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DELIBERACAO CVM N2 877, DE 27 DE DEZEMBRO DE 2021

Autoriza  temporariamente  Start Me Up
Crowdfunding  Sistemas para Investimento
Colaborativo Ltda. a realizar atividades reguladas
pela CVM, no ambito do Sandbox Regulatério, nos
termos e condigdes previstos nesta Deliberacao.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM torna publico que o Colegiado,
em reunido realizada em 14 de dezembro de 2021, com fundamento no inciso |l do art. 82 da Lei n? 6.385,
de 7 de setembro de 1976, e no § 12 do art. 12 da Resolugdao CVM n?2 29, de 11 de maio de 2021, e
considerando que:

a) o Sandbox Regulatdrio é um ambiente regulatdério experimental em que sdo concedidas
autorizacbGes tempordrias para testar modelos de negdécio inovadores em atividades no mercado de
valores mobilidrios regulamentadas pela Comissao de Valores Mobiliarios;

b) as autorizacdes tempordrias sdo concedidas em regime diverso do ordindrio, com dispensas de
requisitos regulatérios especificos existentes nas regulamentacdes vigentes;

c) a pessoa juridica mencionada nesta Deliberacdo enviou proposta de participacdo no primeiro
processo de admissdo do ambito do Sandbox Regulatério promovido pela Comissdo de Valores
Mobilidrios e teve sua proposta considerada apta; e

d) a proposta de participagao foi objeto de recomendacdo de aceita¢do por parte do Comité de
Sandbox ao Colegiado por meio do relatdrio previsto no art. 92 da Resolugao CVM n2 29, de 2021;

DELIBEROU:

| — autorizar Start Me Up Crowdfunding Sistemas para Investimento Colaborativo Ltda. (“SMU”) a
realizar a atividade de constituicdo e administracdo de mercados organizados de valores mobilidrios, nos
termos da Instrucdo CVM n2 461, de 23 de outubro de 2007, com dispensa de observancia dos artigos:
89, caput; 99, caput; 15, inc. VI; 16, inc. Il e paragrafo Unico; 19, inc. |, Il, IV e V e § 29; 20, inc. VII; 22,
caput; 24, inc. | a XIl; 25; 28, inc. | a X, XI, alinea “c”, e § 29; 30; 31, caput e §§ 12 ao 49; 33; 36 a 45; 51;
57;63,inc. Il e § 19; 105, § 29; e 121; e com dispensa de observancia do art. 49, inciso Il da Resolugdo CVM
n2 31, de 19 de maio de 2021, e do art. 28, inciso IX, da Instrucdo CVM n2 588, de 13 de julho de 2017;
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Il — autorizar a SMU a realizar a prestacao de servigco de escrituragao de valores mobilidrios, nos
termos da Resolucdo CVM n? 33, de 19 de maio de 2021, com dispensa de observancia dos arts. 29,
paragrafo Unico, inciso Il; 42; 15, inciso VI; 19; 21, inciso lll e X; 25, inciso 1V; 28, inciso |l e § 29; 29, caput

e paragrafo uUnico; e 30;

lll — que a realizagcdo das atividades autorizadas deve observar os seguintes limites, condi¢cdes e
salvaguardas:

a) listagem de até 6 (seis) sociedades empresarias de pequeno porte no mercado de balcdo
organizado administrado pela SMU e admissdo a negociacdo de tokens representativos de valores
mobilidrios previamente emitidos por tais emissores e distribuidos publicamente em oferta publica
realizada por meio da plataforma de crowdfunding SMU, segundo o rito da Instru¢cdao CVM n2 588, de
2017;

b) listagem de até 4 (quatro) sociedades empresdrias de pequeno porte no mercado de balcdo
organizado administrado pela SMU e admissdo a negociacdo de tokens representativos de valores
mobilidrios previamente emitidos por tais emissores e distribuidos publicamente em oferta publica,
realizada por meio de outras plataformas de crowdfunding, segundo o rito da Instru¢cdo CVM n2 588, de
2017;

c) elaboragdo de regulamento do mercado de balcdo organizado administrado pela SMU, cujo
modelo deve ser aprovado nos termos do inciso IV desta Deliberacdao, como condi¢do para o inicio da
conducdo da atividade regulamentada, e inclusdo de previsdo de que as atividades do Conselho de
Autorregulacdo sejam segregadas de atividades comerciais desenvolvidas pela entidade administradora
de mercado organizado;

d) a SMU incluird clausulas nos contratos celebrados com clientes para contemplar hipéteses e
formas de ressarcimento em caso de prejuizos decorrentes de erros operacionais ou falhas no sistema de
negociacdo do mercado de balcdo organizado;

e) o montante total aplicado por investidor em valores mobilidrios ofertados com dispensa de
registro de oferta publica nos termos da Instrucdo CVM n2 588, de 2017, deve observar os limites e
deveres estabelecidos no art. 42 da referida norma, e o cdlculo do montante total por investidor deve
englobar a soma de valores mobilidrios adquiridos nos mercados primario e secundario;

f) elaboracdo de manuais operacionais, fluxograma de rotinas e demais politicas aplicaveis a
atividade de escrituragdo, cujos modelos devem ser aprovados nos termos do inciso IV desta Deliberagao,
como condicdo para o inicio da conducdo da atividade regulamentada;
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g) a dispensa do requisito regulatdrio do art. 30, caput, da Resolugdo CVM n? 33, de 2021, afasta
apenas a obrigatoriedade de manutencao de estrutura de auditoria interna; os relatérios periddicos de
acompanhamento da atividade de escrituracao, a serem apresentados em substituicdo aos relatérios de
auditoria interna, devem conter manifestagées e recomendacgdes a respeito de deficiéncias e estabelecer

de cronogramas de saneamento;

h) a fim de mitigar conflitos de interesse, ndo serdo permitidas alteracdes de titularidade em
valores mobiliarios detidos pela SMU Investimentos e Participacdes SPE Ltda. (“SMU SPE”) ou outra
entidade sob controle comum ou controlada pela SMU que atue como investidor lider e sdcia ostensiva
nas sociedades em conta de participacao (“SCP”), e que detenha investimentos ou participacdes
societdrias nas sociedades investidas, de forma que tais valores mobilidrios ndo poderao ser objeto de
apregoamento de ofertas no mercado secundario, e deverdo estar bloqueados para transferéncia de
titularidade na rede DLT e nos livros de registro de escrituracdo, exceto em casos de eventos societdrios
que justifiquem o desbloqueio, tal como em eventos de conversibilidade dos valores mobilidrios;

i) com o objetivo de mitigar o risco decorrente da inexisténcia de segregacao patrimonial entre o
patriménio da sécia ostensiva e os direitos decorrentes do investimento dos sdcios participantes nas SCPs,
nos casos em que a socia ostensiva for sociedade sob controle comum ou controlada pela SMU, deverd
ser criada uma SPE para atuar como sdcia ostensiva em cada SCP, de forma a haver uma pessoa juridica
distinta por investimento realizado, sem prejuizo de o CDS entender, ao longo do periodo de teste, pela
necessidade de impor vedacdo a tal estrutura;

j) a participacdo de cada sécia ostensiva, controlada pela SMU ou por outra entidade sob controle
comum ou controlada pela SMU, no investimento na SCP respectiva, deve limitar-se ao equivalente a 5%
(cinco por cento) do capital social da startup investida, considerando a expectativa de participagdo da
socia ostensiva apurada na data de aquisicdo do investimento; e

k) o escriturador deve garantir que os tokens emitidos sejam representativos dos direitos
estabelecidos nas SCPs proporcionalmente aos valores aportados pelos investidores, de maneira que os
direitos refletidos nos tokens emitidos sejam homogéneos entre os investidores de uma mesma SCP;

IV — fica o Comité de Sandbox autorizado a aprovar, apés manifestacao prévia das areas técnicas
afetas a matéria, todos os documentos sujeitos a apresentagdo mencionados nesta Deliberagao;

V — que as autorizacBes temporarias e dispensas previstas nesta Deliberacdo sdo validas até 31 de
maio de 2023; e

VI — que esta Deliberagdo entra em vigor em 12 de junho de 2022.
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Assinado eletronicamente por
MARCELO BARBOSA
Presidente
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