Resolugciao CVM 77
(AIR 2017 e Consulta Publica SDM 04/25)

Proposta de exclusdo de agdes ja em tesouraria da definicdo das agdes em circulagao,
harmonizando com a Resolugdo CVM 80, além de incluir novas regras para negociagao de
préprias agées.

6. rowdfunding: nova Resolugdo CVM 88
(Consulta Puablica SDM 05/25)

A iniciativa busca modernizar o regime e aprimorar a regulamentac¢do das operagées de
securitizagdo sob a Resolugdo CVM 88, reforgando seguranca juridica e protegao aos
investidores. As mudangas incluem novos emissores eleglveis — incluindo agentes do
agronegoécio —, atualizagao dos limites de captacao e investimento, aprimoramento do regime
informacional e ampliagdo de mecanismos de liquidez e distribui¢ao.

7. Fundos Imobilisrios: Anexo Ill da Resolucdo CVM 175
(ARR 2024 e Consulta Publica SDM 06/25)

Modernizagao de regras especificas dos Fundos de Investimento Imobiliario (Fll), ndo
efetuada por ocasiao da consolidagao do Anexo Ill @ Resolugao 175, porém, tornada mais
importante e justificada pela edi¢do da nova regulamentagdo. A agéo é refor¢ada por
Avaliacdo de Resultado Regulatério (ARR) de quérum qualificado para assembleias.

8. Regime informacional de FIF: Anexo | da Resolugdo CVM 175
(ARR 2023 e Consulta Publica SDM 07/25)

Proposta de alteragdes substanciais no regime informacional dos Fundos de Investimento
Financeiro (FIF), disciplinados no Anexo Normativo | da Resolu¢do CVM 175. O objetivo da nova
norma é aumentar a eficiéncia da regulagao, por meio de um maior equilibrio entre a
protecao do investidor, a supervisdo do mercado e a racionalizagdo dos custos de observancia
regulatéria.

9. Atualizacdo do rol de certificagoes de consultores
(Resolugdo CVM 19)
Atualizar o rol de certificagdes aceitas para o exercicio da atividade, no ambito da Resolucédo

CVM 19, tendo em vista os pleitos recebidos pela Autarquia para alteragées das certificagées
relativas aos consultores, e que sdo necessarias para que eles se registrem na CVM.
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TEMAS PARA CONSULTA PUBLICA

1. Finfluencers e modernizacdo da regra de analistas
(AIR 2022 e Consulta Publica SDM 04/23)
Avaliar regramento a ser seguido Dcr agentes regulados na contratagao de influenciadores digitais,

eventuals ajustes para promogao e de contetdos por meio de plataformas de midias e
redes sociais e aprimoramentos na regra de analista de valores mobilidrios (Resolugao CVM 20).

Suitability: ampliagdo de produtos de varejo, revisdo

medidas provenientes da Avaliagdo de Resultados
Regulatérios sobre o tema (AIR 2021 e ARR 2025)

Flexibilizago dos requisitos de investimentos para investidores de varejo, assim como mais
oportunidades de investimentos a este publico no mercado de securitizagao, private equity e
investimentos no exterior. Também havera reviso do concelto de investidor ualificado
(limite e forma de afericao), e ajustes no procedimento e ili do suitabili
(questdes operacionais, dispensa para vinculados ao Intermediario).

Regime Informacional INR + PLDFT
(dispensa de AIR)

Alinhamento as melhores praticas internacionais, aderentes a avaliagéo do Brasil pelo
Grupo de Agao Financeira contra Lavagem de Dinheiro e ao Financiamento do Terrorismo
(GAFI/FATF) e sugerida pelo Nicleo de Prevencao a Lavagem de Dinheiro, ao
Financiamento do Terrorismo e ao Financiamento da Proliferacao de Armas de Destruic&o
em Massa (PLD/FTP) da CVM. O objetivo & aprimorar a matriz de risco de PLD/FTP da
supervisao CVM, a governanca na atuagao dos Investidores Nao Residentes (INR) no
mercado de valores mobiliarios e a qualidade desses participantes, assim como Intensificar
a atengao aos INR classificados como trusts em suas jurisdigdes. Além disso, serao
efetuados ajustes para incorporar as alteragoes decorrentes da edigéo da Resolugao
Conjunta BCB/CVM n° 13, de 3 de dezembro de 2024.

4, Projeto 135 Light: revisdo das Resolu¢gées CVM 135 e
31 com foco em mercados menores e tokenizagdo

Nova regulamentagao a fim de acomodar aprendizados do primeiro ciclo do Sandbox e
oferecer amparo regulatério para projetos que obtiveram licengas para atuar como
entidades administradoras de mercados organizados de valores mobiliarios (regime
intermediario entre as Resolugdes CVM 88 e 135). Além disso, propde ajustes na Resolugao
CVM 135 para tratar do fenémeno de “books privados” lp\ataformas de negociagdo de ativos
de renda fixa), e revisdo da Resolug&o CVM 31 para 4o do servigo de
deposito centralizado de valores mobiliarios por meio de tecnologla de registro distribuido.

5. Mercado de carbono (Lei 15.042/24)

Proposta de norma para regulamentacao da Lei 15.042/24, que institui o Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissdes de Gases de Efeito Estufa (SBCE), do qual fazem parte ativos que foram
qualificados como valores mobiliarios.

6. Medidas alternativas a multa cominatéria por atraso
na prestacio de informagdes por agentes de mercado
(Resolucdo CVM 47)

Busca estabelecer medidas de carater dissuasorio ao atraso de e que nao onerem
administrativamente as 4reas técnicas na mesma intensidade que o procedimento atual de
aplicag&io de multas cominatorias.

com instituicoes

7 Requisitos para intermediacao: parce
no exterior (Resolu¢ao CVM 35)
Permissao para que um intermedidrio ofereca a seus clientes residentes no Brasil servigos de
intermediag&o em operagdes de ativos (em especial, derivativos sobre criptoativos)

negociados em plataformas estrangeiras sujeitas & supervisao regulatoria em suas respectivas
jurisdigées. Também busca revisitar os critérios estabelecidos no precedente Avenue.

8. COE (Resolucso cvM 8)
Aprimoramento do regime de oferta do COE a Investidores, com objetivo de fortalecer os
parametros de transparéncia, avaliagdo de adequagao e divulgagao de riscos, especialmente
diante da constatacdo de que determinadas estruturas de COE apresentam niveis de
complexidade e exposicao que demandam requisitos mais robustos de informacso e de
suitability, de modo a assegurar sua alocagao a perfis de risco compativels.

9. Registro de lastro de CRI e CRA e envio ao Sistema de
Informacdes de Crédito - SCR (Resolucdo CVM 60)

Proposta de Imposigao do registro de lastro de CRI/CRA e envio de informagdes ao
sistema de Informagdes de Crédito (SCR).

10. ETF de gestdo ativa (Anexo V da Resolugdo CVM 175)

Reforma das regras aplicaveis aos fundos de indice, de modo que possam ser estruturados os
mais diversos ETF de gest&o ativa, com impacto indireto e pontual no Anexo | da Resolug&o
CVM175.

TI. FIDC - Empresas em Recuperacéo Judicial e Direitos
Creditérios NP (Anexo Il da Resolugdo CVM 175)

Proposta de duas alteragdes pontuais no Anexo 1. A primelra, trata-se de solicitago para que
FIDC dedicados a investidores qualificados possam adquirir direitos creditérios ndo padronizados,
um produto hoje s6 disponivel para investidores profissionais, feita com base no argumento de
que esse publico consegue entender e pode tomar esse risco. A segunda, de pedido para excluir o
administrador e partes relacionadas da vedagao de aquisigdo de direitos creditorios em potencial
conflito de interesse, dado o administrador nao gerir a carteira de ativos.

12. Taxonomia Sustentavel Brasileira

Busca adaptag&o normativa com base na Taxonomia Sustentavel Brasileira (TSB).

Aprimoramento de normativo iado ao regime informacional das companhias abertas,

de maneira a inserir informagdes de cumprimento dos critérios gerais de alinhamento a TSB,

bem como indi have de \ho capazes de monitorar a evolugao dos fluxos
\anceir a proj ividades sustentaveis elegiveis & TSB. Também haveria

aprimoramento em normativos associados a fundos de investimento e a rotulagem de TVMs.
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