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Oficio-Circular n°® 2/2024/CVM/SSE
Sdo Paulo e Rio de Janeiro, 28 de margo de 2024.

Aos Administradores e Gestores de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios - FIDC.

Assunto: Registro dos valores mobilidrios e integralizacdo de cotas subordinadas em direitos creditorios.

Prezados(as),

1. O presente Oficio-Circular tem como objetivo divulgar o entendimento desta Superintendéncia
de Securitizagdo e Agronegdcio - SSE sobre: (i) a aplicacdo do art. 37 do Anexo Normativo II a Resolugao
CVM n° 175 (AN-II a RCVM 175) ao registro dos direitos creditorios que sejam valores mobiliarios; e (ii) a
possibilidade de integralizacdo de cotas subordinadas em direitos creditorios.

I - REGISTRO DOS VALORES MOBILIARIOS

2. O Oficio-Circular n°® 8/2023/CVM/SSE ("Oficio-Circular 8/23") divulgou a visao da SSE sobre
o conceito geral dos direitos creditorios passiveis de registro, referido no art. 37 do AN-II a RCVM 175, como
sendo aqueles direitos que atendam aos requisitos da Resolugdo CMN n° 4.593, de 2017, notadamente ao
conceito de ativos financeiros do art. 2° dessa Resolucdo.

3. Contudo, tendo em vista que a defini¢do do art. 2° da Resolugdo CMN 4.593, de 2017, ndo inclui
os valores mobiliarios, o Oficio-Circular 8/23 nao abordou o registro dos direitos creditérios que sejam valores
mobiliarios.

4. Nesse contexto, € em complemento a manifestagdo daquele Oficio-Circular, cumpre esclarecer
que esta area técnica considera que a leitura e interpretacdo do art. 37 do AN-II a RCVM 175 aponta também

para a necessidade de registro dos direitos creditorios que sejam valores mobiliarios, como, por exemplo, as
Notas Comerciais e Debéntures.

5. Tais valores mobiliarios devem ser registrados em mercados autorizados por esta Autarquia ou
depositados em depositario central autorizado pela CVM, conforme pontuado no paragrafo unico do mesmo
artigo, e ndo em entidades registradoras autorizadas pelo Banco Central.

6. O registro e o deposito de valores mobiliarios em entidades autorizadas pela CVM estao
igualmente abarcados no escopo da Resolugdo CMN 4.593, de 2017, e, consequentemente, na definicdo de
registro referida no art. 2°, XX, do AN-Il a RCVM 175.

7. Em suma, esta SSE considera que direitos creditdrios que sejam valores mobiliarios sdo também
passiveis de registro ou deposito em entidades autorizadas por esta CVM.

II - INTEGRALIZACAO DAS COTAS SUBORDINADAS EM DIREITOS CREDITORIOS

8. A norma anteriormente vigente para os FIDC, Instrugdo CVM n° 356, admitia em seu art. 15, §
2°, que a integralizagdo das cotas de classe subordinada fosse efetuada em direitos creditorios, nos termos do
regulamento do fundo.
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9. Apesar de o AN-II a RCVM 175 nao tratar especificamente do tema em relagdo as cotas
subordinadas, esta Superintendéncia considera que continua sendo possivel a sua integralizagdo em direitos
creditorios.

10. O entendimento decorre da interpretagdo de que o disposto no art. 14 do AN-II 8 RCVM 175
ampliou essa possibilidade também para as cotas de subclasse sénior ¢ mezanino, desde que facam parte de
uma classe restrita. Assim, o referido dispositivo ndo trata das subclasses subordinadas que, entende-se, estao
autorizadas a receber aportes em direitos creditorios sem que fagam parte de classe restrita.

I1. A interpretagdo acima ¢ reforgcada pelos fatos de: (i) a cota de subclasse subordinada ndo poder
ser adquirida pelo publico em geral (art. 13, inciso I, do AN-II a RCVM 175); (ii) ser admitida a utilizagdo de
ativos financeiros na integralizacdo de cotas de classes restritas, na forma prevista no regulamento da classe
(arts. 111 e 113 da parte geral da RCVM 175); e (iii) ser admitido o resgate ¢ a amortizagdo de cotas
subordinadas em direitos creditdrios (art. 16, paragrafo unico, do AN-II a RCVM175).

12. O regulamento do fundo, com os anexos descritivos das classes e os apéndices das subclasses,
devera estabelecer os critérios detalhados para a integralizagdo de cotas em direitos creditorios, considerando
os dispositivos normativos aplicaveis.

Atenciosamente,
Cynthia Braga
Gerente - GSEC-1

Luis Felipe Lobianco
Gerente - GSEC-2

Bruno de Freitas Gomes

Superintendente - SSE
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