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Especialistas explicam mudancas do CMN na gestao de FIDCs

O Conselho Monetario Nacional (CMN) alterou, na tltima segunda-feira (29), a Resolucéo 2.907/2001
para atualizar e permitir maior flexibilizacdo pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) ao editar
normas especificas sobre os Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC).

Os principais pontos alterados contemplam a possi bilidade de expandir o investimento dos fundos ao
publico de investidores ndo qualificados e a exclusdo da necessidade do estabel ecimento de valores de
investimentos minimos para aquisi¢do de cotas dos fundos.

I novacdes

A advogada Fabiola Augusta Cavalcanti, sbcia da area de mercado de capitais de TozziniFreire
Advogados, explica que a nova norma, além de atualizar alguns dispositivos aplicaveis aos FIDC, trouxe
outras alteragdes pontuais as regras aplicavels aos fundos.

“Destaco a eliminagéo da obrigatoriedade de um valor minimo para aplicacdo nas cotas de tais fundos,
permitindo, assim, que investidores ditos de varejo possam aplicar recursos nesses fundos. Além disso,
retirou a necessidade de classificacéo de risco do fundo ou dos direitos creditérios e dos titulos
representativos desses direitos integrantes da respectiva carteira. A partir de agora, tal avaliagéo ficara
restrita a discricionariedade do administrador do fundo que, se optar por tal procedimento, continuara
obrigado afazer constar do regulamento e demais documentos de distribuicdo ao mercado”, explica.

Entre as inovacOes, ha também a supressdo do critério de valorizagdo dos direitos creditorios integrantes
da carteirado fundo pelo valor de mercado. “Que dever&o ser avaliados pelo custo de aquisi¢ao
subtraido pela perda esperada, em linhacom o que a CVM ja definiu anteriormente”, diz.

I nvestimento arriscado

Ja de acordo com o especidista Henrique Arake, do Gico, Hadmann & Dutra Advogados, os FIDCs
sdo fundos constituidos para investir na aquisicao dos Direitos Creditorios, que nada mais so que
créditos de diferentes origens e naturezas, tais como alugueis, duplicatas, chegues, entre outros.

“Suponha, por exemplo que uma academia de musculagéo oferega um desconto para o0s seus clientes em
caso da contratacdo de um plano anual, porém com pagamentos mensais. Um FIDC pode comprar esse
crédito da academia, antecipando-lhe o pagamento total com um deségio. Assim, quando os clientes da
academia |he pagarem as mensalidades, estas serdo redirecionadas ao FIDC, eis que a academiajanédo é
mais titular desses créditos’, pontua.

Porém, segundo Arake, em raz&o do alto risco desses créditos diversos (o cliente da academia pode ndo
pagar a mensalidade ou pode haver umarescisdo judicia do contrato anual), apenas investidores
gualificados podiam investir nesses fundos.

“Investidores qualificados sdo os investidores profissionais, pessoas que tenham investimentos em valor
superior aR$ 1 milh&o, investidores aprovados em provas de qualificacdo técnica e clubes de
investimento. Com a edi¢éo da Resolucdo n° 4.694/2018, isso muda e, agora, a CVM regulamentara as
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condic¢des para que investidores ndo-qualificados possam investir nesses FIDCS”, destaca.

Segundo o especidlista, trata-se de evidente flexibilizacdo que, certamente, permitira que grande parte da
populacdo brasileira tenha acesso a esse produto financeiro, o que pode popularizé-lo.

“Por outro lado, a complexidade de informacdes inerente aos creditos que esses fundos podem adquirir
somada ao alto indice de inadimpléncia atualmente vivido no pais tornam imprescindiveis que o
investidor ndo-qualificado e ndo-profissional entenda o perfil de investimento que pretende aderir. Nao
faz muito tempo, noticiou-se um prejuizo milionario sofrido pela Postalis em razéo de investimento em
FIDCs’, conclui.
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