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Oficio n2 277/2026/CVM/SRE/GER-1
Rio de Janeiro, 19 de outubro de 2026.

Ao

BTG PACTUAL INVESTMENT BANKING LTDA.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 3.477, 122 andar, Itaim Bibi

CEP 04538-133, Sao Paulo - SP

At.: Departamento Juridico / Daniel Vaz

E-mail (Coordenador Lider): ol-legal-ofertas@btgpactual.com; daniel.vaz@btgpactual.com;
E-mail (Securitizadora): OL-ESTRUTURACAO-BSEC@btgpactual.com; OL-BSEC@btgpactual.com;
E-mail (Assessor Juridico): btuca@mattosfilho.com.br; dlaudisio@tozzinifreire.com.br;
grugani@tozzinifreire.com.br;

Assunto: Suspensao de Oferta Publica de Distribuicdao - Rito Automatico - CRI da 42 emissao
da B.SEC Companhia de Securitizacao - Processo CVM n° 19957.016314/2026-09

Prezados Senhores,

1. Referimo-nos a oferta publica de distribuicdo ("Oferta") de Certificados de Recebiveis
Imobilidrios (“CRI”), das 12 a 62 séries, da 42 emissao da B.SEC Companhia de Securitizacao
(“Securitizadora” ou “Ofertante”), com requerimento realizado junto a CVM sob o rito automatico de
distribuicao em 01/10/2026 (SRE/3200/2026).

2. A propésito, apds a verificacdo da documentacdao da Oferta disponibilizada a CVM no
ambito do requerimento de seu registro, foram detectadas irreqgularidades comunicadas por meio

d o Oficio n2 253/2026/CVM/SRE/GER-1, nos termos da Lei n°® 9.514/97, da Lei n°® 14.430/22, da

Resolucdo CVM n® 160/22 (“RES CVM 160"), da Resolugdo CVM n2 60/21 (“RES CVM 60"), do Oficio-
Circular/ANUAL-2026-CVM/SRE e demais regulamentacdes aplicaveis.

3. Apds andlise da modificacao de oferta implementada em 15/10/2026, em face do referido
Oficio, entendemos que as irregularidades abaixo descritas ndao foram enderecadas:

Harmonizar a
descricao das
Fiancas na capa,
nos itens 2.6(m),
9.2 e 12.2, nos
fatores de risco e
na Lamina com o
efetivamente
pactuado,
eliminando a
afirmacao de que
a SPE Cuja
condicao
suspensiva se




2.2

Prospecto

12. Informacoes
sobre devedores
ou coobrigados
12.2. Nome do
devedor ou do
obrigado
responsavel pelo
pagamento ou
pela liquidacao
de mais de 10%
(dez por cento)
dos ativos que
compdem o}
patriménio da
securitizadora ou
do patriménio
separado,
composto pelos
direitos
creditérios
sujeitos ao
regime fiduciario
que lastreiam a
operacao; tipo
societario e
caracteristicas
gerais de seu
negdcio;
natureza da
concentracao
dos direitos
creditérios
cedidos;
disposicoes
contratuais
relevantes a eles
relativas;

ltem 12.2
do Anexo E
da RES CVM
160

Nao
Atendido

verificar primeiro
"passara a ser a
fiadora de todos
os Contratos de

Venda e
Compra", a
remissao ao
"item (x)" e o
termo "Nova

Devedora" onde
se refere a Stans
24. Caso 0s

Contratos de
Cessao  (Anexo
i, cl. 1.10.7.1)
nao reflitam a
restricao da
fianca
alternativa ao
Contrato
Guarulhos I,

apresentar 0s
respectivos
aditamentos ou
ajustar o]
Prospecto ao
texto contratual.
Incluir no item
12.2: (i) o}
percentual dos
Créditos

Imobiliarios
garantido por
cada fiadora

(BTG Holding,
Stans 22 e Stans
23); e (ii) quadro,
por Contrato de
Venda e Compra,

indicando

devedor e
fiador(es) em
cada fase - até a
Assuncao; da
Assuncao até a
Condicao

Resolutiva - BTG
Holding; apés a

primeira DF
auditada da
Stans 22; apds a
primeira DF
auditada da

Stans 23; e apés
a DF auditada da
Stans 24 -, com
o0 percentual do
lastro que fica

sem garantia
fidejusséria em
cada fase.

Revisar o item
12.5 de modo




2.3

Prospecto

12. Informacoes
sobre devedores
ou coobrigados
12.5.
Informacodes
descritas nos
itens 1.1, 1.2,
1.11, 1.14, 6.1,
7.1, 8.2, 11.2,
12.1 e 12.3 do
formulario de
referéncia, em
relacao aos
devedores
responsaveis por
mais de 20%
(vinte por cento)

dos direitos
creditérios e que
sejam

destinatérios dos
recursos
oriundos da
emissao, ou aos
coobrigados
responsaveis por
mais de 20%
(vinte por cento)
dos direitos
creditorios
(Requisito
facultativo para
devedores ou
coobrigados que
sejam
companhias
abertas)

ltem 12.5
do Anexo E
da RES CVM
160

Nao
Atendido

que as
informacbes da
Stans 22 e da
Stans 23 reflitam
a situacao apéds
a Assuncao das
Obrigacbes dos
Contratos de
Venda e Compra,
incluindo: (i) nos
itens 1.2, 1.11 e
1.14, a aquisicao
dos Imdéveis, das
Quotas e do

Usufruto, 0s
valores das
obrigacdes

assumidas e a
atividade a ser
desenvolvida,

em linha com o
item 18.2.3; (ii)
no item 12.1, a
capitalizacao

prevista (valor,

prazo e
subscritor) para
suportar as
obrigacdes e
fiancas

assumidas;  (iii)
no item 11.2,
para a BTG
Holding, a Stans
22 e a Stans 23,
as transacoes

com partes
relacionadas em
vigor no
exercicio
corrente -
cessao de
posicao
contratual,
Fianca - BTG

Holding, Fiancas
- SPEs e aportes
de capital -, com
as informacdes
das alineas "a" a
"n" do item 11.2
do FR. Atualizar
os itens 1.11 e
1.14 da BTG
Holding para
contemplar 0s
Contratos de
Venda e Compra
e as fiancas de
2026 e corrigir,
no item 6.1, a
identificacao

(CNPJ) da BTG
Pactual G7




Art. 32 Os CRAs,
os CRIs e os
CDCAs nao
poderao conter
como lastro:
[vdlida a partir
de 23/08/2024]

| - titulos de
divida cujo
devedor,

codevedor ou
garantidor seja:

a) companhia
aberta ou parte
relacionada a
companhia

aberta, exceto
se o setor
principal de
atividade da
companhia

aberta for o
setor imobiliario,
no caso dos
CRIs, ou o]
agronegdcio, no
caso dos CRAs e
CDCAs; ou
[vadlida a partir
de 23/08/2024]

a) pessoa
juridica cujo
setor principal de
atividade nao
seja o setor
imobiliario, no
caso dos CRis,
ou 0
agronegdcio, no
caso dos CRAs e
CDCAs; ou
[valida a partir
de 23/05/2025]
b) instituicao
financeira ou
entidade
autorizada a
funcionar  pelo
Banco Central do
Brasil, demais
entidades
integrantes  de
conglomerado
prudencial, ou
suas respectivas
controladas;

1] - direitos
creditorios:

a) oriundos de
operacdes entre

I\

As razdes
apresentadas na
Carta-Resposta

nao afastam a
irregularidade. O




2.5

Outros
Documentos/Informacdes

partes
relacionadas; ou

b) decorrentes
de operacdes
financeiras cujos

recursos sejam
utilizados  para
reembolso de
despesas.

Paragrafo Unico.
Também ficam
vedadas as
emissdes e

ofertas em que
as instituicoes e
as companhias a
que se refere o
inciso I, alineas
“a” e “b", do
com as
nele

caput,
excecoes
previstas,
assumam ou
retenham
quaisquer riscos
e beneficios.
[valida a partir
de 23/08/2024]
(...)

Art. 40 0
disposto no art.
32 ndo se aplica
aos CRAs e aos
CRIs que, em
data anterior a
data de inicio de

vigéncia  desta
Resolucao
[01/02/2024]1, ja
tenham sido:

| - devidamente
distribuidos; ou

Il - objeto de
requerimento de
registro de
distribuicao
perante a
Comissao de
Valores
Mobilidrios, nas
ofertas de
distribuicdo
publica.
Paragrafo Unico.
Eventuais
prorrogacdes de
prazo para o0s
CRAs e os CRIs ja
distribuidos

devem respeitar
o disposto nesta
Resolucao.

art. 32 da
Resolucao
CMN ne

5.118/24

Nao
Atendido

paragrafo Unico
do art. 32 da
Resolucao CMN
n2 5.118/24 veda
as emissdes e
ofertas em que
as instituicbes e
companhias

referidas no
inciso I, alineas
“a” e “b", do
caput assumam
ou retenham
quaisquer riscos
e beneficios. A
vedacao aplica-
se a todas as
operacoes

disciplinadas no
art. 39, inclusive

aquelas cujo
lastro seja
formado por
direitos

creditérios
(inciso 1), como
é o caso dos
Créditos
Imobiliarios
oriundos dos
Contratos de
Venda e Compra.
A exclusao
prevista no art.
29, § 29,
restringe-se  ao
conceito de
“titulo de divida”
para fins do

inciso | e nao
alcanca a
vedacao do
paragrafo Unico.
Na presente
Oferta, a BTG
Pactual Holding
Participacbes

S.A., controlada

pelo Banco BTG
Pactual S.A., e a
Stans 22 S.A. e a
Stans 23 S.A,
por ela
controladas,

assumem riscos
dos direitos
creditérios que
lastreiam os CRI
ao prestarem,
respectivamente,
a Fianca - BTG
Holding e as
Fiancas - SPEs,
na qualidade de




Art. 49- 0
disposto no art.
32 nao se aplica
aos CDCAs que,
em data anterior
a 23 de agosto
de 2024, ja
tenham sido:

| - devidamente
distribuidos; ou

Il - objeto de
requerimento de
registro de
distribuicao
perante a
Comissao de
Valores
Mobilidrios, nas
ofertas de
distribuicdo
publica.

Paragrafo Unico.
Eventuais
prorrogacoes de
prazo para o0s
CDCAs ja
distribuidos
devem respeitar
o disposto nesta
Resolucao.
Definicdes
importantes:
[Art. 22 Para os
efeitos desta
Resolucao,
entende-se por: |
- titulos de
divida: os titulos,
valores
mobilidrios e
instrumentos
contratuais
representativos
de crédito, de
promessa de
pagamento
futuro ou de
operacoes de
financiamento
tais como
debéntures,
notas
promissérias,
notas
comerciais,
cédulas de
crédito bancario,
certificados de

depdsito
bancério, letras
financeiras,
contratos de

fiadoras,
principais
pagadoras e
devedoras
solidarias das
Obrigacdes
Garantidas. Por
serem
acessorias, as
Fiancas
acompanham os
Créditos
Imobiliarios
cedidos a
Securitizadora
(art. 287 do
Cadigo Civil;
item 9.2 do

Prospecto) e
integram o]
Patriménio

Separado. O fato
de terem sido
outorgadas
perante o]
Vendedor nao
afasta, portanto,
a assuncao de
riscos e
beneficios por
controladas de
instituicao
financeira.
Assim,
reestruturar a
operacao de
modo que
nenhuma
entidade referida
no art. 39, inciso
[, alineas “a” e
“b", da
Resolucao CMN
n? 5.118/24 -
inclusive
controladas,
diretas ou
indiretas, de
instituicao
financeira -
preste fianca,
aval ou qualquer
outra forma de

garantia ou
coobrigacao
vinculada aos
Créditos

Imobilidrios que
lastreiam os CRI,

com o}
correspondente
ajuste dos

Documentos da
Operacao e dos




empréstimo,

contratos de
financiamento,
arrendamento
mercantil
financeiro ou
leasing; Il - setor
principal de
atividade: 0]
setor de uma
companhia

responsavel por
mais de 2/3 (dois
tercos) de sua
receita
consolidada,
apurada com
base nas
demonstracdes
financeiras do
Gltimo exercicio
social
publicadas. § 1¢
Quando utilizada
nesta Resolucao,
a expressao
"parte
relacionada" tem
o0 significado a
ela atribuido no

respectivo
Pronunciamento
Técnico do
Comité de
Pronunciamentos
Contébeis,

recepcionado

pela  Comissao
de Valores
Mobilidrios. § 2°¢
Para os fins do

disposto no
inciso | do caput,
nao serao

considerados
titulos de divida
os contratos e as
obrigacdes de
natureza
comercial, tais
como duplicatas
e contratos de
locacao, de
compra e venda,
de promessa de
compra e venda
e de usufruto
relacionados a
imoveis.]

documentos da
Oferta.

Complementar o
item 3.4 do
Prospecto e a




2.10

Prospecto / Lamina

O prospecto ou,
nos casos em
que a divulgacao
de um prospecto
é dispensada, os
demais

documentos da

oferta, deve
conter secao
especifica nos
termos e
condicdes da
oferta tratando
da destinacao
dos recursos
conforme a

quantidade de
valores

mobilidrios a ser
distribuida ou o
montante de
recursos que se
pretende captar,
bem como a
eventual fonte
alternativa de
recursos, caso
seja admitida a
distribuicdo ou a
captacao parcial.

§ 12 do art.
73 da RES
CVM 160

Nao
Atendido

secao 2 da
Lamina para: (i)
identificar a
origem dos
recursos proprios
que custearao o
saldo do Preco
em caso de
Distribuicao
Parcial -
sociedade(s)
aportante(s),
valor maximo no
cenario de
colocacao
apenas do
Montante
Minimo, forma e
prazo do aporte
e existéncia de
compromisso
vinculante -
considerando
que as SPEs tém
capital social de
R$ 100,00, e
eliminar a frase
contraditdria

sobre a fonte
alternativa da
Devedora

Original; (ii)
tratar da

hipétese de nao
consumacao da
Assuncao,
indicando a
responsabilidade
da BTG Holding
pelo saldo; (iii)
esclarecer o]
critério de
cancelamento
das CCIl entre os
quatro Contratos
de Venda e
Compra e seus
efeitos sobre a
Alocacao Lastro,
0s  percentuais
de concentracdo
e o alcance das
Fiancas; (iv)
compatibilizar os
itens 3.1, 3.4 e
14.2 quanto ao
tratamento dos
custos da Oferta

e ao valor
efetivamente
pago ao

Cedente; e (v)
alinhar a redacao
da Lamina a do




‘ Prospecto.

4, Considerando as irregularidades remanescentes, determinamos a suspensao

imediata da Oferta por até 30 dias, findos em 18/11/2026, nos termos do art. 70 da Resolucao
CVM 160.

6. Salientamos que, caso as irregularidades acima mencionadas nao sejam sanadas dentro
do prazo supra, esta area técnica ordenard a retirada da oferta e cancelard o respectivo registro, nos
termos do § 32 do art. 70 da Resolucao CVM 160.

8. Ademais, lembramos que o ofertante deverd divulgar imediatamente, por meios ao
menos iguais aos utilizados para a divulgacao da oferta, comunicado ao mercado informando sobre a
presente suspensao, bem como dar conhecimento quanto a este fato aos investidores que ja tenham
aceitado a oferta diretamente por correio eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer outra forma
de comunicacado passivel de comprovacao, para que informem, no prazo minimo de 5 (cinco) dias
Uteis contados da comunicacado, eventual decisdo de desistir da oferta, tudo nos termos do art. 71 da
Resolucao CVM 160, salientando o quanto exposto em seu § 12:

"§ 12 Tém direito a restituicdo integral dos valores, bens ou direitos dados em
contrapartida aos valores mobiliarios ofertados, na forma e condicées dos documentos
da oferta e do prospecto, nos casos em que é exigida a divulgacado deste:

| - todos os investidores que ja tenham aceitado a oferta, na hipdtese de seu
cancelamento; e

Il - os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na hipétese de suspensao,
conforme previsto no caput."

10. Finalmente, comunicamos que qualquer manifestacdo em face ao presente Oficio deve
obrigatoriamente fazer referéncia ao Processo CVM n® 19957.016314/2026-09 e ser encaminhada a

GER-1, sendo protocolada preferencialmente de forma digital, por meio do website desta
Autarquia, seguindo orientacdo constante do item 1. do Oficio-Circular/ANUAL-2026-CVM/SRE.

12. Necessitando esclarecimentos adicionais, entrar em contato com Bruno Lindoso, Inspetor
responsavel pelo presente processo na SRE, pelo e-mail bruno.lindoso@cvm.gov.br, copiando o e-
mail ger-1@cvm.gov.br.

Atenciosamente,

GUSTAVO LUCHESE UNFER
Inspetor GER-1 (gerente em exercicio)

c.c. SSE

Q CVM Documento assinado eletronicamente por Gustavo Luchese Unfer, Gerente Substituto, em
assinatura 19/10/2026, as 15:18, com fundamento no art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.

eletrénica

'[-_'-. https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo verificador 2862952 e o cédigo
1 CRC ESEF5DB5.
-

Referéncia: Processo n? 19957.016314/2026-09 Documento SEI n2 2862952
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