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1.

30

O Banco Central do Brasil (BCB) tornou piblico que o
Conselho Monetdrio Nacional, em sessdo realizada em
21 de dezembro de 2023, resolveu estabelecer os
conceitos de entidade de investimento e de direitos
creditérios para fins do disposto nos artigos 19 e 23 da
Lei n2 14.754, de 12 de dezembro de 2023 (Lei
14.754/23), e no § 72 do art. 32 da Lei n2 11.312, de 27
de junho de 2006, incluido pelo art. 15 da Lei n® 14.711,
de 30 de outubro de 2023.

Dessa forma, o BCB publicou, em 26 de dezembro de
2023, a Resolucdo n® 5.111 (Resolucdo BCB 5.111 /23)
que classificou como entidades de investimento os fundos
de investimento no pais que tenham estrutura de gestdo
profissional, representada por agentes ou prestadores de
servicos com poderes para tomar decisées de
investimento e desinvestimento de forma discriciondria,
com o propdsito de obter retorno por meio de
apreciacdo do capital investido, renda ou ambos.

Adicionalmente, para fins de classificacdo como
entidades de investimento, os fundos de investimento no
pais devem, cumulativamente:

(i) captar recursos de um ou mais investidores para
investir em um ou mais ativos;

(ii) ser geridos, discricionariamente, por agentes ou
prestadores de servicos profissionais, devidamente
habilitados e autorizados para o exercicio dessa
atividade, quando exigido pela legislacéo; e

(iii) definir nos seus regulamentos e nos demais
documentos constitutivos, quando houver, estratégias a
serem utilizadas para geracdo de retorno ao investidor,
consistindo em uma ou mais das estratégias descritas nas
alineas (a), (b) e (c) do inciso Ill do artigo 2° da
Resolucdo BCB 5.111 /23.

4.

Nessa linha, ndo sdo classificados como entidades de
investimento, em cardter exemplificativo, os fundos de
investimento no pais que:

(i) possuam comité de investimento ou outro 6rgdo de
governanca deliberativo no qual cotistas majoritarios
pessoas fisicas ou as pessoas por eles indicadas tomem
decisdes e enviem ordens ao gestor quanto & composicdo
da carteira do fundo;

(ii) controlem pessoas juridicas que tenham sido
controladas, direta ou indiretamente, por seus cotistas
majoritarios pessoas fisicas nos 5 (cinco) anos anteriores
ao investimento pelo fundo;

(iii) os cotistas majoritdrios pessoas fisicas sejam
administradores de empresas investidas pelo fundo; ou

(iv) os cotistas majoritdrios pessoas fisicas possam
determinar ou vetar decisdes de investimento ou
desinvestimento.

Para fins do disposto no item 4 acima:

(i) os cotistas majoritdrios serdo considerados como
aqueles que, direta ou indiretamente, forem titulares das
cotas que representem a maior parte do patriménio do
fundo; e

(ii) serdo consideradas, em conjunto, as pessoas fisicas e
os seus conjuges ou companheiros, bem como os parentes
em linha reta, colateral ou por afinidade, até o segundo
gray, residentes no pais ou no exterior.
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6.

Importante ressaltar que, pela Resolucdo BCB 5.111 /23,
a classificacéo do fundo de investimento no pais como
entidade de investimento ndo é descaracterizada pela:

(i) existéncia de érgdos de governanca consultivos com
participacdo dos cotistas ou outros meios de
aconselhamento e fiscalizacdo pelos cotistas, assim
como comité de investimento ou outro érgéo de
governanca deliberativo, desde que o agente ou
prestador de servico mantenha discricionariedade para
tomar as decisdes relacionadas & composicdo da
carteira do fundo;

(i) existéncia de acordo de voto entre os cotistas do
fundo, desde que o agente ou prestador de servico
mantenha discricionariedade para tomar as decisdes
relacionadas & composicdo da carteira do fundo;

(iii) participacdo minoritdria, direta ou indireta, no fundo,
pelo agente, prestador de servico ou pessoa fisica que
faca parte da estrutura de gestdo profissional, para fins
de alinhamento de interesses com o investidor;

(iv) participacdo, direta ou indireta, como cotista de
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC), do
cedente, originador, gestor do fundo, seu consultor
especializado ou qualquer outro prestador de servico do
fundo; ou

(v) politica de investimentos do fundo que preveja a
aquisicdo de ativos de um dnico emissor, cedente,
devedor ou originador, independentemente de limites de
concentracdo ou diversificacéo.

A estrutura de gestdo profissional exigida pela Resolucdo
BCB 5.111 /23 também pode se estabelecer no nivel do
cotista direto ou indireto do fundo de investimento no
pais, desde que esse cotista direto ou indireto seja
organizado como fundo de investimento no pais ou
como fundo ou veiculo de investimento no exterior, o que
resultard na classificacdo do fundo de investimento no
pais como entidade de investimento.

8. Para efeitos do item 7 acima, séo considerados como

fundos ou veiculos de investimento no exterior:

(i) sociedades ou arranjos contratuais, personificados ou
ndo, constituidos na forma de partnership, entre sécios
gestores (general partner) e sécios investidores (limited
partners), ou de forma substancialmente semelhante,
desde que possuam estrutura de gestdo discriciondria,
evidenciada por meio de contratos de prestacdo de
servicos ou de outros arranjos societdrios ou contratuais;

(ii) fundos de investimento no exterior ou veiculos de
investimento no exterior constituidos de forma
substancialmente semelhante, desde que possuam
estrutura de gestdo discriciondria, evidenciada por meio
de contratos de prestacéo de servicos ou de outros
arranjos societdrios ou contratuais;

(iii) fundos soberanos, assim considerados os veiculos de
investimento no exterior cujo patriménio seja constituido
por recursos provenientes da poupanca soberana do
respectivo pais;

(iv) organismos governamentais, organismos multilaterais
e agéncias de fomento;

(v) fundos de previdéncia e fundos de pensdo publicos
ou privados no exterior, assim considerados os veiculos
de investimento cujo patriménio seja constituido por
empregadores, sindicatos ou entidades governamentais,
com o objetivo de garantir beneficios de aposentadoria
ou de pensdo aos respectivos participantes; e

(vi) fundos constituidos para realizar a gestdo
profissional de um conjunto de ativos formado por
doacées filantrépicas, cuja aplicacéo financeira gera
recursos exclusivamente para apoiar causas de interesse
publico, como educacdo, salde, cultura e meio ambiente
(endowment).
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9.

10.

11.

Adicionalmente & classificacédo das entidades de
investimento, a Resolucdo BCB 5.111 /23 definiu, para
fins do disposto no art. 19 da Lei 14.754/23, direitos
creditérios como aqueles considerados:

(i) direitos e titulos representativos de crédito;
(ii) valores mobilidrios representativos de crédito;

(iii) certificados de recebiveis e outros valores
mobilidrios representativos de operacdes de
securitizacdo que ndo sejam lastreados em direitos
creditérios ndo padronizados; e

(iv) por equiparacdo, cotas de FIDC que observem o
disposto neste artigo.

Por sua vez, a Resolucdo BCB 5.111 /23 estabeleceu
que ndo sdo considerados direitos creditérios:

(i) titulos publicos federais, estaduais, municipais e do
Distrito Federal;

(ii) titulos de emissGo ou coobrigacdo de instituicdes
financeiras;

(iii) operacdes compromissadas lastreadas nos ativos
referidos nos subitens i e ii deste item 10;

(iv) cotas de classes de fundos de investimento que
invistam preponderantemente nos ativos referidos nos
subitens i, ii e iii deste item 10;

(v) debéntures n&o conversiveis ou sem participacdo
nos lucros objeto de distribuicdo piblica; e

(vi) notas comerciais objeto de distribuicdo piblica.

Os ativos previstos nos subitens (v) e (vi) do item 10
acima serdo considerados como direitos creditérios
quando, no momento da aquisicdo:

(i) o emissor estiver em fase de recuperacéo judicial ou
extrajudicial; ou

12

13

14.

15.

(i) tiver ocorrido assembleia de debenturistas ou de
titulares de notas comerciais, para solicitar a
flexibilizacdo de direitos relacionados &s cldusulas de
vencimento antecipado das dividas, ou o
inadimplemento pelo emissor de suas obrigacées
pecunidrias, evidenciada pela devida comunicacéo ao
mercado ou assim informado pelo administrador de
mercados organizados.

Séo considerados direitos creditérios, em cardater
exemplificativo, os precatérios federais, estaduais,
municipais e do Distrito Federal.

Os ativos recebidos pelo FIDC em decorréncia de
procedimentos judiciais ou extrajudiciais envolvidos na
recuperacdo dos seus direitos creditérios, por forca de
expropriacdo de ativos, excussdo de garantias, dacdo
em pagamento, conversdo, adjudicacdo ou
arrematacdo de bem penhorado ou transacdo, nos
termos do art. 840 e seguintes da Lei n® 10.406, de 10
de janeiro de 2002 (Cédigo Civil), serdo considerados
direitos creditérios enquanto compuserem a carteira do
FIDC, desde que o seu gestor apresente plano de
liquidacéo dos ativos recuperados.

Os titulos de emissd@o ou coobrigacdo de instituicdes
financeiras referem-se aos Certificados de Depésito
Bancario (CDB), Letras Financeiras (LF), Letras de
Crédito do Agronegécio (LCA), Letras de Crédito
Imobiligrio (LCI) e Letras Imobilidrias Garantidas (LIG).

O FIDC dispord dos prazos previstos no § 22 e no § 3°
do art. 19 da Lei 14.754/23, para adequar a
composicdo da sua carteira observando o disposto no
item 9 acima.
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