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A nova Resolugcao CMN n° 5.212, editada em 22 de maio de 2025 -
Novas Restricoes para emissoes de
CRIs, CRAs e CDCAs

Em 22 de maio de 2025, o Conselho Monetario Nacional (“CMN") emitiu a Resolu¢do CMN n° 5.212 de 22 de
maio de 2025 (“Resolu¢do CMN n° 5.212"), que altera a Resolu¢gdao CMN n°5.118 de 1° de fevereiro de 2024
(“Resolucdo CMN n° 5.118"), responsavel por disciplinar o lastro da emissao de certificados de recebiveis do
agronegocio (“CRAs"), de certificados de recebiveis imobiliarios (“CRIs") e certificados de recebiveis de
direitos creditérios do agronegocio (“CDCAS").

Em resumo, a Resolu¢ao CMN n° 5.212 modifica
o artigo 3° inciso |, alinea “a”, da Resolucao
CMN n° 5.118, conforme alterado pela
Resolucdo CMN n° 5.163 de 22 de agosto de
2024 (“Resolucdao CMN n° 5.163"), ampliando o
escopo da restricdo ao estabelecer que os
titulos de divida emitidos por “qualquer pessoa
juridica” cujo setor principal de atividade nao
seja o setor imobiliario, no caso dos CRIs, ou o
agronegdcio, no caso dos CRAs e CDCAs, nao
podem figurar como lastro dessas operacdes. A
redagdo anterior restringia a vedacdo as
companhias aberta, apenas.

Neste artigo, abordaremos as principais
repercussdes juridicas da alteracdo promovida
pela Resolu¢do CMN n° 5.212.

A. Ampliacao das restri¢cdes sobre o lastro da
emissao de CRIs, CRAs e CDCAs

Preliminarmente, vale salientar que o artigo 3°,
inciso |, alinea “a” da Resolu¢cao CMN n° 5.118,
conforme alterado pela Resolucgo CMN n°
5.163, estabelecia que os titulos de divida
emitidos por companhia aberta ou parte
relacionada a companhia aberta, cujo setor
principal de atividade ndo seja o setor
imobiliario, no caso dos CRIs, ou o agronegaocio,
no caso dos CRAs e CDCAs, nao poderiam
figurar como lastro dessas operacdes.

Entretanto, a nova Resolu¢gdo CMN n° 5.212
modifica o referido artigo ampliando o escopo
da restricdo ao determinar que as emissdes de
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CRIs, CRAs ou CDCAs nao podem conter como
lastro titulos de divida emitidos por qualquer
pessoa juridica (ndo apenas companhias
abertas) cujo setor principal de atividade nao
seja o setor imobiliario, no caso dos CRIs, ou o
agronegocio, no caso dos CRAs e CDCAs.

Portanto, titulos de divida emitidos por
companhias fechadas cujo setor principal de
atividade ndo seja o setor imobiliario, no caso
dos CRIs, ou 0 agronegdcio, no caso dos CRAs e
CDCAs, nao poderao figurar como lastro nas
emiss@es de CRIs, CRAs ou CDCAs. Vale dizer
que, antes da mudanca regulatéria,
companhias fechadas cujo setor principal de
atividade ndo fosse o setor imobilidario ou o
setor do agronegdcio, mas Cujos recursos
fossem destinados ao fomento de atividades
desses setores, poderiam emitir CRIs, CRAs ou
CDCAs. Agora isso ndo é mais possivel.

Por outro lado, vale mencionar que a redagdo
original da Resolucdo CMN 5.118 também
impedia a utilizacdo de titulos de divida
emitidos por sociedades do setor imobiliario ou
do agronegdcio como lastro para CRIs, CRAs e
CDCAs, conforme o caso, se o emissor do titulo
fosse parte relacionada de uma companhia
aberta cujo setor principal de atividade nao
fosse esse. Com a nova redacdo, trazida pela
Resolu¢do CMN 5.112, passa-se a olhar apenas
para o setor de atuacao do préprio emissor, o
gue pode permitir o lastro em titulos de divida
de sociedades dos setores imobilidrio e do
agronegocio que pertengcam a grupos que
atuem em outros setores da economia.

B. A auséncia de um periodo de vacancia
legal e suas implicagdes

O artigo 3° da Resolu¢cdo CMN n° 5.212 institui
gue esta resolu¢do entra em vigor na data de
sua publicacdo, ou seja, nao esta sendo
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considerado um intervalo de tempo entre a
publicacdo da nova norma e a sua entrada em
vigor. Nao obstante, o artigo 2°, incisos | e ll, da
Resolucdo CMN n° 5212 consigna que as
alteracdes supramencionadas ndo se aplicam
aos CRIs, CRAs e/ou CDCAs que, em data
anterior a data de inicio de vigéncia da
Resolucdo CMN n° 5.212 (qual seja, a propria
data de publicagdo), ja tenham sido: (i)
devidamente distribuidos; e (i) objeto de
requerimento de registro de distribuicdo
perante a Comissao de Valores Mobiliarios
(“CVYM"), nas ofertas de distribuicdo publica.

Em que pese a protecdo concedida as
opera¢des ja distribuidas ou com registro
requerido na CVM, a auséncia de vacancia legal
para entrada em vigor da alteracdo promovida
pela Resolu¢do CMN n° 5.212 promovera, por
exemplo, a inviabilidade imediata de operacdes
em fases avancadas de estruturacdo, uma vez
que o escopo de restricdes para o lastro de
emissdes de CRIs, CRAs e CDCAs foi
consideravelmente ampliado.

Acesse a Resolucdo CVM n° 5.212 de 22 de maio
de 2025 aqui.

CMN publica norma que traz altera¢oes para
emissoes de LCl e LCA

O Conselho Monetario Nacional (“CMN"), por
meio do Banco Central do Brasil (“BACEN"),
editou, no dia 22 de maio de 2025, a Resolucao
CMN n° 5.215 (“Resolucdo CMN n°® 5.215"), que
trouxe mudancas nas regras de emissao de
Letras de Crédito Imobiliario (“LCI"), previstas na
Resolu¢gdo CMN n° 4.410, de 28 de maio de
2015 (“Resolucdao CMN n° 4.410"), e de Letras de
Crédito do Agronegocio (“LCA"), previstas na
Resolu¢gdo CMN n° 5.006, de 24 de mar¢o de
2022 (“Resolucao CMN n° 5.006").



https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20CMN&numero=5212
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O CMN entendeu ser necessario alterar os
prazos minimos de vencimento de emissdes de
LCI e LCA que, antes da publicacdo da
Resolucdo CMN n° 5.215, eram de: (a) em LCI:
(i) 36 (trinta e seis) meses, na hipotese de
atualizacdo mensal das LClI por indice de
precos; e (ii) 9 (nove) meses nos demais casos;
e (b) em LCA: (i) 12 (doze) meses, na hipotese
de atualizacdo das LCA por indice de precos; e
(ii) 9 (nove) meses, nos demais casos. A
alteracdo trazida reduz o prazo minimo de
vencimento de emiss@es de LCl e LCA que nao
sejam atualizadas por indices de preco, de 9
(nove) meses para 6 (seis) meses.

Outra alteragdo importante trazida pela
Resolucdo CMN n° 5.215 é a previsao de que,
na prorrogacao dos prazos de vencimento de
LCl e LCA, o novo prazo de vencimento do titulo
deve ser igual ou superior aos prazos citados
acima, sendo considerada a data de
prorrogacao como a data de inicio da contagem
do novo prazo de vencimento.

Por fim, a Resolu¢cao CMN n° 5.215 determinou
que as emissdes de LCl e LCA ndo poderdo ser
lastreadas em créditos e direitos creditérios
baixados a prejuizo e que o valor nominal
atualizado das LCls e LCAs ndo podera exceder
o valor contabil bruto dos créditos e direitos
creditérios que as lastreiam, segundo critérios
estabelecidos no Padrdao Contabil das
Instituicbes Reguladas pelo Banco Central do
Brasil - Cosif.

As altera¢bes trazidas pela Resolucdo CMN n°
5.215 entram em vigor: (i) na data de
publicacdo da resolucdo, no que se refere a
alteracdo dos prazos minimos de vencimento
em emissdes de LCl e LCA; e (ii) em 1° de agosto
de 2025, com relacao as demais disposicdes.
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Acesse a Resolu¢cdo CMN n° 5.215 de 22 de
maio de 2025 aqui.
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