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Este informativo setorial é elaborado pelos colaboradores que integram a área de Direito 
Bancário e Financeiro em conjunto com a Biblioteca de Tortoro, Madureira e Ragazzi Ad-
vogados. Seu conteúdo tem caráter informativo, não constituindo opinião legal do escri-
tório. Para mais informações, entre em contato com nossos advogados ou visite nossa 
página na internet. 
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1.  Legislação e Regulação 
________________________________________ 
 
Poder Executivo 

 
Aplicações em fundos de investimento – 
Tributação – Medida Provisória - Prazo 
de vigência encerrado 

■O Congresso Nacional por meio do Ato 
Declaratório nº 6 de 2024, informou que 
a Medida Provisória nº 1.184, de 28 de 
agosto de 2023, que dispõe sobre a tri-
butação de aplicações em fundos de in-
vestimento no País, teve seu prazo de 
vigência encerrado no dia 4 de fevereiro 
de 2024. 

Publicado no Diário Oficial da União em 
01.03.2024, a íntegra pode ser acessada 
aqui 

 
Banco Central do Brasil  
 
Sociedade Seguradora de Propósito Es-
pecífico – Agente fiduciário – Emissão 
de Letra de risco de seguro – Atuação, 
requisitos, atribuições e as responsabi-
lidades - Procedimentos 
 

■O Banco Central do Brasil (BCB) e o 
Conselho Nacional de Seguros Privado  
(CNSP) editaram a Resolução Conjunta 

nº 9, de 22 de fevereiro de 2024, que 
disciplina a atuação, os requisitos, 
as atribuições e as responsabilida-
des do agente fiduciário na emissão 
de Letra de Risco de Seguro (LRS) 
por meio de Sociedade Seguradora 
de Propósito Específico (SSPE). 

Para fins desta Resolução Conjunta, 
considerar-se-ão: 

II - Letra de Risco de Seguro (LRS): tí-
tulo de crédito nominativo, transferível 
e de livre negociação, representativo de 
promessa de pagamento em dinheiro, 
vinculado a riscos de seguros e resse-
guros; 

III - riscos de seguros e resseguros: 
riscos de seguros, previdência comple-
mentar, saúde suplementar, resseguro 
ou retrocessão; 

mailto:arneto@tortoromr.com.br
mailto:cmadureira@tortoromr.com.br
mailto:ctortoro@tortoromr.com.brb
mailto:fveiga@tortoromr.com.br
http://www.tortoromr.com.br/
https://www.in.gov.br/web/dou/-/lei-n-14.564-de-4-de-maio-de-2023-481085365
https://www.in.gov.br/web/dou/-/lei-n-14.564-de-4-de-maio-de-2023-481085365
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/ato-declaratorio-do-presidente-da-mesa-do-congresso-nacional-n-6-de-2024-546028590
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IV - contraparte: a sociedade segura-
dora, o ressegurador, a entidade de 
previdência complementar, a operadora 
de saúde suplementar ou a pessoa jurí-
dica, de natureza pública ou privada, se-
diada no país ou não, que cede riscos de 
seguros e resseguros à SSPE; 

V - contrato de transferência de riscos: 
instrumento celebrado entre a SSPE e a 
contraparte, com a transferência de ris-
cos da contraparte para a SSPE; 

VI - operação de securitização: opera-
ção de transferência de riscos de segu-
ros e resseguros para a SSPE, que 
capta recursos necessários como ga-
rantia, por meio de emissão de LRS, 
com independência patrimonial em re-
lação às demais operações e à própria 
SSPE e inscrição própria no Cadastro 
Nacional da Pessoa Jurídica (CNPJ); 

VII - prêmio de LRS: valor pago pela 
contraparte à SSPE em decorrência do 
contrato de transferência de riscos; 

VIII - garantia de securitização: recurso 
captado pela SSPE com os investidores 
titulares para cada operação de securi-
tização de riscos de seguros e ressegu-
ros, por meio de emissão de LRS, ne-
cessário para garantir os riscos de se-
guros e resseguros; 

IX - patrimônio independente da operação: 
patrimônio independente constituído para 
cada operação de securitização de riscos de 
seguros e resseguros, afetado e vinculado 
à LRS, correspondente ao valor total dos 
ativos de cada operação de securitização; e 

X - Exposição Máxima ao Risco (EMR): 
valor nominal total da perda máxima 
possível proveniente do contrato de 
transferência de riscos, devendo ser 
acrescido de eventuais despesas em 
que a SSPE possa incorrer em decor-
rência de sinistros, e estabelece outras 
providências. 

Publicada no Diário Oficial da União em 

26.02.2024, a íntegra pode ser acessada 

aqui 

 

Conselho Monetário Nacional  
 
Companhias securitizadoras - Emissão 
de lastro de certificados de recebíveis 
do agronegócio (CRAs)  e de certifica-
dos de recebíveis imobiliários (CRIs) - 
Disposições 

 
■O Conselho Monetário Nacional (CMN) 
editou a Resolução nº 5.118, de 1 de fe-

vereiro de 2024, que dispõe sobre o 
lastro de Certificados de Recebíveis 
do Agronegócio (CRAs) e de Certifi-
cados de Recebíveis Imobiliários 
(CRIs), emitidos por companhias se-
curitizadoras. 
 

Para os efeitos desta Resolução, en-
tende-se por: 

I - títulos de dívida: os títulos, valo-
res mobiliários e instrumentos con-
tratuais representativos de crédito, 
de promessa de pagamento futuro 
ou de operações de financiamento 
tais como debêntures, notas pro-
missórias, notas comerciais, 

https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/resolucao-conjunta-n-9-de-22-de-fevereiro-de-2024-544761384
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cédulas de crédito bancário, certifi-
cados de depósito bancário, letras 
financeiras, contratos de emprés-
timo, contratos de financiamento, 
arrendamento mercantil financeiro 
ou leasing; 

II - setor principal de atividade: o se-
tor de uma companhia responsável 
por mais de 2/3 (dois terços) de sua 
receita consolidada, apurada com 
base nas demonstrações financei-
ras do último exercício social publi-
cadas. 

Quando utilizada nesta instrução, a 
expressão "parte relacionada" tem o 
significado a ela atribuído no res-
pectivo Pronunciamento Técnico do 
Comitê de Pronunciamentos Contá-
beis, recepcionado pela Comissão 
de Valores Mobiliários. 

Os CRAs e os CRIs não poderão con-
ter como lastro: 

I - títulos de dívida cujo emissor, de-
vedor, codevedor ou garantidor seja: 

a) companhia aberta ou parte relaci-
onada a companhia aberta, exceto 
se o setor principal de atividade da 
companhia aberta for o setor imobi-
liário, no caso dos CRIs, ou o agro-
negócio, no caso dos CRAs; ou 

b) instituição financeira ou entidade au-
torizada a funcionar pelo Banco Central 
do Brasil, ou suas partes relacionadas; 

 

II - direitos creditórios: 

a) oriundos de operações entre par-
tes relacionadas; ou 

b) decorrentes de operações finan-
ceiras cujos recursos sejam utiliza-
dos para reembolso de despesas. 

Também ficam vedadas operações 
de cessão, endosso e ofertadas a 
subscrição em que as instituições e 
as companhias referidas no inciso I 
retenham quaisquer riscos e benefí-
cios. 

Não se aplica aos CRAs e aos CRIs 
que, em data anterior à data de início 
de vigência desta Resolução, já te-
nham sido: 

I - devidamente distribuídos; ou 

II - objeto de requerimento de regis-
tro de distribuição perante a Comis-
são de Valores Mobiliários, nas ofer-
tas de distribuição pública. 

Eventuais prorrogações de prazo 
para os CRAs e os CRIs já distribuí-
dos devem respeitar o disposto 
nesta Resolução. 

A Comissão de Valores Mobiliários 
adotará, nos termos de suas compe-
tências legais, as medidas necessá-
rias à regulamentação do disposto 
nesta Resolução. 

 
Publicada no Diário Oficial da União em 
02.02.2024, a íntegra pode ser acessada 
aqui 

https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/resolucao-cmn-n-5.118-de-1-de-fevereiro-de-2024-540998836
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Financiamento imobiliário – Condições 
gerais e os critérios para contratação - 
Letra de crédito imobiliário e agronegó-
cio - Alteração 

■O Conselho Monetário Nacional (CMN) 
editou a Resolução nº 5.119, de 1 de feve-

reiro de 2024, que altera a Resolução 
nº 4.410, de 28 de maio de 2015, que 
dispõe sobre a Letra de Crédito Imo-
biliário (LCI). 

Ainda altera a Resolução nº 4.676, de 
31 de julho de 2018, que dispõe sobre 
as condições gerais e os critérios 
para contratação de financiamento 
imobiliário pelas instituições finan-
ceiras e demais instituições autori-
zadas a funcionar pelo Banco Cen-
tral do Brasil, e disciplina o direcio-
namento dos recursos captados em 
depósitos de poupança. 

Por fim, altera a Resolução CMN nº 
5.006, de 24 de março de 2022, que 
dispõe sobre a Letra de Crédito do 
Agronegócio (LCA), e a Seção 7 (Le-
tra de Crédito do Agronegócio - LCA) 
do Capítulo 6 (Recursos) do Manual 
de Crédito Rural (MCR). 

Publicada no Diário Oficial da União em 
02.02.2024, a íntegra pode ser acessada 
aqui 

 
 

2. Temas em Destaque 

________________________________________ 
 

Área técnica da CVM divulga entendi-
mento sobre aplicação do art. 42 da Lei 
14.754 aos Fundos de Investimento Imo-
biliário 
 
■A Superintendência de Securitização e 
Agronegócio (SSE) da Comissão de Va-
lores Mobiliários (CVM) publicou em 
22.2.2024, o Ofício Circular CVM/SSE 
1/2024. 
 
O objetivo é divulgar o entendimento da 
área técnica sobre a aplicação do art. 42 
da Lei 14.754 aos Fundos de Investi-
mento Imobiliário (FII), que facultou a 
constituição de ônus reais sobre os 
imóveis ou a prestação de garantias, 
com a finalidade de garantir obrigações 
assumidas pelos FII ou por seus cotis-
tas.  
 
O documento ressalta que permanece 
vedado o uso das faculdades previstas 
no art. 42 da Lei 14.754 até que norma 
específica seja editada e altere a regu-
lamentação vigente." 
 
Este entendimento decorre da compe-
tência da CVM para disciplinar a consti-
tuição, o funcionamento e a administra-
ção dos FII, expressa no art. 4º da Lei 
8.668. Considerando que já há regula-
mentação sobre a matéria, uma norma 
alteradora precisará ser editada para 
regulamentar o art. 42 da Lei 14.754 e 
disciplinar a dinâmica de constituição 
de ônus e prestação de garantia pelos 
FII.", de acordo com Bruno Gomes, 

https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/resolucao-cmn-n-5.119-de-1-de-fevereiro-de-2024-540997987
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Superintendente de Securitização e 
Agronegócio da CVM. 
 
Acesse o Ofício Circular CVM/SSE 1/2024. 

 
 
CVM em 22.02.2024. 

 

CMN Ajusta lastros elegíveis e prazos 
de vencimento dos títulos incentivados 

■Em reunião extraordinária realizada 
em 01.02.2024, o Conselho Monetário 
Nacional (CMN), por meio da Resolução 
nº 5.118, de 1º fevereiro de 2024, promo-
veu ajustes nos lastros elegíveis para 
as emissões de Certificado de Recebí-
veis do Agronegócio (CRA) e Certificado 
de Recebíveis Imobiliários (CRI).    

 
Da mesma forma, o CMN, por meio 
da Resolução nº 5.119, de 1º fevereiro 
de 2024, promoveu ajustes nos las-
tros elegíveis e nos prazos de ven-
cimento da Letra de Crédito do 
Agronegócio (LCA), da Letra de Cré-
dito Imobiliário (LCI) e da Letra Imo-
biliária Garantida (LIG).   
 
As medidas adotadas têm o intuito 
de aumentar a eficiência da política 
pública no suporte aos setores do 
agronegócio e imobiliário, assegu-
rando que os referidos instrumentos 
sejam lastreados em operações 
compatíveis com as finalidades que 
justificaram a sua criação e contri-
buindo para um mercado de crédito 
mais robusto.   

CRA e CRI   

 
Os aprimoramentos introduzidos 
pela nova regulamentação têm por 
objetivo aumentar a efetividade 
dessa política, de modo que os re-
cursos captados por meio desses 
instrumentos financeiros sejam di-
recionados de forma mais eficiente 
para o financiamento dos setores do 
agronegócio e imobiliário. Em maio-
res detalhes, o CMN vedou as emis-
sões de CRA e CRI com lastro em tí-
tulos de dívida (por exemplo, debên-
tures) de emissão de companhias 
abertas não relacionadas aos seto-
res do agronegócio ou imobiliário.   
 
Além disso, o CMN vedou a emissão 
com lastro em direitos creditórios 
originados de operações entre par-
tes relacionadas ou de operações fi-
nanceiras cujos recursos sejam uti-
lizados para reembolso de despe-
sas.   
 
De modo a preservar as operações 
já contratadas, as medidas aprova-
das pelo CMN não incidirão sobre os 
CRA e CRI distribuídos ou cujas 
ofertas de distribuição pública já te-
nham sido objeto de requerimento 
de registro de distribuição junto à 
CVM.   
 
 
 
 

https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sse1/Oficios-Circulares-0124.html
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=5118
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=5118
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=5119
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LCA   

 
No que se refere à LCA, o CMN ve-
dou, a partir de 1º de julho de 2024, 
que os recursos captados por meio 
desse título sejam utilizados para a 
concessão de crédito rural que se 
beneficie de subvenção econômica 
da União. Dessa forma, a partir da 
entrada em vigor das novas regras, 
os recursos captados por meio de 
LCA somente poderão ser aplicados 
na contratação de crédito rural com 
taxas livremente pactuadas em con-
dições de mercado.   
 
Com relação à estruturação do ins-
trumento financeiro, a margem de 
discricionariedade das instituições 
financeiras na seleção dos direitos 
creditórios passíveis de enquadra-
mento nos requisitos genéricos con-
tidos na Lei nº 11.076, de 2004, levou 
à utilização, como lastro da LCA, de 
direitos creditórios que não têm re-
lação direta com as prioridades da 
política agrícola. Nesse sentido, de 
forma a aperfeiçoar a estrutura de 
financiamento ao setor, foi vedada a 
utilização de adiantamentos sobre 
operação de câmbio, créditos à ex-
portação, certificados de recebíveis 
e debêntures como lastro desse ins-
trumento financeiro.   
 
 
 

Adicionalmente, decidiu-se por não 
permitir eventual sobreposição de 
benefícios fiscais ou de política go-
vernamental específica na emissão 
das LCA. Dessa forma, será restrin-
gida gradualmente, até 1º de julho de 
2025, a utilização de operações de 
crédito rural com recursos contro-
lados na composição do lastro da 
LCA.   
 
Para facilitar o gerenciamento de 
ativos e passivos por parte das ins-
tituições financeiras que operam no 
financiamento de atividades agrope-
cuárias, o prazo mínimo de venci-
mento da LCA foi ampliado dos atu-
ais noventa dias para nove meses, 
de forma a induzir o alongamento 
dos prazos de captação.   
 
LCI e LIG   

 
Em relação à LCI, a norma editada 
especifica as modalidades de crédito 
imobiliário aceitas como lastro do 
instrumento financeiro, com foco em 
operações de efetiva natureza imo-
biliária, e amplia o prazo mínimo de 
vencimento dos títulos emitidos de 
noventa dias para doze meses. Com 
isso, deixam de ser admitidas como 
lastro de LCI operações para pessoa 
jurídica sem conexão com o mer-
cado imobiliário, mesmo que garan-
tidas por imóvel, como operações de 
capital de giro, e se compatibiliza o 
prazo de vencimento dos títulos com 
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o prazo das operações elegíveis 
como lastro.    
 
Ademais, com vistas a evitar o duplo 
benefício tributário sem a corres-
pondente originação de novas ope-
rações de crédito imobiliário, pas-
sam a incidir sobre a LIG as mesmas 
regras aplicáveis à LCI no que diz 
respeito à utilização como lastro de 
créditos imobiliários já utilizados 
para atender o direcionamento obri-
gatório de depósitos de poupança.  
 
Com isso, o saldo credor de LIG emi-
tida a partir da entrada em vigor da 
nova resolução, que tenha como las-
tro operações já utilizadas para o 
atendimento do direcionamento 
obrigatório dos depósitos de pou-
pança, será integralmente deduzido 
dos saldos dos créditos imobiliários 
que servem de referência para a ve-
rificação do cumprimento da refe-
rida regra.   
 
De modo a preservar as operações 
já contratadas, as medidas adotadas 
incidirão sobre as emissões de LCI e 
de LIG que ocorram a partir da deci-
são do CMN.   
 
BCB em 01.02.2024. 
 
 
 
 
 
 

3. Julgamentos relevantes 
_____________________________________ 
 
Destacamos nesta edição as seguin-
tes decisões: 
 
Afastada culpa concorrente de banco 
em ação contra instituição incorporada 

 
■A 1ª Câmara Reservada de Direito Em-
presarial do Tribunal de Justiça de São 
Paulo afastou a responsabilidade con-
corrente de banco em ação de respon-
sabilidade civil movida contra antigos 
administradores de instituição finan-

ceira incorporada. A sentença havia 
condenado os administradores a 
ressarcirem, a título de danos mate-
riais, 30% sobre a diferença entre o 
crédito liberado de forma irregular e 
o montante efetivamente recebido. 
 
Consta dos autos que o banco ajui-
zou ação contra os administradores 
após detectar graves irregularida-
des na concessão e renovação de 
operações de empréstimos bancá-
rios realizadas nas agências de 
Monte Azul Paulista e de Bebedouro.  
 
As operações teriam sido realizadas 
sem observância da legislação rela-
cionada ao tema. 
 
Ao julgar a apelação, o relator, de-
sembargador Cesar Ciampolini, 
afastou a prescrição alegada e de-
terminou a condenação solidária dos 
réus, afastando a responsabilidade 
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da instituição bancária. “O funda-
mento da responsabilização dos ad-
ministradores in casu reside na vio-
lação dos padrões gerais e abstra-
tos de comportamento positivados 
nos arts. 153 a 157 da Lei das Com-
panhias. Deles emanam determina-
dos deveres, implícitos e explícitos, 
que, se descumpridos, impõem o 
ressarcimento de danos.” 
 
“Dessa forma, somente se poderia 
cogitar de culpa concorrente se se 
discutisse o contraste entre a con-
duta do administrador faltoso e a 
conduta de outra pessoa legalmente 
incumbida de executar o contrato de 
sociedade (e.g, acionistas ou outro 
administrador), mas nunca a própria 
pessoa jurídica, que é produto do 
contrato-organização. Por essas ra-
zões, impõe-se atribuir aos réus re-
ponsabilidade pela totalidade da di-
ferença entre o crédito liberado aos 
devedores do banco autor e o que 
efetivamente deles for recebido”, 
concluiu o relator. 
 
Os desembargadores Alexandre 
Lazzarini e Azuma Nishi completa-
ram a turma de julgamento. A deci-
são foi unânime. 
 
Apelação nº 0413777-38.1994.8.26.0053. 

 
 
 

Sistema CNIB não deve ser utilizado 
para simples pesquisa de bens 
 
■A Central Nacional de Indisponibili-
dade de Bens (CNIB), sistema criado e 
regulamentado pelo Provimento nº 
39/2014, da Corregedoria Nacional de 
Justiça, e destinado a integrar todas as 
indisponibilidades de bens decretadas 
por magistrados e por autoridades ad-
ministrativas, não deve ser utilizado 
para simples pesquisa. 

 
A decisão é da 5ª Câmara Comercial 
do Tribunal de Justiça de Santa Ca-
tarina (TJSC), ao apreciar dois agra-
vos de instrumento apresentados 
por instituições bancárias e que tra-
tam da matéria. Em ambos os casos, o 
pleito foi para reformar decisões da 
Unidade Estadual de Direito Bancário, 
que não permitiram que as instituições 
exequentes utilizassem o CNIB para a 
consulta e penhora de bens dos execu-
tados. 

 
Para o desembargador que relatou 
os agravos, no entanto, o uso da fer-
ramenta para indisponibilizar bens 
da parte devedora é plenamente 
aceitável. Há que se distinguir, 
acrescentou, a hipótese apresen-
tada nos autos daquela mencionada 
pela Circular n. 13/2022, da Correge-
doria-Geral da Justiça (CGJ) do 
TJSC, citada pela decisão da origem. 
 
 
 



 
 

10 

 

Ele reafirma que, quando a CGJ frisa 
que "[...] em nenhuma hipótese o sis-
tema do CNIB deverá ser utilizado 
para pesquisa de bens", leva em 
consideração o fato de que a plata-
forma não possui função que per-
mita a simples pesquisa sem inserir 
sobre os imóveis encontrados, si-
multaneamente, uma restrição de 
disponibilidade. 
 
"Outrossim, à luz da norma positi-
vada no Código de Processo Civil, 
mais especificamente em seu art. 6º, 
tem-se que todos os sujeitos do pro-
cesso devem atuar de maneira cola-
borativa a fim de proporcionar a efe-
tividade da tutela jurisdicional", 
acrescentou. 
 
Nos dois casos, o voto foi pelo provi-
mento dos recursos e reforma da deci-
são inicial, de forma a permitir às insti-
tuições bancárias a utilização do CNIB.  
 
Os demais membros do colegiado 
seguiram o voto por unanimidade. 
 
Agravos de instrumento nº 5060582-
66.2022.8.24.0000 e nº 5016139-93.2023.8.24.0000. 


