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A CVM esta de olho nas CCBs, que surgiram ha dez anos para substituir o contrato de crédito
convencional

A migracao para titulos privados impulsionada pela queda dos juros traz mais oportunidades e
riscos para os investidores. A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) esta de olho nas Cédulas
de Crédito Bancario (CCBs), que surgiram ha dez anos em substituicao ao contrato de crédito
convencional com empresas e até pessoas fisicas. A autarquia estd preocupada com o
processo de diligéncia e analise que vem sendo adotado por gestores e administradores de
carteiras ndo sé no momento da compra do papel mas ao longo da operacao.

A CVM vai divulgar um documento com orientacdes sobre como deve ser o processo de analise
e monitoramento das CCBs. Na supervisao, a CVM tem se deparado com fundos que estao
operando com esses papéis acima do limite definido ndo sé pela autarquia como pelo proprio
mandato. Também foram encontradas situacdes em que ficou claro o conflito de interesses,
diz Carlos Alberto Rebello Sobrinho, superintendente de relacbes com investidores
institucionais da CVM. Ele cita exemplos de fundos com CCBs cujos devedores eram empresas
do mesmo grupo econémico da "asset” ou de empréstimos gerados em determinados bancos
para posterior cessao a fundos da casa.

A CCB é emitida pelo devedor como uma espécie de confissdo de divida, dispensa a assinatura
de nota promissoria e pode ser negociada no mercado secundario pelo banco credor. A Unica
exigéncia é que se registre a transacdo na Cetip. Nao € um valor mobiliario e a CVYM nao tem
autoridade para regular o mercado desses papéis. Com o aumento da inadimpléncia de
empresas no crédito bancario, o risco das CCBs cresceu. Segundo Frederico de Souza Lima, da
Anga Asset Management, os setores sucroalcooleiro e de carnes sdo os mais vulneraveis, por
necessitarem de capital intensivo e operarem de forma alavancada.

Acompanhar a operacao é um problema, pois faltam dados trimestrais que sdo essenciais para
avaliar a solvéncia da empresa e manter atualizado o preco do ativo. HaA uma grande divida
entre os especialistas se as CCBs estao sendo corretamente marcadas a mercado.

Impulsionar o mercado secundario de dividas, porém, é prioridade no Plano Diretor do
Mercado de Capitais, que sera lancado hoje e propée mudancas na tributacdo das negociacoes
com debéntures, commercial papers e notas promissorias, entre outras.



