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Diretores Responsaveis de
Agéncias Classificadoras de Risco de Crédito

Assunto: Atuacdo das Agéncias Classificadoras de Risco de Crédito na divulgacao de rating para
ativos financeiros

Prezados(as) Senhores(as),

O presente Oficio tem como objetivo esclarecer o entendimento da SIN em relagdo a aplicagdo do
regramento estabelecido na Instrucdo CVM n° 521/12 para ratings de ativos que ndo requerem
registro na CVM, tais como alguns ativos de crédito, em particular CCBs e CCls, dentre outros.

Na interpretacdo desta &rea técnica, de inicio relembramos o disposto no artigo 1° da Instrucao
CVM n° 521/2012, que considera como classificacdo de risco de crédito a atividade de “opinar
sobre a qualidade de crédito de um emissor de titulos de participacdo ou de divida, de uma
operacdo estruturada, ou qualquer ativo financeiro emitido no mercado de valores mobiliérios”.
Relembramos, ainda, que o dispositivo se aplica “as classificaces de risco de crédito destinadas a
publicacéo, divulgacéo ou distribuicdo a terceiros, ainda que restrita a clientes”.

De outro lado, lembramos a definicdo de valores mobiliarios prevista no artigo 2°, 1X, da Lei n°
6.385/76, de “quaisquer outros titulos ou contratos de investimento coletivo, que gerem direito de
participacdo, de parceria ou de remuneracéo, inclusive resultante de prestacdo de servicos, cujos
rendimentos advém do esforco do empreendedor ou de terceiros”.

Combinada a essa definicdo legal, observamos também a Decisdo de Colegiado referente ao
Processo RJ2007/11953, na qual foram consideradas as CCB’s como valores mobiliarios sempre
que “(a) sejam objeto de oferta publica e (b) a responsabilidade da instituicdo financeira por seu
adimplemento tenha sido expressamente excluida no titulo”.

Dessa forma, entendemos que todos os ratings de ativos financeiros, mesmo os de crédito, que
sejam caracterizados como valores mobiliarios, nos termos da legislacdo em vigor e da mencionada
decisdo de Colegiado do Processo CVM n° RJ2007/11953, estdo sujeitos a Instrucdo CVM n°
521/2012, e por essa razéo, devem ser divulgados para o cumprimento do disposto no artigo 12, VI,
daquela Instrucéo.

Relembramos, por fim, que devem se consideradas como ofertas pablicas, para os efeitos da
mencionada decisdo de Colegiado, tanto aqueles conduzidos com fundamento na Instrucdo CVM n°
400/03 quanto, também, os que tenham sido realizados com base na Instru¢cdo CVM n° 476/09.

Atenciosamente,
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