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CMN ALTERA REGRAS E RESTRINGE EMISSOES DE
CRI'E CRA, LCI, LCA E LIG
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Em reunido extraordinaria de 1° de fevereiro de 2024, o Conselho
Monetdrio Nacional (CMN) promoveu ajustes nos lastros elegiveis
para as emissoes de Certificado de Recebiveis do Agronegacio
("CRA") e Certificado de Recehiveis Imobiliarios ("CRI"), por meio da
Resolucdo n®5.118/2024

O CMN decidiu, em reunido extraordindria realizada ontem, promover diversos

ajustes nas normas que regem a emissdo, pelo setor privado, de fitulos
emitidos com lastro em operagdes do setor imobiliario e do agronegdcio (CR,
CRA, LCI, LCA e LIG), atualmente beneficiadas com a isencdo do Imposto de

Renda sobre os rendimentos pagos aos investidores pessoas fisicas.

Fundamentado na necessidade de aumentar a efetividade da politica publica
no suporte aos setores do agronegdcio e imobiliario, foram editadas as
Resolugdes n°® 5.118 e n® 5.119, a primeira tratando das estruturas de CRI e

CRA e a segunda dos demais titulos.

No caso das emissdes de CRI e CRA, passaram a ser vedadas determinadas
estruturas de lastro usualmente utilizadas pelo mercado, baseadas em risco
corporativo, contratos entre partes relacionadas, entre outras estruturas

exemplificadas abaixo:


https://efcan.com.br/wp-content/uploads/2023/10/Era-dos-Tokens-de-Recebiveis-e-o-Papel-da-CVM-Clipping-Efcan-Advogados.pdf
https://efcan.com.br/wp-content/uploads/2023/10/Era-dos-Tokens-de-Recebiveis-e-o-Papel-da-CVM-Clipping-Efcan-Advogados.pdf
https://efcan.com.br/wp-content/uploads/2023/10/Era-dos-Tokens-de-Recebiveis-e-o-Papel-da-CVM-Clipping-Efcan-Advogados.pdf
https://efcan.com.br/publicacoes/
https://efcan.com.br/publicacoes/
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=5118
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Emissdes de Rizco Corporafivo:

+ Devido ou com coobrigacdo de cia aberta que
ndo tenha mais que 23 de sua recsits
proveniente dos setores imobilisric’agronegdcio

inclusive paries

ou iniﬁtui-:;l?'::- financeira,

relacionadas; ou

# Devido por cia fechads ou limitada que ndo seja
parte relacionada de cia sberta que ndo tenha
mais gue 213 de sua receita criundas dos sefores
imobiliario/agronegocio, mas gque conte com
coobrigacio cia aberta vedada nos termos da
Resolugdo ou instituipdo financeira, inclusive
partes relacionadas.

Emizzdes Fulverizadaz: Quando exista coobrigagdo
ou qualquer outro mecanismao de retengéo de riscos
& beneficios relativos ao lastro prestado por cia
asberta que ndo tenha mais que 2/3 de sua recsita
proveniente do setor agro ou imobiligric ouw

inzfituigdo financeira, inclusive partes relacionadas.

Emissdes lastreadas em direito creditério orfundo de
qualguer arranjo contratual celebrado enfre paries
relacionadas, tais como contrato de compra e vends
de imovel com pagamento & prazo, contratos de
locacdo “tampdo” celebrados com proprietarioc nas
operagdes lastro de aluguéis, etc.

Emissdes lastreadas em qualguer direito creditdric
que seja enquadrado como  imobiligric ou do
agronegocio em razdo da destinacdo nas estruturas
com reembolso de despesas, fsis como com lastro
em divida destinada ac reembolso de alugusgis
pagos; reembolso de despesas com aquisigio ou
reformia de imdveis: reembolso de despesas com
produtores rurais, etc.

Titulos, valores mobilidrios e instrumentos contratuais representativos de crédito, de promessa de pagamento futuro ou de operacdes de financiamento tais como debéntures, notas promissdrias,
notas comerciais, cédulas de crédito bancario, certificados de depésito hancario, letras financeiras, contratos de empréstimo, contratos de financiamento, arrendamento mercantil financeiro ou

leasing.

2Parte relacionada tem o significado a ela atribuido no respectivo Pronunciamento Técnico do Comité de Pronunciamentos Contaheis, CPC 05 (R1)
https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/deliberacoes/anexos/0600/deli642.pdf


https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/deliberacoes/anexos/0600/deli642.pdf
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Alguns pontos da nova regra demandardo debates e melhores esclarecimentos, inclusive com

ajustes redacionais. Um exemplo € o paragrafo unico do art. 3° que prevé vedadas inclusive

estruturas de cessdo, muitas vezes utilizadas para fins operacionais, mas que para todos efeitos
entrariam na definicdo vedada pela norma.

Como regra de transicdo, a norma permite que as emissdes que |G tivessem pleiteado registro de

oferta publica @ CVM possam utilizar lastro que ndo cumpra as novas exigéncias, mantido, portanto,
o estoque atual. No entanto, eventuais prorrogac¢des deverdo estar enquadradas na nova regra.

Com relacdo aos titulos LCI, LCA e LIG, tratados pela Resolu¢cdo n® 5.119, conforme abaixo:

Aumento do prazo minimo de vencimento de 90 dias para 12 meses;
Alteracdo do rol das operactes permitidas para lastro, restando excluida os
empréstimos que independente da destinacio, apresentavam garantia real
imobiliaria (home equity), e até entdo utilizados como lastro; e
Alteracdo do rol de lastro permitido:
financiamentos para a aquisicdo de iméveis residenciais ou néo residenciais;
financiamentos para a construgéo de imdveis residenciais ou néo residenciais;
financiamentos a pessoas juridicas para a producfio de imdveis residenciais ou

nao residenciais;

« financiamentos para reforma ou ampliagdo de iméveis residenciais ou ndo

residenciais;

+ financiamentos para aquisicdo de material para a construcdo, ampliacdo ou

reforma de imoveis residenciais ou ndo residenciais; e

+ empréstimos a pessoas naturais com garantia hipotecaria ou com clausula de

alienacao fiduciaria de bens imoveis residenciais.

Passam a ser vedados lastro nos seguintes direitos creditorios:
+ adiantamentos sobre operacdo de cambio;
+ creditos a exportacéo, inclusive certificados, cedulas ou notas deles
representativos;
+ certificados de recebiveis, inclusive certificados de recebiveis do
agronegdcio; e
+ debéntures.

A partir de 1? de julho de 2025 passam também a ser vedados o lastro
oriundo de operacbes de crédito rural financiadas com recursos
controlados de que trata o0 MCR 6-1-2, devendo ser observada a seguinte
regra de fransicao:

» Entre 2 de fevereiro de 2024 e 30 de junho de 2024 - Até 75% dos
direitos creditorios utilizados como lastro para emissdo podem ser
compostos por operacies de credito rural; e

+ Entre 1° de julho de 2024 e 30 de junho de 2025 - Até 50% dos
direitos creditorios utilizados como lastro para emissdo podem ser
compostos por operacdes de crédito rural.

Da mesma forma que o
permitido para os CRI e CRA, as
LCl e LCA emitidas até 1° de
fevereiro de 2024 com lastro em
outras operagdes ndo elegiveis,
poderdo ser mantidas, admitida
inclusive a sua substituicdo do
lastro por oufro de mesma
natureza, até o vencimento dos
fitulos, vedada qualquer espécie

de prorrogacdo.

No caso da LIG, a alteragcdo
promovida na regra prevé que
créditos imobilidrios que forem
utilizados para lastred-la deixam
de ser computados para fins do
direcionamento obrigatério de
recursos captados em
cadernetas  de  poupanca,
duplicidade no
aproveitamento pela instituicdo
emissora.
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