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Oficio Circular n° 2/2019/CVM/SIN/SNC Rio de Janeiro, 17 de maio de 2019

As Companhias Securitizadoras e aos Auditores Independentes
Assunto: Demonstracdes financeiras do patriménio separado.

Prezados Senhores,

A Instru¢do CVM 600, de 1 de agosto de 2018 (“ICVM 600), incluiu o art. 25-A na
Instrucdo CVM 480, de 7 de dezembro de 2009 (“ICVM 480”), o qual dispde sobre a
elaboracdo das demonstragdes financeiras individuais dos Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (“CRI”) e do Agronegécio (“CRA”), emitidos pela companhia securitizadora
e submetidos ao patriménio separado, conforme previsto no art. 12 da Lei n® 9.514/97.

Este Oficio-Circular tem como objetivo orientar e esclarecer ddvidas das companhias
securitizadoras, emissoras desses certificados, sobre a adequada forma de elaboracéao e
apresentacdo individual das referidas demonstragdes.

1) Patrimodnio separado néo sujeito a consolida¢édo nas demonstracgdes financeiras da
emissora.

As demonstracGes financeiras de cada patriménio separado, ou seja, aquele que conta
com regime fiducidrio sobre o mesmo lastro, devem ser elaboradas de forma
individualizada nos termos do disposto no art. 25-A da ICVM 480

Nesse contexto, reforcamos que séries distintas emitidas que constam de um mesmo
termo de securitizacdo, onde os lastros de cada série sdo independentes e ndo se
comunicam entre si, isto €, os créditos estdo afetados para cada série individualmente,
contam com patriménio separado para cada série emitida, devendo-se elaborar
demonstrag6es financeiras individualizadas para cada serie.

Os ativos e passivos integrantes das operacfes sujeitas ao regime fiduciario e,
consequentemente, com contabilizagdo de patrimdnio separado nos termos do art. 12 da
Lei 9.514/97, desde que respeitadas as situacOes previstas no Pronunciamento Técnico
CPC n° 48 Instrumentos Financeiros (“CPC 48”), ndo integram o patrimonio da
companhia securitizadora.



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-52 e 23-342 Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

A condicdo fundamental que enseja o reconhecimento no patrimdnio da companhia
securitizadora refere-se a eventual retencdo substancial de riscos e beneficios® sobre os
recebiveis vinculados ao regime fiducidrio. Nesse sentido, esclarecemos que essa
retencdo pode ocorrer, por exemplo, por meio da aquisicdo de certificados de classe
subordinada ou clausula de coobrigacéo, de forma que caracterize a retengdo substancial
de riscos e beneficios prevista no referido CPC.

Por outro lado, destacamos que apenas a participacao residual, caracteristica de todas as
companhias securitizadoras sobre as suas emissdes, ndo enseja o reconhecimento dos
ativos e passivos do patriménio separado na demonstracdo financeira da companhia
securitizadora, desde que ndo configure retencdo substancial de riscos e de beneficios.

Esse interesse residual geralmente ocorre pelo excesso de ativos em relagdo aos passivos
da emissdo e, por si s6, ndo caracteriza uma retencédo de riscos pela cia emissora, mesmo
quando esse excesso (interesse residual) possa ser mensurado e devidamente reconhecido
contabilmente desde a data da emisséo do certificado.

I1) Apresentacao do ativo, passivo e resultado.

Ao elaborar as demonstracdes financeiras individuais do patrimdnio separado, a
companhia emissora deve considerar como ativo desse patrimonio todos 0s recursos
controlados por esse patrimoénio separado e que estdo submetidos ao regime fiduciario,
como, por exemplo, os recursos em disponibilidades e as aplicagdes financeiras,
considerados “caixa e equivalentes de caixa”, os direitos creditorios que lastreiam a
emisséo e os valores a receber.

Nesse contexto, cumpre-nos esclarecer que, quaisquer recursos que sejam originados por
meio da realizacdo dos ativos inicialmente vinculados a emissdo, passam também a
compor o patrimoénio separado. Como exemplo, podemaos citar as aplicacdes financeiras
feitas pela emissora decorrentes do descasamento de prazo entre o recebimento do ativo
e 0 pagamento aos investidores; e 0s bens recebidos em garantia do inadimplemento dos
direitos creditérios, os quais devem ser reconhecidos e apresentados no ativo do
respectivo patriménio separado desde que atendido o disposto no item 3.2.23 do CPC 482,

! Se a transferéncia ndo resultar em desreconhecimento, porque a entidade reteve substancialmente todos
0s riscos e beneficios da propriedade do ativo transferido, a entidade deve continuar a reconhecer o ativo
transferido em sua totalidade e deve reconhecer o passivo financeiro pela contraprestacdo recebida. Em
periodos subsequentes, a entidade deve reconhecer qualquer receita proveniente do ativo transferido e
qualquer despesa incorrida com o passivo financeiro. (CPC 48; item 3.2.15)

2 Se o cedente fornecer garantia ndo monetaria (tais como instrumento de divida ou instrumento
patrimonial) ao cessionario, a contabilizagdo da garantia pelo cedente e pelo cessionario depende do fato
de o cessionario ter, ou ndo, o direito de vender ou oferecer novamente a garantia e do fato de o cedente
estar, ou ndo, em inadimpléncia. O cedente e o cessionario devem contabilizar a garantia da seguinte forma:
(a) se o cessionario tiver o direito por contrato ou praxe de vender ou oferecer novamente a garantia, entdo
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As aplicacBes financeiras que lastreiam a emissdo sdo reconhecidas no ativo do
patrimonio separado, bem como os rendimentos correspondentes oriundos dessas
aplicacdes.

Como passivo da emissao, por exemplo, devem ser apresentados os valores a pagar para
0s prestadores de servico, bem como outros valores a pagar, cujas despesas possam ser
consideradas como encargos da emissao.

No passivo do patrimonio separado devem ser também apresentados os valores devidos
aos investidores e a participacdo residual da companhia securitizadora, que deve ser
calculada pela diferenca entre o valor total do ativo e dos demais passivos atualizados.

Como no patrimdnio separado (sem coobrigacdo da emissora) todos os investidores sdo
registrados em seu passivo, inclusive a participacao residual da companhia securitizadora,
todo o resultado do exercicio sera atribuido aos investidores, a cia emissora ou aos
cedentes que fagcam jus ao resultado, desde que previsto no termo de securitizagéo, e, por
conseguinte, o Balangco Patrimonial apresentard patriménio liquido com valor igual a
zero.

Caso 0 patrimdnio separado apresente prejuizo no exercicio, tal prejuizo deve impactar
0S eventuais excessos de ativos reconhecidos anteriormente em favor da companhia
emissora ou de cedentes, no passivo, até o limite destes. Caso 0 prejuizo supere esse valor,
0 montante que exceder deve ser reconhecido como uma conta redutora do valor a pagar
para 0s investidores.

Em resumo, qualquer insuficiéncia de recursos do patrimdnio separado deve impactar
primeiramente 0 montante a pagar a companhia securitizadora ou aos cedentes, desde que
previsto no termo de securitizacdo, até o limite destes, e, na sequéncia, o valor a pagar
aos investidores da emissdao na ordem de preferéncia de cada classe, se aplicavel.

o0 cedente deve reclassificar esse ativo em seu balanco patrimonial (por exemplo, como ativo emprestado,
instrumento patrimonial oferecido em garantia ou recebivel por compra) separadamente de outros ativos;
(b) se o cessionario vender a garantia oferecida a ele, ele deve reconhecer o valor da venda e o passivo
mensurado ao valor justo pela sua obrigacdo de devolver a garantia; (c) se o cedente estiver em
inadimpléncia de acordo com os termos do contrato e deixar de ter direito de resgatar a garantia, ele
deve desreconhecer a garantia, e o cessionario deve reconhecer a garantia como seu ativo inicialmente
mensurado ao valor justo ou, se ja tiver vendido a garantia, deve desreconhecer sua obrigacao de
devolver a garantia; (d) exceto conforme previsto na alinea (c), o cedente deve continuar a reconhecer
a garantia como seu ativo e 0 cessionario ndo deve reconhecer a garantia como ativo. (grifos
adicionados) (CPC 48; item 3.2.23)
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I11) Provisdo para recuperacao de ativos.

Os direitos creditdrios que lastreiam a emisséo sao ativos financeiros e, desde 1°/1/2018,
estdo submetidos ao regime contabil do CPC n° 48, pronunciamento contabil ao qual a
companhia emissora e 0 patriménio separado estdo submetidos.

Com base nesse CPC, uma provisdo para perdas sobre o ativo financeiro deve ser
reconhecida para refletir o seu real valor de recuperacdo, com base nos fluxos de caixa
futuros esperados.

Entretanto, tendo em vista a dindmica de funcionamento dos CRI e CRA, que se
assemelha a de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios, entendemos como
adequada a aplicagdo da Instru¢do CVM n° 489/11 para a contabilizacdo dos direitos
creditérios e o consequente reconhecimento de provisao.

IV) Relatdrio dos auditores independentes.

Com referéncia aos principais assuntos de auditoria reportados nos relatorios dos
auditores, reforcamos que o disposto no art. 25, VIII, da Instrucdo CVM n° 308/99 se
aplica também as cias securitizadoras e as suas emissdes submetidas ao regime fiduciario.
Nesse sentido, os relatérios dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras de cada patriménio separado devem incluir os principais assuntos de auditoria
de que trata o referido dispositivo.

V) Envio das demonstracges financeiras do patrimonio separado.

Enquanto um sistema préprio ndo for disponibilizado para envio das informacGes
periddicas e eventuais de cada patriménio separado, o envio das demonstracfes
financeiras desses patriménios separados deve ocorrer via sistema Empresas.Net. O
usuario deve encaminhar um uUnico arquivo em formato “.pdf’, no campo “DF —
patrimdnio separado”, utilizando-se do enderego
https://www.rad.cvm.gov.br/ipe/menu.asp.
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Lembramos que as demonstragdes financeiras de cada patrimonio separado devem ser
encaminhadas a CVM e disponibilizadas ao publico em até 3 meses apds o encerramento
do respectivo exercicio social, nos termos do art. 25-A, 81 °, Ill, da ICVM 480/09. O
exercicio social, por sua vez, deve observar o encerramento dos meses de marco, junho,
setembro ou dezembro de cada ano, conforme disposto no § 6° do mesmo artigo da ICVM
480/09, e deve constar do termo de securitizacdo que deu origem ao patrimonio separado.

Por fim, comunicamos que as duvidas quanto ao conteudo do presente Oficio devem ser
direcionadas aos cuidados do gerente de investimentos estruturados, Bruno de Freitas
Gomes, Geréncia de Investimentos Estruturados — GIES, pelo e-mail gies@cvm.gov.br.

Atenciosamente,

Assinado digitalmente por Assinado digitalmente por
JOSE CARLOS BEZERRA DA SILVA DANIEL WALTER MAEDA BERNARDO
Superintendente de Normas Superintendente de Relages com

Contabeis e de Auditoria Investidores Institucionais



