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A Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) divulgou no dia 6 de
fevereiro de 2026, o Oficio-Circular n°1/2026/CVM/SSE (“Oficio-
Circular”), por meio do qual orienta administradores de fundo de
investimento em direitos creditérios (“FIDC”), fundo de investimento
imobiliario (“FII”) e fundo de investimento nas cadeias produtivas
agroindustriais (“FIAGRO”) sobre o envio tempestivo de informacdes
periddicas e a aplicacdao de multas cominatérias ordinarias em caso de
atraso.

Sintetizamos a seguir as principais inovacoes introduzidas pelas
referidas medidas.

1. Contexto e Motivag¢ao do Posicionamento da CVM

A CVM vem recebendo volume expressivo de recursos interpostos por
administradores contestando a aplicacao de multas cominatdrias
ordinarias, aplicadas pelo atraso ou nao entrega das informacdes
periddicas previstas nos Anexos Normativos Il, lll e VI da Resolucao
CVM n.2 175, de 23 de dezembro de 2022 (“Resolugao CVM 175”).

Diante deste contexto, o Oficio-Circular foi elaborado com o objetivo de
esclarecer duvidas recorrentes apresentadas pelos administradores

acerca dos critérios e procedimentos adotados pela CVM:
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i.  naaplicagdo de multas cominatdrias ordinarias decorrentes do
envio intempestivo de informacdes periddicas exigidas pela
regulamentacdo vigente; e

ii.  naanalise dos respectivos recursos administrativos apresentados
pelos participantes do mercado.

2. Multas Cominatorias Ordinarias

A CVM esclarece que as informacgdes periddicas exigidas dos
administradores configuram obrigacdes ordinarias e periddicas, de
modo que o envio intempestivo enseja a aplicacao de multas
cominatodrias ordindrias, de forma objetiva e automatica, bastando a
inobservancia do prazo regulamentar, independentemente da analise
de dolo, culpa ou da justificativa apresentada, ressalvadas hipoteses
excepcionais, como falha de sistema ou outras questdes que impecam
a CVM de recepcionar tais informacdes.

No mais, as multas cominatdrias ordinarias nao possuem natureza
sancionadora, mas sim carater coercitivo destinado a assegurar o
cumprimento da obrigacao.

Cumpre destacar que, atualmente, a instancia recursal final das multas

cominatodrias é o Superintendente da drea que emitiu a multa.
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Além disso, a notificacao das multas permanece sendo realizada por via
fisica (com aviso de recebimento), em razao de exigéncias legais
aplicaveis ao rito de cobranca, ndo sendo cabivel sua substituicdo por
meio eletronico.

3. Alegag¢oes dos Administradores

Conforme Oficio-Circular, os recursos que contiverem as alegacoes
abaixo serao indeferidos.

3.1. Conexao entre Infragoes ou Infragao Continuada

Alguns administradores sustentam, em recursos administrativos, que as
multas cominatdrias ordinarias aplicadas por atrasos na entrega de
informacdes periddicas deveriam ser tratadas de forma conjunta, em
razao de suposta conexao entre infracdes ou da caracterizacdo de
infracdo continuada.

A CVM, contudo, afasta esse entendimento. Segundo o Oficio-Circular,
cada multa cominatdria ordinaria esta vinculada a um atraso especifico
e individualizado, relacionado a determinado documento e a
determinada data-base, de modo que os fatos geradores sao distintos..
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Assim, as multas sao independentes entre si, podendo ser aplicadas
separadamente por documento, por fundo e por data-base, nao
havendo conexao entre infragcdes nem infracao continuada.

Portanto, o administrador que prestar servicos a diversos fundos de
investimento pode ficar sujeito ao recebimento de quantidade
expressiva de multas cominatdérias ordinarias caso ndao cumpra os
prazos estabelecidos, na regulamentacao aplicavel, para a entrega de
informacdes e documentos periddicos.

Nas hipdteses de atraso ou auséncia de divulgacao de informacdes
obrigatdrias, os eventuais prejuizos ou danos ao mercado decorrentes
da indisponibilidade dessas informacdes sdao examinados em separado,
no ambito de procedimento sancionador, nao se confundindo com a
multa cominatdria ordindria incidente em razao do envio intempestivo
(ou ndo envio) da informacgao periddica.

3.2. Surpresa com o Volume de Multas e Impacto Patrimonial

Outra alegacao recorrente em recursos administrativos consiste na
afirmacao de que o administrador teria sido surpreendido pelo volume
de multas cominatdrias ordinadrias aplicadas, bem como de que esse

montante impactaria negativamente seu patrimonio.
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A CVM afasta tais argumentos e reforca que o administrador deve
manter controles internos, equipe, sistemas e governanga compativeis
com seu porte e com o numero de fundos administrados, incluindo
rotinas de dupla checagem e contingéncia para garantir a entrega
tempestiva das informacdes.

Adicionalmente, a CVM ressalta que, como parte desses controles,
cabe ao administrador que tenha incorrido em atraso reconhecer
tempestivamente, em seu passivo, a provisao e a correspondente
despesa relativa a multa cominatoéria.

Nesse sentido, alegacdes de surpresa quanto ao volume de multas ou
de impacto patrimonial ndo apenas nao afastam a incidéncia das
multas cominatdrias ordinarias, como também podem indicar
insuficiéncia dos controles internos da administradora.

3.3. Falha de Sistema da CVM

A CVM admite que intermiténcias nos sistemas da CVM podem
justificar atrasos, mas apenas pelos dias efetivamente afetados.

No mais, o administrador deve formalizar a ocorréncia junto ao Suporte
Externo da CVM (suporteexterno@cvm.gov.br), realizar o envio tao

logo o sistema seja restabelecido e arquivar as tratativas para eventual
pedido de cancelamento da multa.


mailto:suporteexterno@cvm.gov.br
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3.4. Responsabilidade pela Entrega em caso de Substitui¢ao de
Administrador

O Oficio-Circular esclarece que a responsabilidade pela entrega dos
documentos periddicos é do administrador que estiver no exercicio da
funcao na data de vencimento da obrigacao, e ndo, necessariamente,

daguele que exercia a administracao na data-base da informacao.

Portanto, se o vencimento da obrigacao ocorrer ja sob a gestao do
novo administrador, cabera a este a responsabilidade pela entrega
tempestiva.

Em caso de troca de administrador, o novo prestador deve assegurar
condicdes para cumprir tempestivamente a obrigacao, inclusive com
apoio do administrador anterior, evitando a incidéncia de multas
cominatorias.

3.5. Indisponibilidade Temporaria por Operagoes Cadastrais no
Sistema da CVM

A CVM reconhece que operacdes cadastrais podem impedir
temporariamente o envio de documentos periddicos. Ainda assim,
eventual atraso somente se justifica pelo periodo de indisponibilidade,
cabendo ao administrador manter controles para identificar a
ocorréncia e realizar o envio assim que o sistema for restabelecido.
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3.6. Inicio e Término da Obrigatoriedade de Entrega de Informagoes
Periddicas

A obrigatoriedade de entrega da documentacao periddica exigida para
cumprimento das obrigacdes regulatdrias previstas na Resolucao CVM
175 tem inicio com a primeira integralizacdao do fundo, quando sua
situacdo passa a “funcionamento normal”, e se encerra apenas na data
de cancelamento do registro do fundo.

No mais, fundos classificados como “em liquidacdao” permanecem
obrigados a entregar as informacdes periddicas exigidas pela Resolucao
CVM 175 até o seu efetivo encerramento.

Caso o fundo seja encerrado com pendéncias de entrega de informes
periddicos, poderdao ser emitidas multas cominatdrias ordinarias
referentes aos periodos de atraso, atribuidas aos respectivos
administradores responsaveis nas datas em que as obrigacdes nao

foram cumpridas.
3.7. Transformagao de Categoria

No caso de transformacao de um fundo de uma categoria para outra, a
obrigatoriedade de entrega das informac0des periddicas aplicaveis ao
fundo original se encerra na data em que a transformacao for
operacionalizada pela CVM.
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A partir dessa mesma data, passam a ser exigiveis as obrigacdes
periddicas correspondentes a nova categoria do fundo, nos termos do
anexo aplicavel da Resolugao CVM 175.

3.8. Deliberagao n2 848, da CVM, de 25 de margo de 2020
(“Deliberagao CVM 848”)

A CVM esclarece que a prorrogacdo excepcional de prazos prevista na
Deliberacao CVM 848 teve vigéncia temporaria e restrita ao exercicio
de 2020, em razao do contexto de calamidade publica.

Assim, suas prorrogacdes nao podem ser aplicadas por analogia a
obrigacdes com vencimento em exercicios posteriores.
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