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MEDIDA PROVISORIA N2 1.103, DE 15 DE MARCO DE 2022

Dispde sobre a emissdo de Letra de Risco de Seguro
por meio de Sociedade Seguradora de Propdsito
Especifico, as regras gerais aplicaveis a securitizacdo
de direitos creditérios e a emissao de Certificados
de Recebiveis, e a flexibilizacdo do requisito de
instituicao financeira para a prestacao do servico de
escrituracao e de custddia de valores mobilidrios.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA, no uso da atribuicdo que lhe confere o art. 62 da
Constituicdo, adota a seguinte Medida Proviséria, com forga de lei:

CAPITULO |
DO OBJETO

Art. 12 Esta Medida Proviséria dispde sobre:

| - a emissdao de Letra de Risco de Seguro - LRS por meio de Sociedade Seguradora de
Propdsito Especifico - SSPE;

Il - as regras gerais aplicaveis a securitizacdo de direitos creditérios e a emissdao de
Certificados de Recebiveis; e

Il - a flexibilizacdo do requisito de instituicdo financeira para a prestacdo do servico de
escrituracdo e de custddia de valores mobiliarios.

CAPITULO II

DA EMISSAO DE LETRA DE RISCO DE SEGURO POR MEIO DE SOCIEDADE SEGURADORA DE PROPOSITO
ESPECIFICO

Secao |

Disposicoes gerais

Art. 22 A SSPE é a sociedade seguradora que tem como finalidade exclusiva realizar uma
ou mais operacgGes, independentes patrimonialmente, de aceitacdo de riscos de seguros, previdéncia
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complementar, saude suplementar, resseguro ou retrocessdo de uma ou mais contrapartes e seu
financiamento via emissao de LRS, instrumento de divida vinculada a riscos de seguros e resseguros.

§ 12 A SSPE captara para cada operacdo, por meio de emissdo de LRS, recursos
necessarios como garantias a riscos de seguros, previdéncia complementar, saude suplementar,
resseguro ou retrocessao, denominados, para fins do disposto nesta Medida Proviséria, riscos de
Seguros e resseguros.

§ 22 As garantias de que trata o § 12, em conjunto com o prémio recebido, deverao
corresponder, no minimo, ao valor nominal total da perda maxima possivel, decorrente dos riscos de
seguros e resseguros aceitos, acrescido de despesas que possam ser incorridas pela SSPE, e serdo
utilizadas exclusivamente para a cobertura dos riscos e o cumprimento das obrigacdes representadas na
LRS emitida.

§ 32 Para fins do disposto nesta Medida Proviséria, 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 ndo, que cede
riscos de seguros e resseguros a SSPE, conforme critérios estabelecidos em regulamentacao especifica.

Art. 32 A SSPE somente poderd ceder riscos em resseguro ou retrocessao nas hipoteses e
condigdes estabelecidas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP.

Art. 42 Os contratos de cessao de riscos de seguros e resseguros a SSPE poderao utilizar,
entre outros, critérios matematicos objetivos baseados em indices ou parametros para a definicdo de
valores garantidos e o acionamento de cobertura contratual.

Art. 52 A SSPE ndo responderd diretamente perante o segurado, participante, beneficidrio
ou assistido pelo montante assumido quando a contraparte for sociedade seguradora, ressegurador,
entidade de previdéncia complementar ou operadora de saude suplementar, hipdtese em que a
contraparte ficara integralmente responsavel pela indenizac¢ao.

Paragrafo Unico. Na hipdtese de insolvéncia, de decretacdo de liquidacao ou de faléncia
da contraparte de que trata o caput, serd permitido o pagamento direto, ao segurado, participante,
beneficidrio ou assistido, da parcela de indenizacdo ou beneficio correspondente a cessdo do risco a
SSPE, desde que o pagamento da parcela ndo tenha sido realizado pela contraparte ao segurado nem a
propria contraparte.

Art. 62 Os investidores titulares da LRS ndo poderdo requerer a faléncia ou a liquidacao
da SSPE.

Art. 72 Compete ao CNSP, além das demais competéncias previstas na legislacdo:

| - estabelecer as diretrizes e as normas referentes aos contratos e a aceitacao, pela SSPE,
dos riscos de seguros e resseguros, do seu financiamento via emissdo de LRS e das condi¢cdes da
emissao;

Il - regulamentar limites e restricdes, quando aplicaveis, nas operacoes de que trata esta
Medida Provisoria;

Il - regulamentar os critérios previstos no § 32 do art. 29;
IV - estabelecer a forma e as condi¢Oes para o registro e o depdsito da LRS;

V - determinar as demonstracdes financeiras a serem elaboradas pela SSPE, a sua
periodicidade e a necessidade de auditoria efetuada por auditores independentes; e

VI - regulamentar os demais aspectos necessarios a operacionalizacao do disposto nesta
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Medida Provisoria.

Art. 82 A distribuicdo e a oferta publica da LRS observardo o disposto em regulamentacao
editada pela Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM.

Art. 92 Ato conjunto da Superintendéncia de Seguros Privados - Susep e do Conselho
Monetario Nacional - CMN disciplinara a atuacdo, os requisitos, as atribuicdes e as responsabilidades do
agente fiduciario nas operacdes de que trata esta Medida Proviséria.

Art. 10. A SSPE serd regulada também, no que couber, pela legislacdo aplicavel as
sociedades seguradoras.

Secao Il

Da Letra de Risco de Seguro

Art. 11. A LRS é um titulo de crédito nominativo, transferivel e de livre negociacdo,
representativo de promessa de pagamento em dinheiro, vinculado a riscos de seguros e resseguros.

§ 12 A LRS é de emissdo exclusiva da SSPE de que trata esta Medida Proviséria.

§ 22 A LRS deve possuir relagao paritdria com os riscos aceitos pela SSPE, que devem ser,
integralmente e no mesmo montante, cobertos pela LRS emitida.

§ 32 Os contratos de transferéncia de risco da contraparte para a SSPE, assim como a LRS,
devem garantir que a transferéncia de risco seja efetiva em todas as circunstancias e que a extensao
dessa transferéncia esteja claramente definida e seja incontroversa.

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

§ 52 A obrigacdo representada pela LRS extingue-se pela inexisténcia de riscos a decorrer,
sinistros a pagar e recursos a serem devolvidos aos seus titulares.

Art. 12. A LRS deve conter, no minimo, as seguintes informacdes:

| - nome e numero de inscricdo no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica - CNPJ da SSPE
emitente;

Il - nome e numero de inscricdo no CNPJ da contraparte que cede os riscos de seguros e
resseguros a SSPE emitente;

Il - nimero de ordem, local, data de emissdo e data do inicio da cobertura dos riscos de
Seguros e resseguros;

IV - data de vencimento e data de expiracdo da cobertura dos riscos de seguros e
resseguros;

V - denominacdo “Letra de Risco de Seguro”;
VI - tipo de cobertura e ramo;

VIl - descricdo dos riscos cedidos pela contraparte, inclusive quanto aos locais em que eles
se encontram;

VIII - valor nominal emitido e valor da perda méaxima;

IX - moeda do valor nominal emitido;
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X - nome do titular;

XI - taxa de juros e datas de sua exigibilidade, admitida a capitalizacdo;
XIl - remuneracao da operacdo a ser paga a SSPE;

XIIl - descricao dos ativos que lastreiam a LRS;

XIV - identificacdo do contrato ou da escritura de emissdo da LRS; e
XV - identificacdo do agente fiducidrio, se houver.

Art. 13. A LRS serd emitida exclusivamente sob a forma escritural, por meio de
langamento em sistema eletrénico da SSPE emissora.

§ 12 A SSPE emissora emitird, mediante solicitacdo, certiddo de inteiro teor do titulo.

§ 22 A certid3do de que trata o § 12 podera ser emitida na forma eletronica, observados os
requisitos de seguranca que garantam a autenticidade e a integridade do documento.

Art. 14. A LRS é titulo executivo extrajudicial e pode:
| - ser executada com base em certidao de inteiro teor emitida pela SSPE emissora; e

Il - gerar valor de resgate inferior ao valor de sua emissdo, em func¢do da eventual
ocorréncia de eventos cobertos decorrentes dos riscos de seguros e resseguros aceitos ou por seus
critérios de remuneracao.

Secao Il

Da independéncia patrimonial das operagoes

Art. 15. Cada operacdo de aceitagdo de riscos de seguros e resseguros e consequente
financiamento via emissao de LRS terd independéncia patrimonial em relagao:

| - as demais operagdes de que trata o caput efetuadas pela mesma SSPE; e
Il - a propria SSPE.

§ 12 A independéncia patrimonial de que trata o caput abrange a identidade prépria e
individualizada nos aspectos regulamentares, cadastrais, atuariais, contdbeis, de investimentos e
obrigacOes e serd operacionalizada por meio da inscricdo de cada operacao no CNPJ.

§ 22 O disposto neste artigo ndo confere personalidade juridica as operacdes feitas pela
SSPE.

§ 32 A eventual insolvéncia da SSPE ndo afetard em nenhuma hipdtese os patrimonios
independentes constituidos para cada operacao, que continuardo afetados e vinculados as LRS.

§ 49 Os patrimonios independentes constituidos para cada operacdo ndo serdo
alcancados pelos efeitos da decretacdo de intervencdo, liquidacdo extrajudicial ou faléncia da SSPE
emissora e ndo integrardo a massa concursal.

Art. 16. O patrimonio de cada operacdo de que trata o caput do art. 15 incluird a parcela
do prémio repassado pela contraparte ndo destinado a remuneracdo da SSPE e:

| - ndo podera ser utilizado para o pagamento de obrigacdes relativas a outras operacdes
da SSPE;
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Il - serd destinado exclusivamente a liquidacdo das LRS a que estiver afetado e ao
pagamento de sinistros, custos de administracdo e obrigacdes fiscais;

lIl - ndo respondera perante os credores da SSPE por qualquer obrigacao;

IV - ndo serd passivel de constituicdo 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.

§ 12 A totalidade do patriménio da SSPE respondera pelos prejuizos que esta causar por

descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia ou por administracdo temeraria
ou, ainda, por desvio da finalidade do patrimonio separado.

§ 22 A realizagao dos direitos dos investidores titulares das LRS devera limitar-se as
garantias integrantes do patrimonio separado de cada operacdo.

§ 32 A realizacdo dos direitos da contraparte de cada operagdo nao ficard limitada as
garantias integrantes do patriménio separado da referida operagdo, hipétese em que o patrimonio da
prépria SSPE responderd de forma subsidiaria.

CAPITULO Il

DAS REGRAS GERAIS APLICAVEIS A SECURITIZACAO DE DIREITOS CREDITORIOS E A EMISSAO DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS

Secgao |

Disposi¢Oes gerais

Art. 17. As companhias securitizadoras sao instituicdes nao financeiras constituidas sob a
forma de sociedade por a¢bes, que tém por finalidade a aquisicdo de direitos creditérios e a emissao de
Certificados de Recebiveis ou outros titulos e valores mobilidrios representativos de operagdes de
securitizacgao.

Paragrafo unico. Para fins do disposto nesta Medida Proviséria, sdao consideradas
operacdes de securitizacdo a emissdo e a colocacdo de valores mobilidrios junto a investidores, cujo
pagamento é primariamente condicionado ao recebimento de recursos dos direitos creditdrios que o
lastreiam.

Art. 18. Compete a CVM editar as normas sobre a emissdo publica de Certificados de
Recebiveis e outros valores mobilidrios representativos de operacGes de securitizacdo de tais direitos,
incluidos:

| - o registro, a estrutura, o funcionamento e as atividades das companhias securitizadoras
de direitos creditdrios emissoras de valores mobiliarios ofertados publicamente;

Il - as caracteristicas e o regime de prestacdo de informacdes associados aos Certificados
de Recebiveis e aos demais valores mobiliarios ofertados publicamente; e

Il - as hipdteses de destituicdo e substituicdo das companhias securitizadoras.

Paragrafo Unico. A CVM podera dispensar as companhias securitizadoras registradas de
aplicar disposicoes da Lei n? 6.404, de 15 de dezembro de 1976, desde que a dispensa ndo represente
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prejuizo ao interesse publico, a protecdo do publico investidor e a informacdo adequada ao mercado de
valores mobiliarios.

Secao Il

Dos Certificados de Recebiveis

Art. 19. Os Certificados de Recebiveis sdo titulos de crédito nominativos, emitidos de
forma escritural, de emissdao exclusiva de companhia securitizadora, de livre negociagao, e constituem
promessa de pagamento em dinheiro, preservada a possibilidade de dacdo em pagamento, e titulo
executivo extrajudicial.

Paragrafo Unico. Quando ofertados publicamente ou admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado de valores mobiliarios, os Certificados de Recebiveis sdao considerados valores
mobilidrios.

Art. 20. Aos Certificados de Recebiveis aplica-se, no que couber, o disposto na legislacdo
cambial.

§ 12 O Certificado de Recebiveis pode ser garantido por aval, hipétese em que é vedado o
seu cancelamento ou a sua concessao parcial.

§ 22 O protesto cambial é dispensado para assegurar o direito de regresso contra
avalistas.

§ 32 O endossante ndao responde pelo cumprimento da prestacdo constante do
Certificado de Recebiveis.

§ 42 A companhia securitizadora responde pela origem e pela autenticidade dos direitos
creditdrios vinculados ao Certificado de Recebiveis por ela emitido.

§ 52 O valor do Certificado de Recebiveis ndo pode exceder ao valor total dos direitos
creditdrios e de outros ativos a ele vinculados.

§ 62 A transferéncia do Certificado de Recebiveis implica a transferéncia de todos os
direitos que |he sdo inerentes.

§ 72 Somente o Certificado de Recebiveis pode ser dado em garantia enquanto estiver em
circulacdo, hipétese em que os direitos creditorios a ele vinculados ndo podem ser dados em garantia
separadamente.

Art. 21. Os Certificados de Recebiveis integrantes de cada emissdo da companhia
securitizadora serdao formalizados por meio de termo de securitizacdo, do qual constardo as seguintes
informacoes:

| - nome da companhia securitizadora emitente;
Il - nUmero de ordem, local e data de emissdo;

Il - denominacdo “Certificado de Recebiveis” acrescida da natureza dos direitos
creditorios;

IV - valor nominal;

V - data de vencimento ordindrio do valor nominal e de resgate dos Certificados de
Recebiveis e, se for o caso, discriminacdo dos valores e das datas de pagamento das amortizacdes;
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VI - remuneracao por taxa de juros fixa, flutuante ou varidvel, que poderd contar com
prémio, fixo ou variavel, e admitir a capitalizacdo no periodo estabelecido no termo de securitizacao;

VII - critérios para atualizacdo monetdria, se houver;

VIII - cldusula de correcdo por variacdo cambial, se houver, desde que estabelecida em
conformidade com o disposto nos § 82 e § 99;

IX - local e método de pagamento;

X - indicagdo do numero de emissdo e da eventual divisao dos Certificados de Recebiveis
integrantes da mesma emissdao em diferentes classes ou séries, inclusive a possibilidade de aditamentos
posteriores para inclusdo de novas classes e séries e requisitos de complementacao de lastro, quando for
0 caso;

Xl - indicacdo da existéncia ou ndo de subordinacdo entre as classes integrantes da mesma
emissao, entendida como a preferéncia de uma classe sobre outra para fins de amortizacao e resgate de
Certificados de Recebiveis;

XIl - descricdo dos direitos creditérios que compdem o lastro da emissao de Certificados
de Recebiveis;

Xlll - se for o caso, indicacdo da possibilidade de substituicdo ou aquisicdo futura dos
direitos creditérios vinculados aos Certificados de Recebiveis com a utilizacdo dos recursos provenientes
do pagamento dos direitos creditérios originais vinculados a emissdo, com detalhamento do
procedimento para a sua formalizacdo, dos critérios de elegibilidade e do prazo para a aquisicdo dos
novos direitos creditdrios, sob pena de amortizacdo antecipada obrigatéria dos Certificados de
Recebiveis, observado o disposto no inciso Il do § 29;

XIV - se houver, existéncia de garantias fidejussérias ou reais de amortizacdao dos
Certificados de Recebiveis integrantes da emissao ou de classes e séries especificas, se for o caso;

XV - indicacdo da possibilidade de dagdo em pagamento dos direitos creditérios aos
titulares dos Certificados de Recebiveis, hipdtese em que deverdo ser estabelecidos os procedimentos a
serem adotados;

XVl - as regras e procedimentos aplicdveis as assembleias gerais de titulares de
Certificados de Recebiveis; e

XVII - as hipdteses em que a companhia securitizadora poderd ser destituida ou
substituida.

§ 12 Os Certificados de Recebiveis de mesma emissdo serdo lastreados pela mesma
carteira de direitos creditdrios.

§ 22 Na hipodtese prevista no pardgrafo Unico do art. 19:

| - a CVM poderd estabelecer informacdes adicionais a serem incluidas no termo de
securitizacdo a que se refere o caput;

Il - a substituicdo e a aquisicdo de novos direitos creditérios com a utilizacdo dos recursos
provenientes do pagamento dos direitos creditdrios originais vinculados a emissdo de que trata o inciso
XIIl do caput poderd ocorrer nos termos e nas condi¢cOes estabelecidas na regulamentacdo editada pela
CVM; e

lIl - a companhia securitizadora devera observar a regulamentacdo editada pela CVM nas
hipdteses previstas nos incisos XVI e XVII do caput.
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§ 32 O montante dos direitos creditérios vinculados ao pagamento dos Certificados de
Recebiveis deverd ser, no minimo, suficiente para permitir a sua amortizacdo integral.

§ 42 O Certificado de Recebiveis, quando ofertado privadamente, podera ter, conforme
dispuser o termo de securitizacdo, garantia flutuante, que Ihe assegurara privilégio geral sobre o ativo do
patriménio comum da companhia securitizadora.

§ 52 Na hipdtese prevista no § 49, a garantia flutuante ndo impedira a negociacao dos
bens que compdem o Certificado de Recebiveis.

§ 62 A companhia securitizadora poderd celebrar com investidores promessa de
subscricdo e integralizacdo de Certificados de Recebiveis, de forma a receber recursos para a aquisicao
de direitos creditérios que servirdo de lastro para a sua emissao, conforme chamadas de capital feitas de
acordo com o cronograma esperado para a aquisicao dos direitos creditérios.

§ 72 Os instrumentos de emissdo de outros titulos de divida representativos de operagao
de securitizagdo emitidos por companhias securitizadoras deverao observar os dispositivos desta Medida
Provisdria aplicdveis ao termo de securitizacao.

§ 82 O Certificado de Recebiveis podera ser emitido com cldusula de correcdo pela
variagao cambial, desde que seja:

| - integralmente vinculado a direitos creditérios com cldusula de correcdo na mesma
moeda; e

Il - emitido em favor de investidor residente ou domiciliado no exterior, observado o
disposto no § 99.

§ 92 O CMN podera estabelecer outras condicdes para a emissdao de Certificado de
Recebiveis com cldusula de correcao pela variacdo cambial, inclusive sobre a emissdao em favor de
investidor residente na Republica Federativa do Brasil.

Art. 22. O Certificado de Recebiveis devera ser levado a registro ou a depdsito 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 mobilidrios, nos termos do disposto na Lei n?
12.810, de 15 de maio de 2013.

Paragrafo Unico. O Certificado de Recebiveis sera obrigatoriamente submetido a depdsito
guando for:

| - ofertado publicamente; ou
Il - negociado em mercados organizados de valores mobilidrios.

Art. 23. Os Certificados de Recebiveis, nas distribuicGes realizadas no exterior, poderdo
ser registrados em entidade de registro e de liquidacdo financeira situada no pais de distribuicdo, desde
gue a entidade seja:

| - autorizada em seu pais de origem; e

Il - supervisionada por autoridade estrangeira com a qual a CVM tenha firmado acordo de
cooperacdo mutua que permita intercdmbio de informacdes sobre operacbes realizadas nos mercados
por ela supervisionados, ou que seja signataria de memorando multilateral de entendimentos da
Organizacdo Internacional das Comissoes de Valores.

Secao Il
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Regime fiduciario

Art. 24. A companhia securitizadora poderd instituir regime fiduciario sobre os direitos
creditdrios e sobre os bens e direitos que sejam objeto de garantia pactuada em favor do pagamento
dos Certificados de Recebiveis ou de outros titulos e valores mobiliarios representativos de operacdes de
securitizacdo e, se houver, do cumprimento de obrigacdes assumidas pelo cedente dos direitos
creditérios.

Art. 25. O regime fiducidrio serd instituido mediante declaracdo unilateral da companhia
securitizadora ao firmar termo de securitizacdo, que, além de observar o disposto no art. 21, devera
submeter-se as seguintes condicdes:

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

Il - a constituicdo de patrimbnio separado, constituido pela totalidade dos direitos
creditérios e dos demais bens e direitos referidos no inciso I;

[ll - a nomeagdo de agente fiduciario, quando se tratar de emissGes 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 indica¢cdo de seus
deveres, suas responsabilidades e sua remuneracao, das hipdteses, das condi¢ées e da forma de sua
destituicdo ou substituicdo e das demais condi¢des de sua atuagao, observada a regulamentacao
aplicavel; e

IV - a forma de liquidagdo do patrimdénio separado, inclusive mediante dacdo em
pagamento dos direitos creditérios, bens e direitos referidos no inciso I.

§ 12 O termo de securitizacdo em que seja instituido o regime fiducidrio devera ser
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 mobilidrios, nos termos do disposto
na Lei n2 12.810, de 2013.

§ 22 Na hipdtese prevista no inciso Il do caput, os direitos creditérios, os bens e os
direitos objeto do regime fiduciario permanecerdo sob a titularidade da companhia securitizadora,
embora estejam afetados exclusiva e integralmente ao pagamento da emissdo de Certificados de
Recebiveis de que sejam lastro.

Art. 26. Os direitos creditérios, os bens e os direitos objeto do regime fiduciario:

| - constituirdo patrimonio separado, titularizado pela companhia securitizadora, que nao
se confunde com o seu patrimOnio comum ou com outros patrimonios separados de titularidade da
companhia securitizadora decorrentes da constituicdio de regime fiducidrio no ambito de outras
emissoes de Certificados de Recebiveis;

Il - serdo mantidos apartados do patrimonio comum e de outros patriménios separados
da companhia securitizadora até que se complete a amortizacdo integral da emissdo a que estejam
afetados, admitida para esse fim a dagdo em pagamento, ou até que sejam preenchidas condi¢Oes de
liberacdo parcial dispostas no termo de securitizacdo, quando aplicaveis;

lll - serdo destinados exclusivamente a liquidacdo 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;

IV - ndo responderdo perante os credores da companhia securitizadora por qualquer
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obrigacao;

V - ndo serdo passiveis de constituicdo de garantias por quaisquer dos credores da
companhia securitizadora, por mais privilegiados que sejam; e

VI - somente responderdo pelas obrigacdes inerentes aos Certificados de Recebiveis a que
estiverem vinculados.

§ 12 E vedada a concessdo de direitos a titulares de uma emissdo sobre direitos
creditdrios, bens e direitos integrantes de patriménio separado relativo a outra emissao de Certificados
de Recebiveis.

§ 29 A companhia securitizadora, sempre que se verificar insuficiéncia do patriménio
separado, podera, apds restar assegurado o disposto no § 12, promover a sua recomposicao, mediante
aditivo ao termo de securitizacdo ou instrumento equivalente, no qual serdo incluidos outros direitos
creditdrios, com observancia aos requisitos previstos nesta Secdo e, quando ofertada publicamente, na
forma estabelecida em regulamentacgao editada pela CVM.

§ 32 A realizacdo dos direitos dos titulares dos Certificados de Recebiveis devera limitar-
se aos direitos creditorios, aos recursos provenientes da liquidacdo desses direitos e as garantias
acessorias e integrantes do patrimoénio separado.

§ 42 Os dispositivos desta Medida Proviséria que estabelecem a afetacdo ou a separacao,
a qualquer titulo, de patrimoénio da companhia securitizadora a emissao especifica de Certificados de
Recebiveis produzem efeitos em relacdo a quaisquer outros débitos da companhia securitizadora,
inclusive de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que lhes sdo atribuidos.

§ 52 A companhia securitizadora, na condicao de titular de cada patriménio separado,
sem prejuizo de eventuais limitacdes que venham a ser dispostas expressamente no termo de
securitizacdo ou na regulamentacdo editada pela CVM, podera adotar, em nome prdéprio e as expensas
do patriménio separado, todas as medidas cabiveis para a sua realizagao.

§ 62 Na hipdtese prevista no § 52, a companhia securitizadora podera contratar e demitir
prestadores de servicos, adotar medidas judiciais ou extrajudiciais relacionadas a arrecadacdo e a
cobranca dos direitos creditérios, a excussdao de garantias e a boa gestdo do patrimonio separado,
observados a finalidade legal do patriménio separado e as disposicGes e os procedimentos previstos no
termo de securitizacao.

Art. 27. Instituido o regime fiducidrio, caberd a companhia securitizadora administrar
cada patrimonio separado, manter registros contdbeis independentes em relacdo a cada um deles e
elaborar e publicar as demonstracdes financeiras.

Paragrafo Unico. O patrimonio préoprio da companhia securitizadora respondera pelos
prejuizos que esta causar por descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou
por administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do patrimonio separado.

Art. 28. Ao agente fiducidrio serdo conferidos poderes gerais de representacdo da
comunhdo dos titulares dos Certificados de Recebiveis beneficidrios do regime fiduciario, inclusive os de
receber e dar quitacdo.

§ 12 Incumbe ao agente fiduciario:

| - zelar pela protecao dos direitos e interesses dos beneficiarios e acompanhar a atuacao
da companhia securitizadora na administracdo do patriménio separado;

Il - adotar as medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a defesa dos interesses dos
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beneficidrios e a realizacdo dos créditos afetados ao patrimbnio separado, caso a companhia
securitizadora nao o faca;

lll - na hipdtese de insolvéncia da companhia securitizadora, exercer a administracao do
patrimoénio separado;

IV - promover, na forma prevista no termo de securitizacdo, a liquidacdo do patrimonio
separado; e

V - executar os demais encargos que Ihe forem atribuidos no termo de securitizacao.

§ 29 O agente fiducidrio respondera pelos prejuizos que causar por descumprimento de
disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou por administracao temeraria.

§ 32 Aplicam-se ao agente fiducidrio os mesmos requisitos e incompatibilidades
estabelecidos pelo disposto no art. 66 da Lei n? 6.404, de 1976.

§ 42 Nas emissdes publicas, o agente fiducidrio observara a regulamentacao editada pela
CVM.

Art. 29. A insuficiéncia dos ativos integrantes do patrimonio separado para a satisfacdo
integral dos Certificados de Recebiveis correlatos ndo dara causa a declaragdo de sua faléncia.

§ 12 Na hipdtese prevista no caput, caberd a companhia securitizadora, ou ao agente
fiduciario, caso a securitizadora ndo o faga, convocar assembleia geral dos beneficidrios para deliberar
sobre as normas de administracao ou liquida¢do do patrimonio separado.

§ 22 Na hipdtese prevista no caput, a assembleia geral estard legitimada a adotar
qgualquer medida pertinente a administracdo ou a liquidacdo do patriménio separado, inclusive a
transferéncia dos bens e direitos dele integrantes para o agente fiduciario, para outra companhia
securitizadora ou para terceiro que seja escolhido pelos titulares dos Certificados de Recebiveis em
assembleia geral, a forma de liquidagao do patriménio e a nomeacao do liquidante.

§ 32 A assembleia geral devera ser convocada por meio de edital publicado no sitio
eletrénico da emissora com antecedéncia de, no minimo, quinze dias e sera instalada:

| - em primeira convocacdo, com a presenca de beneficidarios que representem, no
minimo, dois tercos do valor global dos titulos; ou

Il - em segunda convocacdo, independentemente da quantidade de beneficiarios.

§ 42 Na assembleia geral, serdo consideradas validas as deliberacdes tomadas pela
maioria dos presentes, em primeira ou em segunda convocacao.

§ 52 A companhia securitizadora podera promover, a qualquer tempo e sempre sob a
ciéncia do agente fiducidrio, o resgate da emissdo mediante a dacdo em pagamento dos bens e direitos
integrantes do patrimoénio separado aos titulares dos Certificados de Recebiveis nas seguintes hipoteses:

| - caso a assembleia geral ndo seja instalada, por qualquer motivo, em segunda
convocagao; ou

Il - caso a assembleia geral seja instalada e os titulares dos Certificados de Recebiveis ndo
decidam a respeito das medidas a serem adotadas.

§ 62 Nas hipoteses previstas no § 52, os titulares dos Certificados de Recebiveis se
tornardo condéminos dos bens e direitos, nos termos do disposto na Lei n? 10.406, de 10 de janeiro de
2002 - Cédigo Civil.

Art. 30. Na hipdtese de insolvéncia da companhia securitizadora, o agente fiducidrio
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assumird imediatamente a administracdo do patriménio separado, em nome e por conta dos titulares
dos Certificados de Recebiveis, e convocard assembleia geral para deliberar sobre a forma de
administracdo, observado o disposto no § 32 do art. 21.

§ 19 O agente fiducidrio poderd promover o resgate dos Certificados de Recebiveis
mediante a dacdo em pagamento dos bens e direitos integrantes do patrimonio separado aos seus
titulares nas seguintes hipdteses:

| - caso a assembleia geral ndo seja instalada, por qualguer motivo, em segunda
convocagao; ou

Il - caso a assembleia geral seja instalada e os titulares dos Certificados de Recebiveis ndo
decidam a respeito das medidas a serem adotadas.

§ 22 Nas hipdteses previstas no § 12, os titulares dos Certificados de Recebiveis se
tornardao condéminos dos bens e direitos, nos termos do disposto na Lei n2 10.406, de 2002 - Cédigo
Civil.

§ 32 A insolvéncia da companhia securitizadora ou de seu grupo econdmico ndo afetara
os patrimoénios separados que tiver constituido.

§ 42 Nas emissOes privadas que ndao contem com agente fiducidrio, os investidores ficardao
diretamente autorizados a se reunir em assembleia para deliberar sobre a administracao do patriménio
separado.

Art. 31. O regime fiducidrio de que trata esta Secdo serd extinto pelo implemento das
condicbes a que esteja submetido, em conformidade com o termo de securitizagdo, ou nas hipoteses de
resgate dos Certificados de Recebiveis mediante a dagcdo em pagamento dos bens e direitos integrantes
do patriménio separado aos titulares dos Certificados de Recebiveis, em conformidade com o disposto
nesta Medida Proviséria.

§ 12 O agente fiducidrio, uma vez resgatados integralmente os Certificados de Recebiveis
e extinto o regime fiduciario, devera fornecer a companhia securitizadora, no prazo de trés dias uteis,
contado da data do resgate, termo de quitacdo, que servird para baixa do registro do regime fiduciario
junto a entidade de que trata o caput do art. 17.

§ 29 A baixa de que trata o § 12 importard a reintegracdo ao patrimonio comum da
companhia securitizadora dos ativos que sobejarem.

CAPITULO IV

DA FLEXIBILIZACAO DO REQUISITO DE INSTITUICAO FINANCEIRA PARA A PRESTACAO DO SERVICO DE
ESCRITURAGAO E DE CUSTODIA DE VALORES MOBILIARIOS

Art. 32. ALein?6.404, de 1976, passa a vigorar com as seguintes alteracoes:

“Art. 293. A Comissdo de Valores Mobilidrios podera autorizar as bolsas de valores e
outras entidades, que sejam ou ndo instituicGes financeiras, a prestar os servicos
previstos:

| - noart. 27;
Il - no § 22 do art. 34;
Il -no § 12 do art. 39;
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IV - nos art. 40 ao art. 44;
V-noart.72; e
VI - nos art. 102 e art. 103.” (NR)

Art. 33. A Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de 1976, passa a vigorar com as seguintes
alteracdes:

“Art. 24. A prestagao de servigos de custédia de valores mobilidrios esta sujeita a
autorizacdo prévia da Comissao de Valores Mobiliarios.

CAPITULO V
DISPOSICOES FINAIS

Art. 34. Ficam revogados:

| - os seguintes dispositivos da Lei n2 9.514, de 20 de novembro de 1997:
a) o paragrafo Unico do art. 62; e

b) os art. 72 ao art. 16;

Il - o art. 57 da Lei n2 10.931, de 2 de agosto de 2004, na parte em que altera os art. 82 e
art. 16 da Lei n29.514, de 1997;

Il - os seguintes dispositivos da Lei n2 11.076, de 30 de dezembro de 2004
a) o paragrafo Unico do art. 36; e

b) os art. 37 ao art. 40;

IV -0 art. 31 da Lein? 12.810, de 2013;

V -oart. 12 da Lei n? 13.331, de 12 de setembro de 2016, na parte em que altera o art. 37
da Lein? 11.076, de 2004; e

VI - o art. 43 da Lei n2 13.986, de 7 de abril de 2020, na parte em que altera os art. 36 e
art. 37 da Lei n2 11.076, de 2004.

Art. 35. Esta Medida Proviséria entra em vigor na data de sua publicacao.

Brasilia, 15 de marco de 2022; 2012 da Independéncia e 1342 da Republica.

MP-LETRAS DE RISCOS DE SEGUROS - LRS (EM 23 ME)
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EM n2 00023/2022 ME

Brasilia, 4 de Fevereiro de 2022

Senhor Presidente da Republica,

1. Submeto a sua apreciacdo minuta de Medida Provisoria que trata sobre i) a emissdo de
Letras de Riscos de Seguros (LRS) via Sociedade Seguradora de Proposito Especifico
(SSPE); 1ii) o Marco Legal das Companhias Securitizadoras; e iii) a flexibilizagdo do requisito de
instituicdo financeira para a prestacdo do servigo de escrituragdo e de custédia de valores
mobilidrios.

I. Emissao de Letras de Riscos de Seguros (LRS) via Sociedade Seguradora de
Proposito Especifico (SSPE)

2. Senhor Presidente, essa proposta de regulamentacdo ¢ inspirada nos Insurance Linked
Securities (ILS), um instrumento de captagdo que ¢ amplamente utilizado por seguradoras e
resseguradoras no exterior. LRS sdo titulos vinculados a uma carteira de apolices de seguros e
resseguros, que transmite aos investidores de tais valores mobilidrios o risco/retorno proveniente
das atividades de seguro ou resseguro.

3. Do ponto de vista de um investidor, a LRS ¢ um titulo de renda fixa, com prazos
diversos cujo retorno ¢ atrelado a fatores de risco de seguro, parametrizados, facilmente
identificados, como enchentes, ventania, granizo e catdstrofes climaticas em uma regido pré-
definida. Se durante o prazo de vigéncia da LRS ndo ocorrer o fator de risco na escala predefinida, o
investidor recebe de volta o capital investido, acrescido de um retorno para compensar o risco
assumido, além da remuneracdo do ativo investido pela companhia Sociedade Seguradora de
Proposito Especifico (SSPE). Caso ocorra um sinistro, o investidor ndo recebe esse retorno e pode
perder parte do capital investido, que sera utilizado pela SSPE para pagamento das correspondentes
indenizagoOes devidas.

4. Eventos recentes que abalaram o Pais, tais como o rompimento de barragens e
enchentes em diversos estados, demonstram a necessidade da existéncia de um mercado de seguros
estruturado para combater o efeito de catastrofes. No mundo, o instrumento LRS ¢ utilizado
principalmente para fazer a cobertura de grandes riscos com baixa probabilidade de ocorréncia.

5. A criacdo e a regulamentagdo das LRS contribuirdo para o desenvolvimento do mercado
de capitais e dos mercados segurador e ressegurador brasileiros. As LRS podem aumentar a
capacidade do mercado segurador na medida em que pulverizam os riscos de seguro para o mercado
de capitais por intermédio das SSPE, que emitem e distribuem esses titulos, além de administrar os
ativos que os garantem. A SSPE remunera os investidores com parte ou totalidade do prémio
arrecadado, e ainda complementa a remuneragdo dada aos investidores com a rentabilidade obtida
nos ativos que garantem os titulos. Caso ocorra o sinistro, os recursos administrados pela SSPE
serdo utilizados para ressarcimento dos danos, objeto do contrato de cessao de riscos.
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6. A norma proposta permitird que a SSPE tenha finalidade exclusiva e que realize
operacodes, independentes patrimonialmente, de aceitagdo de riscos de seguros, de previdéncia
complementar, saude suplementar, resseguro ou retrocessao, denominados como riscos de seguros e
resseguros.

7. O objetivo ¢ baratear e simplificar as operacdes de riscos, trazendo recursos dos
mercados de capitais para o mercado de seguros. Na outra ponta, os investidores terdo mais um
ativo disponivel no mercado, nao atrelado ao ciclo economico.

8. A Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM) disporda acerca de aspectos ligados a
operacionalizacdo das LRS, emissao e distribui¢ao dos titulos, dentre outros, quando a oferta for
publica. O 6rgdo regulador de seguros, dentro de suas respectivas competéncias, dispora sobre os
efeitos da operagcdo na SSPE, além de determinar os tipos de riscos passiveis de serem aceitos via
LRS.

0. O Conselho Monetario Nacional (CMN) dispora acerca de quais os ativos que poderdo
ser adquiridos pela SSPE para serem utilizados como lastro das LRS, dentro do rol de ativos
permitidos para o mercado de seguro e resseguro. Ato conjunto do CMN e do 6rgdo regulador de
mercado de seguros ainda disciplinard a atuacdo, os requisitos, as atribui¢des e responsabilidades,
entre outros, do agente fiducidrio nas operagdes de aceitagdo de riscos, incluindo os casos em que
houver necessidade.

10. Atualmente, os investidores que desejam investir neste tipo de produto devem recorrer
ao mercado internacional. Permitir esse produto no Pais serd também benéfico as seguradoras,
entidades de previdéncia complementar e operadoras de saude suplementar, e, por conseguinte, para
consumidores, uma vez que concederd uma alternativa ao resseguro por meio da aceitacao de risco
pelo mercado.

11. O mercado de capitais representa hoje cerca de 15% do volume total mundial de
operacgdes de transferéncias de riscos, antes restritas ao resseguro tradicional, com tendéncia de
alta.

12. A Resolugdo do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) n° 396/2020 permite

que resseguradores locais possam se financiar por meio de divida vinculada a riscos de resseguros,
utilizando instrumentos como a LRS. Com esta proposta, por meio da SSPE, seréd possivel ampliar
de forma relevante a captagdo de recursos no mercado financeiro, sendo fundamental e urgente para
adequacdo do mercado de seguros as exigéncias atuais.

13. Justifica-se, assim, em sintese, a urgéncia da medida pela necessidade imediata de
possibilitar a captagdo de recursos, inclusive em ambito internacional, que possibilite o mercado
segurador do Pais cobrir eventos de grandes riscos e de maior complexidade, hoje ndo cobertos de
forma satisfatoria pelo sistema.

14. Destaca-se, ainda, a relevancia da medida proposta em funcdo de sua capacidade de
proporcionar maior alocagdo de riscos entre os agentes economicos, reduzindo a lacuna de
cobertura de grandes riscos, que impede inclusive o desenvolvimento e expansdo de atividades
econdmicas. Com a criacdo e a regulamentagdo das Letras de Riscos de Seguros (LRS), por meio de
uma SSPE, espera-se que haja um aumento expressivo de captacdo de recursos - tanto de
investidores nacionais quanto de estrangeiros — trazendo maior oferta e cobertura de grandes riscos.

II. Criacao do marco legal das companhias securitizadoras

15. A proposta de Medida Provisdria também versa sobre a criagdo do Marco Legal das
Securitizadoras, estabelecendo as regras gerais aplicaveis a securitizacao de direitos creditorios e a
emissdo de certificados de recebiveis. Define essas companhias securitizadoras como instituigdes
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ndo financeiras constituidas sob a forma de sociedade por agdes, que tem por finalidade a aquisi¢ao
de direitos creditorios e a emissdo de Certificados de Recebiveis (CR) e titulos correlatos. Trata-se
de importante avan¢o normativo para garantir maior seguranca juridica e melhor desenvolvimento
do sistema de contratos de securitizagao, pois atualmente os elementos constitutivos deste mercado
estao regidos de modo esparso em Leis especificas.

16. Esse marco ird disciplinar diversos aspectos relacionados as securitizadoras e
ao mercado de certificados de recebiveis (CR), sobretudo: (i) definicdo de companhias
securitizadoras e operagdes de securitizagdo; (ii) competéncias da CVM para expedir regras sobre
CR e outros valores mobilidrios correlatos; (iii) carater escritural e de livre negocia¢ao dos créditos
de recebiveis; (iv) normas de direito cambial aplicadas aos CR; (v) possibilidade de emissdes de
séries e revolvéncia; vi) captag@o de recursos no exterior; (vii) regime fiduciario e patrimonial; (viii)
situagoes de faléncia ou insolvéncia, bem como disciplina de forma unificada aspectos relativos aos
certificados de recebiveis do agronegocio (CRA) e imobiliarios (CRI).

17. Dentre os potenciais beneficios para os agentes economicos envolvidos em operagdes
de securitizagdo estdo: (i) diversificagdo das fontes de financiamento; (ii) redug¢do do custo de
captagdo em comparagdo ao que poderia ser obtido no mercado bancario tradicional; (iii) menor
necessidade de comprometimento de ativos em garantias; (iv) reducdo do endividamento
(alavancagem) da empresa originadora; e (v) a transferéncia dos riscos relacionados aos recebiveis
para investidores.

18. Assim, a urgéncia da medida ¢ justificada pela possibilidade imediata de ampliar o
crédito a um custo menor, tendo em vista os beneficios citados anteriormente, aliados a maior
seguranga juridica dos contratos de recebiveis e de securitizacdo para todos os setores
e agentes econdomicos.

19. Por fim, ao aperfeicoar a regulamenta¢do da atuagdo das companhias securitizadoras e
de operagdes de securitizacdo em Lei, a medida proposta ¢ relevante pois possibilitard um avango
na consolidagdo do mercado de crédito de recebiveis, com efeitos diretos e indiretos em diversos
setores da economia.

III. Flexibilizacdo do requisito de instituicio financeira para a prestacao do
servico de escrituracao e de custdédia de valores mobiliarios

20. Por fim, aproposta busca flexibilizar a exigéncia de prestacdo dos servicos de
escrituracdo e custodia exclusivamente por instituicdes financeiras, por meio de alteracdo de
dispositivos das Leis n® 6.404 (Lei das Sociedades por Acdes), de 1976, e n° 6.385, de 1976,
que dispde sobre o mercado de valores mobiliarios e cria a Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM”).

21. As atividades de custddia e de escrituragdo de valores mobiliarios sdo regulamentadas
pela Comissdo de Valores Mobiliarios pelas Instrucdes CVM n° 542 e n® 543, editadas em 20 de
dezembro de 2013. Ambas as atividades preveem a prestacao de tais servigos no mercado de valores
mobilidrios exclusivamente por instituicdes financeiras, em observancia aos comandos existentes no
art. 24 da Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e no art. 34, § 2° da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976.

22. No contexto atual, a CVM vem promovendo diversas iniciativas para expandir o acesso
ao mercado e acolher inovagdes que venham a promover ganhos de eficiéncia e inclusdo financeira
no mercado de capitais. Exemplos de tais iniciativas sdo as normas que regulamentam o
investimento participativo (“crowdfunding de investimento” ou “crowdfunding”), regulamentado
pela Instru¢do CVM n° 588, de 13 de julho de 2017, e o sandbox regulatorio (“sandbox”),
regulamentado pela Instru¢do CVM n°® 626, de 15 de maio de 2020, destinado as empresas que
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busquem testar produtos e servigos inovadores em um ambiente controlado, sujeitas a menos
restri¢des regulatdrias em carater experimental.

23. A CVM, bem como os demais reguladores, ndo pode flexibilizar requisitos legais para
as experiéncias no sandbox; apenas requisitos regulatorios de suas proprias normas. Dessa
maneira, as alteragdes legais propostas permitiriam a CVM modular tal exigéncia e eventualmente
afastd-la para determinados mercados, como seria, provavelmente, o caso da prestacdo do servico
de escrituragdo para o mercado de crowdfunding de investimento. A Comissdo poderia, também,
flexibilizar pontualmente tal exigéncia para algumas empresas testarem novas tecnologias, como
o blockchain, no ambito de seu sandbox.

24, Neste contexto, em linha com os argumentos apresentados que justificam a urgéncia e
relevancia das medidas anteriores, esta medida complementa as demais, uma vez que
pode incentivar o desenvolvimento de novas tecnologias e inovagdes no mercado de capitais
brasileiros, a serem desenvolvidas em ambiente controlado e supervisionado pelo regulador, de
forma a mitigar os riscos associados.

25. Em sintese, a relevancia e urgéncia das propostas dos modelos de securitizagdo da
medida sdo amplos para cobrir as necessidades de recuperagdo econdmica e para as atuais
circunstancias de riscos complexos e significativos. Em primeiro lugar, os modelos de securitizagao
permitirdo que os diversos agentes econdmicos, inclusive institui¢des financeiras, transfiram os
riscos de suas atividades e liberem recursos para novos financiamentos. Ademais, permitem que os
agentes econdmicos tenham maior prote¢do a oscilagdes de mercado, estabilizando potencialmente
o fluxo de crédito.

26. Por sua vez, os instrumentos criados servirdo como importantes ferramentas de gestao
de risco que sdao hoje inexistentes, permitindo as empresas alcangarem um conjunto mais
diversificado de atividades economicas. Isso tendera a reduzir o custo de assungdo de riscos e, por
sua vez, este beneficio deve ser repassado as familias na forma de uma maior gama de servigos e
produtos e condigdes mais favoraveis de crédito.

27. Essas, Senhor Presidente, sdo as razdes que motivam a presente proposta de Medida
Provisoria.

Respeitosamente,

Assinado eletronicamente por: Paulo Roberto Nunes Guedes
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MENSAGEM N2 94

Senhores Membros do Congresso Nacional,

Nos termos do art. 62 da Constituicdo, submeto a elevada deliberacdo de Vossas
Exceléncias o texto da Medida Provisdria n? 1.103, de 15 de marco de 2022, que “Dispde sobre
a emissdao de Letra de Risco de Seguro por meio de Sociedade Seguradora de Propdsito
Especifico, as regras gerais aplicdveis a securitizacdo de direitos creditérios e a emissdo de
Certificados de Recebiveis, e a flexibilizacdo do requisito de instituicdo financeira para a
prestacdo do servico de escrituracdo e de custédia de valores mobiliarios”.

Brasilia, 15 de margo de 2022.
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