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BOLETIM SECURITIZACAO

AREA TECNICA DA CVM DIVULGA
ENTENDIMENTO SOBRE REGISTRO DOS
VALORES MOBILIARIOS E INTEGRALIZACAO
DE COTAS SUBORDINADAS EM DIREITOS

CREDITORIOS

A Superintendéncia de Securitizacdo e
Agronegdcio (SSE) da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) publicou em 28 de marco
de 2024, o Oficio Circular CVM/SSE n° 2/2024,
com a finalidade de divulgar (i) o entendimento

da autarquia sobre o registro dos valores
mobiliarios no ambito do artigo 37 do Anexo I
da Resolucao CVM n° 175 e (ii) a integralizacdao
de cotas subordinadas em direitos creditérios.
O oficio atual complementa o Oficio Circular
CVM/SSE n° 8/2023, que trata do registro dos
direitos creditérios e as funcdes do gestor,
administrador e custodiante.

Registro de direitos credi-
térios que sejam valores
mobilidrios

Segundo a area técnica, o artigo 37 do Anexo
Il a Resolucdo CVM n° 175 deve ser lido e inter-
pretado de forma que direitos creditérios que
sejam valores mobilidrios, tais como as Notas
Comerciais e Debéntures, devem ser registra-
dos em mercados autorizados pela CVM ou
depositados em depositario central autoriza-
do pela CVM, e ndo em entidades registrado-
ras autorizadas pelo Banco Central do Brasil.

Integralizacdo de cotas
subordinadas em direitos
creditorios

Ainda que o Anexo Il da Resolugdgo CVM n°®
175 seja silente quanto a possibilidade de
integralizacdo de cotas subordinadas em
direitos creditdrios, a CVM confirmou que
essa possibilidade permanece, tal como
anteriormente previsto na Instrucdo CVM
n° 356. Para uso dessa faculdade, os anexos
descritivos das classes e os apéndices das
subclasses deverdo estabelecer os critérios
detalhados para a integralizacdo de cotas
em direitos creditérios. Esse esclarecimento
por parte da autarquia é relevante, dado
que largamente utilizado em estruturas de

securitizacao via fundos de investimento.
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CVM PRORROGA PRAZOS DE ADAPTACAO
A NOVA REGULAMENTACAO DE FUNDOS E
REGULAMENTA ALAVANCAGEM DOS HIl B

FIAGRO

A CVM divulgou, em 12 de marco de 2024,
a Resolucdo CVM n°® 200, que posterga
os prazos de adaptacdo previstos na
Resolucdgo CVM n° 175. A prorrogacao &
fruto de um pleito dos participantes do
mercado face aos desafios de adaptacao
ao novo marco regulatério dos fundos
de investimento. Os novos prazos para
adaptacao sao:

+ Fundos em funcionamento quando da
publicacdo da Resolu¢cdo CVM n°® 175
(excluindo FIDCs): 30 de junho de 2025
(anteriormente, 31 de dezembro de
2024);

+ FIDCs em funcionamento quando da
publicacdo da Resolu¢cdo CVM n®175: 29
de novembro de 2024 (anteriormente,
1° de abril de 2024);

+ Disposicbdes sobre Taxa Maxima de
Remuneracdo: 1° de novembro de 2024
(anteriormente, 1° de abril de 2024);

+ Disposicdes sobre adocdo de diferentes
classes e subclasses: 1° de outubro
de 2024 (anteriormente, 1° de abril de
2024); €

« Disposicdes sobre a existéncia de
acordo de remuneragdo com base nas
taxas de administracdao, performance

ou gestdo: 1° de outubro de 2024
(anteriormente, 1° de abril de 2024).
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Autorizacao para alavancagem de Fll e FIAGRO

A alavancagem de Fll e FIAGRO, que até entdo
estava suspensa em razao do Oficio Circular
CVM/SSE n°® 1/2024, também foi regulamentada
pela Resolucdo CVM n° 200, em linha com as
recentes alteracdes a Lei n°® 8668, que passaram
a permitir que tais fundos utilizem ativos como
garantia de operacdes de suas carteiras, assim
como constituam &nus reais sobre imdveis da
carteira, desde que para garantir obrigacdes
assumidas pela classe.

Adicionalmente, a nova redacdao do Anexolllda
Resolucao CVM n° 175 também permite que a
classe exclusiva preste garantia a obrigacdes
assumidas pelos seus cotistas. Para tanto, o
regulamento deverd conceder poderes ao
gestor para a outorga de garantias pessoais
e reais — neste Ultimo caso, sobre os imdveis
integrantes do patrimbnio da classe. Essas
alteracbes foram devidamente refletidas na
novas versao do Informe Mensal dos Fll.

ESCLARECIMENTO SOBRE ADAPTACAO AO NOVO
CODIGO DE OFERTAS PUBLICAS DA ANBIMA

Desde 1° de fevereiro de 2024, encontra-se
em vigor a nova versao do Cddigo de Ofertas
Pdblicas da ANBIMA (Cédigo de Ofertas
Pdblicas). Contudo, determinadas secdes
do Cddigo de Ofertas Publicas aplicaveis as
companhias securitizadoras tiveram a sua
vigéncia prorrogada para 1° de julho de 2024,
a fim de que as companhias securitizadoras
consigam ter tempo habil para implementar
as novas exigéncias trazidas pelo Cddigo de
Ofertas Publicas.

Nesse sentido, destacamos que determinadas
disposicdes do Cddigo de Ofertas Publicas
Jd encontram-se em vigor no tocante a
operacdes de securitizacdo, em especial, a
contratacdodeassessores legaisdistintos para
as companhias securitizadoras, na qualidade
de emissoras, e para os coordenadores,
quando os trabalhos de colocagdo junto
a investidores de varejo e a investidores
profissionais ndao forem cumulados pela
companhia  securitizadora, dentro das

hipdteses autorizadas pela regulamentacdo.
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AREAS TECNICAS DA CVM DIVULGAM
ESCLARECIMENTOS SOBRE REALIZACAO
DE ASSEMBLEIA E DISTRIBUICAO DE
RENDIMENTOS

As Superintendéncias de Securitizacdo e Agronegdcio (SSE) e de Normas Contabeis e de
Auditoria (SNC) da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) publicaram, em 9 de abril de 2024, o
Oficio Circular Conjunto CVM/SSE/SNC n°1/2024, com o objetivo de orientar os administradores
e gestores de Fundos de Investimento Imobiliario (FIl) sobre a divulgacdo adequada do regime
informacional previsto no Anexo Normativo lll da Resolu¢ao CVM n° 175, especificamente, sobre
realizacdo de assembleia e distribuicdo de rendimentos.

Assembleia

Em relagdo aos procedimentos para realizacao de assembleias de FlI, destacam-se os seguintes
esclarecimentos das areas técnicas:

« O administrador do Fll deve disponibilizar simultaneamente, nos meios previstos no art. 14
do Anexo lll a Resolugdo CVM n° 175, todas as informagdes e os documentos necessarios ao
exercicio do direito de voto em assembleias para que tenha inicio a contagem de prazo para
a realizacdo da assembleig;

« No caso de convocagdo por meio de carta consulta, eventual prorrogacdo de prazo para a
manifestacao dos cotistas e, consequentemente, a apuracao do resultado das deliberacdes
devem ser objeto de envio, por meio do sistema Fundos.Net, de nova carta consulta — sem
alteracdo a ordem do dia — e de comunicado ao mercado a fim de dar publicidade a nova data,
bem como o cancelamento no sistema Fundos.Net da convocacdo anterior, destacando
como motivo do cancelamento a prorrogacao do prazo de manifestacdo dos cotistas;
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« \Votos recebidos até a comunicagdo
sobre prorrogacdo deverdo ser mantidos,
sendo relevante que tal informacao
conste do comunicado ao mercado
acima. Os votos recebidos até o inicio da
instalacdo de qualquer assembleia devem
ser considerados vdlidos sob pena de se
restringir o legitimo direito dos cotistas;

« Em caso de alteracdo da ordem do dia
com a inclusdo ou exclusdo de assuntos,
O administrador devera realizar nova
convocacdo, observando o prazo de
antecedéncia entre a convocacdo e a
realizacdo da assembleia, além de proceder
comocancelamentodoeditaldeconvocacdo
anterior e divulgacdo ao mercado acerca da
mudanca da data da assembleia. Eventuais
manifestacdes de votos ja recebidas devem
ser desconsideradas, o0 que devera ser objeto
de divulgacdao ao mercado;

« Casoaassembleiaconvocadaparadeliberar
sobre as demonstracdes financeiras ndo
seja instalada por falta de quérum, as
demonstracdes financeiras sdo aprovadas
de forma automatica desde que o relatério
de auditoria ndo contenha opinido
modificada. Nesses casos, a formalizacao
da aprovacao devera constar do termo de

ndo instalagcdo da assembleia.
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Distribuicdao de rendimentos

O oficio conjunto também apresenta
orientacdes sobre conteldo minimo das
notas explicativas das demonstracdes
financeiras dos FIl que tratam da distribuicdo
de rendimentos, incluindo:

« Memdria de calculo dos lucros auferidos,
apurados segundo o regime de caixa, aqual
deve observar os Oficios Circulares CVM/
SIN/SNC n°1/2014 € CVM/SIN/SNC n° 1/2015,
além do modelo apresentado no Informe e
Trimestral, conforme padronizado pela
RCVM n° 175;

« Rendimentos declarados, cuja informacdo
deve corresponder aquela apresentada
nas Demonstracdes das Mutagdes do
Patriménio Liquido, assim como ao

montante de rendimentos pagos no
exercicio corrente, ainda que sejam objeto
de declaracdo realizada em exercicios
anteriores, de tal maneira que o valor
total deve coincidir com a informacgdo
apresentada nas Demonstracdes dos
Fluxos de Caixa;

Rendimentos a distribuir, cuja informacao
devesemostraraderenteaquelareconhecida
no Passivo do Balango Patrimonial; e
Calculo do percentual dos rendimentos
distribuidos, o qual deve informar o
percentual representativo do total de
rendimentos distribuidos sobre o lucro
auferido no exercicio, apurado segundo o
regime de caixa.

somatodrio dos correspondentes campos  Adicionalmente, a SSE orienta que as eventuais

dosinformes trimestraisdo2°e 4°trimestres;  diferencas que por ventura ocorram sobre

« Rendimentos efetivamente pagos, para  as informagdes acima sejam esclarecidas nas

0os quais se faz necessdrio explicitar o mesmas notas explicativas.
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AREA TECNICA DIVULGA ORIENTACAO
SOBRE OFERTAS PUBLICAS DE
DISTRIBUICAO DE SERIES DE CLASSE
SENIOR DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS

A Superintendéncia de Registro de Valores
Mobiliarios (SRE) da Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM) publicou, em 12 de abril de
2024, o Oficio Circular CVM/SRE n° 2/2024
(Oficio), com o objetivo de orientar sobre praticas
a serem adotadas em ofertas de Certificados
de Recebiveis quando ha a emissao de mais de
uma série de classe sénior.

Diferencas entre séries
de classe sénior e
reabertura de série

Segundo a drea técnica, séries distintas de
classe sénior de uma mesma emissao devem se
diferenciar por remuneracdo e/ou conter prazos
distintos de amortizacao. Nos casos em que ndo
ha essa diferenciacdo minima, a orientacdo &
que seja tratada como reabertura de série, cujas
recomendac¢des contam no item Il do Oficio
Circular CVM/SRE n° 10/2023.

Cronograma da oferta e
requerimento do registro

O Oficio também esclarece que, nos casos em
que o ofertante realiza ofertas subsequentes
de determinada série de classe sénior da
mesma emissao de Certificados de Recebiveis,
com diferentes datas de inicio da oferta,
encerramento e liquidacdo, cada oferta deve
ser tratada separadamente, cada uma com seu
préprio requerimento de registro.

No caso de realizacdo de ofertas de diferentes
séries em momentos distintos, implementadas
em prazo superior a 180 dias, devem ser
utilizados requerimentos distintos, cada um
abrangendo as séries que possam ser colocadas
em no maximo 180 dias.
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