SINDICATOS

W S INFORME JURIDICO

MEDIDA PROVISORIA N2. 1.103/22 - SECURITIZACAO,
CERTIFICADO DE RECEBIVEIS E LETRA DE RISCO DE SEGURO

Foi pulicado no Didrio Oficial da Unido a Medida Provisoria n2.
1.103/22, que cria a Letra de Risco de Seguro por meio de
Sociedade Seguradora de Propdsito Especifico, disciplina as regras
gerais aplicaveis a securitizacao de direitos creditdrios e a emissao
de Certificados de Recebiveis, e flexibiliza o requisito de
instituicao financeira para a prestacao do servico de escrituracao
e de custddia de valores mobiliarios.

Abaixo, as principais informacdes da Medida Provisdria:

LETRA DE RISCO DE SEGURO - LRS E SOCIEDADE SEGURADORA
DE PROPOSITO ESPECIFICO - SSPE

A MP regulamenta a emissao da Letra de Risco de Seguro por meio
da Sociedade Seguradora de Propdsito Especifico.

Sociedade Seguradora de Propdsito Especifico

A SSPE é a sociedade seguradora que tem como finalidade
exclusiva realizar uma ou mais operacdes, independentes
patrimonialmente, de aceitacao de riscos de seguros, previdéncia
complementar, saude suplementar, resseguro ou retrocessao de
uma ou mais contrapartes e seu financiamento via emissao de
LRS, instrumento de divida vinculada a riscos de seguros e
resseguros.



Considera-se  contraparte a sociedade seguradora, o
ressegurador, a entidade de previdéncia complementar, a
operadora de saude suplementar, ou a pessoa juridica, de
natureza publica ou privada, sediada no Pais ou nao, que cede
riscos de seguros e resseguros a SSPE, conforme critérios
estabelecidos em regulamentacao especifica.

A SSPE é que ira captar para cada operacao da LRS, os recursos
necessarios como as garantias a riscos de seguros e resseguros. E
essas garantias, em conjunto com o prémio recebido deverao
corresponder ao, no minimo, o valor nominal total da perda
maxima possivel dos riscos de seguros e resseguros aceitos,
acrescido das despesas incorridas pela SSPE.

A SSPE somente podera ceder riscos em resseguro ou retrocessao
nas hipdteses e condi¢des estabelecidas pelo Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP).

A contraparte é quem é responsavel integramente pela
indenizacdo ao segurado, participante, beneficiario ou assistido
pelo montante assumido quando a contraparte for sociedade
seguradora, ressegurador, entidade de previdéncia
complementar ou operadora de saude suplementar, ficando a
SSPE isenta dessa responsabilidade.

Os investidores titulares da LRS nao poderao requerer a faléncia
ou liquidacao da SSPE.

A Comissao de Valores Mobiliarios - CVM é que regulamentara a
distribuicao e oferta; e o Conselho Nacional de Seguros Privados -
CNSP regulamentara os requisitos contratuais, limites e restricdes,
registros, auditorias etc.; e o Conselho Monetario Nacional - CMN
regulamentara as atribuicdes e as responsabilidades do agente
fiduciario.



Letra de Risco de Seguro

A Letra de Risco de Seguro é um titulo de crédito transferivel e de
livre negociagao, representativo de promessa de pagamento em
dinheiro, vinculado a riscos de seguros e resseguros.

Somente a SSPE é que pode emitir a LRS. Assim, a seguradora ou
outros contratam a SSPE, que emite a LRS no mercado financeiro
e repassa aos investidores, que adquirem os valores e participam
dos riscos e, através do investimento na LRS, recebem prémios e
juros.

A LRS possibilita a securitizacao de riscos de seguros, uma vez que
a seguradora podera ceder riscos mediante a emissao da LRS, que
sera um valor mobiliario, para a SSPE.

A emissao da LRS é exclusivamente de forma escritural, mediante
lancamento em sistema eletronico da SSPE. Os riscos da LRS
devem ter relacao similar aos riscos assumidos pela SSPE,
devendo a LRS cobrir integralmente e no mesmo montante esses
riscos. E os direitos dos investidores que adquiriram a LRS estarao
sempre subordinados as obrigacdes do contrato de cessao de
risco a SSPE.

A extincao da LRS ocorre pela inexisténcia de riscos a decorrer,
sinistros a pagar e recursos a serem devolvidos aos titulares.

A MP traz um rol de requisitos minimos que a LRS deve conter,
como a data de vencimento, o tipo de cobertura e ramo coberto,
a remuneracao do investidor e da SSPE, identificacao do agente
fiduciario, dentre outros.

A LRS é titulo executivo judicial e pode ser executada com base
em certiddo de inteiro teor emitida pela SSPE, e ainda poderd



gerar valor de resgate inferior ao valor de emissao, em funcao da
eventual ocorréncia de eventos cobertos decorrentes dos riscos
de seguros e resseguros aceitos ou por seus critérios de
remuneracao.

Independéncia Patrimonial das Operagoes

O financiamento via emissao de LRS envolvendo aceitacao de risco
de seguros e resseguros possuem patrimonio dissociado do
patrimonio da SSPE e das demais operacdes. Assim, cada
operagao possui independéncia patrimonial em relagao a outra.

Por ter independéncia patrimonial, a insolvéncia da SSPE nao
afetara os patrimonios constituidos para cada operacao, e, por
isso, também nao serao afetados pela decretacao de intervencao,
liguidacdao extrajudicial ou faléncia da SSPE emissora e nao
integracao a massa concursal.

O patrimoOnio de cada operacao, incluird a parcela do prémio
repassado ndao destinado a remuneracao da SSPE e:

| - ndo poderd ser utilizado para o pagamento de
obrigacdes relativas a outras operacdes da SSPE;

Il - sera destinado exclusivamente a liquidacao das LRS a
que estiver afetado e ao pagamento de sinistros, custos de
administracao e obrigacoes fiscais;

lll - ndo respondera perante aos credores da SSPE por
qualquer obrigacao;

IV - ndo sera passivel de constituicao de garantias por
quaisquer dos credores da SSPE, por mais privilegiados que sejam;
e

V - somente responderd pelas obrigacdes inerentes as
LRS a ele afetadas.



J4 o patrimonio da SSPE respondera pelos prejuizos que causar,
por descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, por
negligéncia ou por administracao temeraria ou, ainda, por desvio
da finalidade do patriménio separado.

Como as operacdes sao segregadas umas das outras, os direitos
dos investidores adquirentes das LRS serao limitados as garantias
do patrimonio separado de cada operacao.

Ja a realizagao dos direitos da contraparte de cada operacao nao
ficara limitada as garantias integrantes do patrimonio separado da
referida operacao, uma vez que o patrimbnio da propria SSPE
respondera de forma subsidiaria.

Os direitos dos investidores titulares das LRS estao, em todos os
momentos, subordinados as obrigacdes decorrentes do contrato
de cessao de riscos a SSPE.

SECURITIZACAO DE DIREITOS CREDITORIOS E EMISSAO DE
CERTIFICADO DE RECEBIVEIS

A MP teve o intuito de fomentar o mercado de securitizacdao em
lei Unica, uma vez que havia leis esparsas que tratavam sobre o
tema, ganhando um marco legal unificado e de aplicacao geral,
independentemente da natureza dos ativos que lastreiam tais
operacoes.

Além de agrupar todas as normas em uma so lei, a MP trouxe
algumas alteragcdes na securitizagao e nos Certificados de
Recebiveis.

A medida Provisoria traz a competéncia do Conselho de Valores
Mobilidarios — CVM para editar normas e criar regras sobre os



Certificados de Recebiveis, consagrando-o como 6rgao regulador
desse mercado.

Traz também a definicao das companhias securitizadoras, como
instituicdes nao financeiras constituidas sob a forma de sociedade
por acOes, que tém por finalidade a aquisicao de direitos
creditérios e a emissao de Certificados de Recebiveis ou outros
titulos e valores mobiliarios representativos de operacdes de
securitizacao.

Sao consideradas operacdoes de securitizacdo a emissao e a
colocacdao de valores mobiliarios junto a investidores, cujo
pagamento é primariamente condicionado ao recebimento de
recursos dos direitos creditorios que o lastreiam.

Assim, a MP nao restringe as operacdes de securitizacao a emissao
de Certificados de Recebiveis, conferindo mesmo tratamento as
operagcdes em que recebiveis sejam vinculados ao pagamento de
outros tipos de valores mobiliarios.

Certificado de Recebiveis

Com a edicdao da MP os Certificados de Recebiveis poderao ser
lastreados por direitos creditérios de quaisquer naturezas e
originados em quaisquer setores econOmicos.

Para isso, € necessario que sejam descritos no termo de
securitizacdo; e a denominacao dos Certificados de Recebiveis
devera especificar a natureza dos direitos creditdorios que os
lastreiam. Desse modo, recebiveis mercantis em geral podem
lastrear emissoes de Certificados de Recebiveis, inclusive com a
utilizacdo do regime fiduciario e patrimoénio separado.

Os Certificados de Recebiveis sao titulos de crédito que podem ser
emitidos somente por securitizadoras, sdao escrituraveis e
transferiveis; e constituem promessa de pagamento em dinheiro,



preservada a possibilidade de dacao em pagamento, além de ser
um titulo executivo extrajudicial.

O Certificado de Recebiveis podera ser garantido por aval, porém
o aval ndao podera ser concedido em parte e nao podera ser
cancelado. E, em caso de direito de regresso contra os avalistas,
nao sera necessario o protesto cambial.

O endossante nao responde pelo cumprimento da prestacdo; e a
securitizadora responde pela origem e pela autenticidade dos
direitos creditdrios vinculados ao Certificado de Recebiveis por ela
emitido.

Os direitos creditorios vinculados ao certificado de recebiveis nao
podem ser dados em garantia separadamente, mas somente o
certificado de recebiveis é que pode ser dado em garantia.

A MP traz a descricao do que devera conter no termo de
securitizacao do certificado de recebiveis, como nome, nimero de
ordem, valor nominal, clausula de correcao por variacao cambial,
local e método de pagamento, dentre outros dispostos no art. 21.

O termo de securitizacao deve dispor sobre a possibilidade de
aquisicdao de novos direitos creditérios com os recursos recebidos
pela companhia securitizadora, oriundos dos pagamentos dos
direitos creditdrios originalmente vinculados a operacao,
independentemente da natureza dos recebiveis lastreadores.

Permitindo, portanto, que recebiveis de setores econdémicos
diversos, especialmente aqueles que tenham prazos menores,
possam ainda assim ter a securitizacao como ferramenta acessivel
de captacao de recursos.

A CVM podera estabelecer informacdes adicionais ao termo de
securitizacdo, na hipdtese de certificado de recebiveis ofertados



publicamente ou admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado de valores mobiliarios.

Os direitos creditérios vinculado ao pagamento dos Certificados
de Recebiveis deverao ser, no minimo, o suficiente para
possibilitar a amortizacao integral do CR.

Em caso de CR ofertado privadamente, podera ter garantia
flutuante que lhe assegurara privilégio geral sobre o ativo do
patrimonio comum da companhia securitizadora, o que nao
impedira a negociacao dos bens que compdem o Certificado de
Recebiveis.

Os Certificados de Recebiveis poderao ser emitidos com base na
clausula de correcao de variacao cambial, desde que:

| - integralmente vinculado a direitos creditérios com
clausula de correcao na mesma moeda; e

Il - emitido em favor de investidor residente ou
domiciliado no exterior, e nesse caso, O CVM podera estabelecer
outras condicdes para a emissao de Certificado de Recebiveis com
clausula de correcdao pela variagdo cambial, inclusive sobre a
emissao em favor de investidor residente na Republica Federativa
do Brasil.

Dessa forma, uma das novidades da MP é a permissao de emissao
de CR no exterior.

Quando se tratar de Certificado de Recebiveis com distribuicOes
realizadas no exterior, estes poderao ser registrados em entidade
de registro e de liquidacdao financeira situada no pais de
distribuicao, desde que:

| - autorizada em seu pais de origem; e



Il - supervisionada por autoridade estrangeira com a qual
a CVM tenha firmado acordo de cooperacao mutua que permita
intercambio de informacdes sobre operacdes realizadas nos
mercados por ela supervisionados, ou que seja signataria de
memorando multilateral de entendimentos da Organizacao
Internacional das Comissdes de Valores.

No caso de Certificado de Recebiveis ofertado publicamente ou
negociado em mercados organizados de valores mobiliarios,
devera obrigatoriamente ser submetido a depdsito.

Assim, a correcao pela variacdao cambial passa a ser aplicavel a
qualquer tipo de certificado de recebiveis — estes certificados
somente poderao ser adquiridos por investidores nao residentes,
ressalvada a possibilidade de autorizacao de sua aquisicao por
investidores residentes, mediante norma editada pelo Conselho
Monetario Nacional.

Regime Fiducidrio

A MP estende a possibilidade de constituicao de regime fiduciario
para cada emissao de Certificados de Recebiveis, pelas
companhias securitizadoras, de patrimbnio separado em
beneficio dos investidores respectivos, que hoje se aplicam
apenas aos Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI e aos
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio — CRA, para emissoes
envolvendo Certificados de Recebiveis lastreados em quaisquer
direitos creditérios e, também, de outros valores mobiliarios
representativos de operacdes de securitizacao.

Assim, a MP ampliou o regime fiduciario, tratando de modo
igualitario todas as operagoes de securitizacao,
independentemente da natureza dos recebiveis lastreadores ou
dos titulos de securitizacdao emitidos.



Sobre o regime fiduciario, destacamos:

O regime fiducidrio sera mediante declaracdo universal da
companhia da securitizadora, ao firmar termo de securitizacao
(registrado em entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil
ou pela CVM a exercer a atividade de registro ou depdsito
centralizado de ativos financeiros e de valores mobiliarios) e
devera ter as seguintes condigoes:

| - a constituicao do regime fiduciario sobre os direitos
creditérios e os demais bens e direitos que lastreiam a emissao;

Il - a constituicao de patrimdnio separado, constituido
pela totalidade dos direitos creditérios e dos demais bens e
direitos referidos no inciso |. Nesse caso, os direitos creditérios, os
bens e os direitos objeto do regime fiduciario permanecerao sob
a titularidade da companhia securitizadora, embora estejam
afetados exclusiva e integralmente ao pagamento da emissao de
Certificados de Recebiveis de que sejam lastro.;

lll - a nomeacdo de agente fiduciario, quando se tratar
de emissdes publicas, que seja instituicao financeira ou entidade
autorizada para esse fim pelo Banco Central do Brasil, para atuar
em nome e no interesse dos titulares dos Certificados de
Recebiveis, acompanhada da indicacdao de seus deveres, suas
responsabilidades e sua remuneragao, das hipoteses, das
condicdes e da forma de sua destituicao ou substituicao e das
demais condi¢Oes de sua atuacao, observada a regulamentacao
aplicavel; e

IV - a forma de liquidacdao do patrimbnio separado,
inclusive mediante dacdao em pagamento dos direitos creditoérios,
bens e direitos referidos no inciso |.

Os direitos creditdrios, os bens e os direitos objeto do regime
fiduciario:



e constituirao patrimonio separado, titularizado pela
companhia securitizadora, que nao se confunde com o seu
patrimoénio comum ou com outros patrimonios separados
de titularidade da companhia securitizadora decorrentes da
constituicdo de regime fiducidrio no ambito de outras
emissoes de Certificados de Recebiveis;

e serao mantidos apartados do patrimonio comum e de
outros patrimoénios separados da companhia securitizadora
até que se complete a amortizacao integral da emissao a que
estejam afetados, admitida para esse fim a dacdao em
pagamento, ou até que sejam preenchidas condi¢gdes de
liberagao parcial dispostas no termo de securitizagao,
guando aplicaveis;

e serao destinados exclusivamente a liquidacao dos
Certificados de Recebiveis a que estiverem afetados e ao
pagamento dos custos de administracdo e de obrigacdes
fiscais  correlatas, observados os procedimentos
estabelecidos no termo de securitizacao;

e nao responderao perante os credores da companhia
securitizadora por qualquer obrigacao;

e nao serdao passiveis de constituicdo de garantias por
quaisquer dos credores da companhia securitizadora, por
mais privilegiados que sejam; e

e somente responderao pelas obrigacdes inerentes aos
Certificados de Recebiveis a que estiverem vinculados.

A nova regra disciplina o carater fiscalizatério da atividade do
agente fiduciario, além da subsidiariedade de seu dever de agir na
defesa dos interesses dos investidores em substituicdo a
securitizadora.

Nos casos de liquidacao do patrimbnio separado, em caso de
insolvéncia da securitizadora ou insuficiéncia de ativos do
patrimonio separado, é possivel a dacdao em pagamento dos
direitos creditorios.



FLEXIBILIZACAO DO REQUISITO DE INSTITUICAO FINANCEIRA
PARA ESCRITURAGAO E CUSTODIA DE VALORES MOBILIARIOS

Antes da MP, a exigéncia é de que somente Instituicao Financeira
poderia fazer o servico de escrituracao e de custddia de valores
mobilidarios. Com a MP outras entidades que nao sejam
instituicdes financeiras poderdao também prestar esse tipo de
servico.

A Comissao de Valores Mobiliarios podera autorizar a prestacao
do servico de custddia. Tal flexibilizacdo ira incentivar o
desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro.

Em caso de duvida, faca contato com a Assessoria Juridica do
Sistema FAEMG/SENAR/INAES/Sindicatos pelo e-mail
juridico@faemgq.org.br, com Helena Carneiro.
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