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detém créditos judiciais, arbitrais e precatoérios
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Por que este tema exige atencdo agora

Os fundos de investimento em direitos creditdrios (FIDCs) tornaram-se, na ultima
década, o principal veiculo de aquisi¢cao de créditos judiciais, arbitrais e precatérios
no Brasil.

Segundo o Voto CMN n° 73/2026, que fundamenta a nova regulamentacao, as exposicdes
desses fundos a ativos relacionados a acdes judiciais somavam aproximadamente R$ 35,2
bilhdes em julho de 2026.

Duas normas editadas em 2026 reforcam os requisitos aplicaveis a essas operacdes. A
Resolucdo CMN n° 5.343 altera a Resolugdo CMN n° 2.907/2001 para restringir novas aplicacdes
e estabelecer exigéncias adicionais de avaliacao, auditoria e transparéncia. A Portaria
Normativa AGU n° 225 disciplina a comunicacdo das cessdes de precatoérios devidos pela Unido,
suas autarquias e fundacdes publicas.

Nenhuma das duas normas obriga o fundo a vender o que ja detém. As normas reforcam, em
seus respectivos ambitos, os requisitos de avaliagao, transparéncia e comunicacao das cessoes.
E essa mudanca, do controle interno para a evidéncia verificavel, que este material descreve.

As trés exigéncias pedem a mesma coisa: integrar informacao
processual, avaliacdo e controles documentados.
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O que a Resolucdo CMN n° 5.343/2026
passou a vedar

2.1 A vedacao do art. 1°-A

Desde 13 de outubro de 2026, FIDCs e fundos de investimento em cotas de FIDCs (FIC-FIDCs)
estdo impedidos de realizar novas aplica¢des, diretas ou indiretas, em direitos ou expectativas
de direito decorrentes de acdes judiciais ou de procedimentos arbitrais enquanto o crédito
correspondente nao se revestir de liquidez, certeza e exigibilidade em carater definitivo.

A norma nao se contenta com a existéncia de uma decisao favoravel. Ela define, de forma
cumulativa e conforme a origem do crédito, o que significa "carater definitivo".

CREDITOS DE ORIGEM JUDICIAL
Transito em julgado da decisdo que reconhece o direito, na fase de conhecimento.
Transito em julgado da decisdo da fase de liquidacao, quando esta for necessaria.

Esgotamento do prazo para impugnag¢ao ao cumprimento de sentenga ou para embargos a

execucao, ou, se apresentados, transito em julgado da decisdao que os julgue.

CREDITOS DE ORIGEM ARBITRAL
Sentenca arbitral, parcial ou final, que reconheca o direito e fixe o valor devido.

Escoamento do prazo do art. 33, §1°, da Lei n° 9.307/1996 para a acdo anulatéria ou, se
proposta, transito em julgado da decisdao que a julgue improcedente ou extinga o processo
sem resolucao do mérito.

Na pratica, um crédito reconhecido por decisao definitiva na fase de conhecimento continua
fora do universo elegivel enquanto houver discussao pendente sobre o seu valor ou sobre a
propria execugao. A elegibilidade deve ser verificada individualmente. A expedicdo de
precatdrio ou RPV, isoladamente, ndo dispensa a conferéncia dos requisitos aplicaveis.

2.2 A aplicagao indireta

Para evitar estruturas de contorno, o § 2° do art. 1°-A estende a vedagdo a qualquer aplicacao
capaz de transferir ao fundo os riscos e beneficios econdmicos dos créditos nao definitivos. Sao
alcancados, entre outros:

titulos ou instrumentos cujo lastro, garantia, remuneracao ou fluxo de pagamento esteja
vinculado a esses direitos;

cotas de fundos, sociedades ou veiculos, no Brasil ou no exterior, com exposicdo direta ou
indireta a esses ativos;
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derivativos cujo ativo subjacente corresponda a esses direitos ou instrumentos.

Estruturas de originacao por meio de sociedades de propdsito especifico, debéntures
lastreadas em carteiras litigiosas e cotas de fundos no exterior com exposicdo a legal claims
brasileiros precisam, portanto, ser testadas contra a regra.

2.3 O que a vedacgao nao alcanca

Segundo o Voto CMN n° 73/2026, a vedacdo ndo atinge as aplicacdes ja realizadas antes de 13
de outubro de 2026, nem a atuacao judicial do proprio fundo decorrente da inadimpléncia ou
da reestruturacao de crédito ordinario que nao tenha sido adquirido inadimplido, ou que tenha
sido adquirido inadimplido com a finalidade de recuperar o valor devido. A Resolucao também
nao determina a alienagao dos direitos ja integrantes das carteiras.
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O que a Resolucao exige para os créditos
ja em carteira

O estoque nao precisa ser vendido, mas passa a ser governado pelo art. 1°-B, cujas exigéncias
entram em vigor em 4 de janeiro de 2027. A partir dessa data, os fundos cuja carteira contenha
direitos ou expectativas de direito abrangidos pela vedacao do art. 1°-A devem observar as
obrigagdes do art. 1°-B. O laudo de avaliagdo pode fornecer suporte técnico a mensuragao, mas
ndo substitui a verificacdo pela auditoria independente prevista no art. 1°-B.

Obrigacao O que exige na pratica

Avaliacdo Metodologia de precificagdo consistente, documentada e passivel de
verificagdo independente. Critérios internos nao verificaveis deixam de ser
aceitos.

Reavaliacdo Atualizagcao do valor a cada fato processual relevante (decisao, recurso,
penhora, homologacgao de calculo, expedi¢ao de oficio requisitdrio) e nao
apenas em datas fixas.

Verificacao Verificagdo, pela auditoria independente, da observancia dos requisitos de
independente metodologia de avaliagdo e de reavaliagao.
Divulgacgao Identificagdo e CNPJ do fundo, administrador e gestor; partes relacionadas

aos cedentes e cessionarios; datas e instrumentos das cessoes; e cessdes
anteriores de que o administrador tenha conhecimento, mensal, em formato
eletrénico estruturado, com identificacao dos processos, do juizo ou camara
arbitral, dos cedentes e cessionarios com detalhes de cada cessdo, do valor e
da fragdo do crédito detida pelo fundo e da composi¢cdo da carteira por ente
devedor.

A revisao das metodologias e das evidéncias podera gerar alteragcdes nas estimativas de valor. A
existéncia, o momento e a magnitude dos ajustes dependerao das caracteristicas de cada

carteira e das informacdes disponiveis.

A Portaria Normativa AGU n° 225/2026 e a
titularidade dos precatoérios federais

O art. 100, § 14, da Constituicdo estabelece que a cessdo de precatério somente produz efeitos
apos comunicacao, por peticdo protocolizada, ao tribunal de origem e ao ente devedor. A
Portaria Normativa AGU n° 225, publicada em 10 de junho de 2026, disciplina essa
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comunicagao para os precatoérios em que a Unido, suas autarquias ou fundagdes publicas
figurem como devedoras.

4.1 O que a Portaria determina

A cessao de crédito em precatorio federal nao produz efeitos perante a Uniao sem peticao
protocolizada eletronicamente na AGU, em sistema proéprio, independentemente da
comunicacao feita ao tribunal de origem.

A exigéncia alcancga as cessdes realizadas antes da vigéncia da Portaria e as cessdes
sucessivas de precatorios ainda ndao pagos. Toda a cadeia de titularidade precisa ser
comunicada, nao apenas a ultima cessao.

A peticao deve informar cedente e cessionario, identificagdo do precatdrio e do processo de
origem, valor cedido e se a cessao € total ou parcial.

O protocolo ndo implica reconhecimento, pela Unido, da existéncia do crédito, da sua
disponibilidade para cess&o ou da validade da operac3o. E ato de ciéncia, sem efeito
homologatorio.

A Portaria entra em vigor em 7 de dezembro de 2026, 180 dias apods a publicacgao.

4.2 O que a Portaria ndo alcanga

A norma trata exclusivamente de "crédito em precatdrio" devido pela Unido, suas autarquias e
fundacgdes. Nao alcanca requisi¢cdes de pequeno valor (RPVs) nem precatoérios estaduais e
municipais, que seguem as regras dos respectivos tribunais e entes. Tampouco altera a
possibilidade constitucional de cessao, que independe da concordancia do devedor: a Portaria
disciplina a comunicagao, ndao a autorizacao.

4.3 Por que importa para o FIDC

A auséncia de comunicagado pode gerar questionamentos sobre a eficacia da cessdo perante o
ente devedor e riscos quanto ao direcionamento do pagamento, exigindo analise juridica
especifica. Para um fundo que adquiriu precatdrios federais em mercado secundario,
frequentemente apds duas ou trés cessdes anteriores, a reconstituicao documental da cadeia
deixa de ser diligéncia recomendavel e passa a ser requisito de eficacia da cessdo perante o
ente devedor.
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As trés datas em uma linha do tempo

Data

13/10/2026

07/12/2026

04/01/2027

Norma O que muda

Res. CMN
5343, art. 1°-A

Vedagao a novas aplicagdes, diretas ou
indiretas, em créditos judiciais ou
arbitrais sem carater definitivo.

Portaria AGU Cessao de precatério federal ndao

225 produz efeitos perante a Unido sem
comunicagao a AGU; cadeias
anteriores também devem ser
comunicadas.

Res. CMN
5343, art. 1°-B

Estoque passa a exigir avaliacao
verificavel, reavaliagao por fato
processual, verificagao independente e
divulgagdao mensal.

Implicacdes para os FIDCs

6.1 Regulatéria

Quem é afetado

Gestoras e
administradoras, nas
novas aquisicoes,
reforcos e substituicdes
de carteira.

Todo detentor de
precatoério federal
cedido, inclusive FIDCs
e seus cedentes.

Gestoras,
administradoras e, por
reflexo no valor da cota,
cotistas.

Administrador e gestor respondem perante o regulador pela observancia da Resolugcao CMN

n° 2.907/2001 com a nova redacao. A auséncia de metodologia verificavel, de reavaliacido por

fato processual ou de divulgagao mensal a partir de janeiro de 2027 configura

descumprimento de norma do CMN, com os reflexos de supervisao correspondentes. A regra
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de aplicacao indireta exige, adicionalmente, a revisao de estruturas de originagao e de fundos
de cotas que carreguem exposicao a créditos litigiosos.

6.2 Patrimonial e contabil

A classificacao e a mensuracao contabil dos créditos devem observar suas caracteristicas e as
normas aplicaveis ao fundo, com analise da base de mensuracao e das eventuais perdas. O que
a Resolucdo acrescenta é a exigéncia de que a mensuracao seja verificavel por terceiro
independente e atualizada por evento processual. A substituicdo de uma marcacao interna por
um modelo auditavel pode produzir ajustes relevantes no valor da cota, com efeito ampliado
nas classes subordinadas e possivel acionamento de gatilhos regulamentares (razao de
subordinacao, eventos de avaliacado, eventos de liquidacao).

6.3 Governanca e titularidade

Para precatérios federais, a eficacia da cessao perante o ente devedor passa a depender da
comunicacao de toda a cadeia de cessdes a AGU. O fundo precisa reconstituir contratos,
escrituras, comunicagdes anteriores ao tribunal e identificar lacunas. A divulgagcao mensal
exigida pela Resolucao, que inclui cedentes, cessionarios e histdrico de cessdes, torna essa
reconstituicao também uma obrigacao de transparéncia.

6.4 Tributaria

O tratamento tributario dos FIDCs exige anélise dos requisitos da Lei n° 14.754/2023, incluindo
o0 enquadramento como entidade de investimento e a composicao minima de 67% da carteira
em direitos creditdrios, observadas as regras aplicaveis de enquadramento e
desenquadramento. A analise deve considerar também os conceitos regulamentados pela
Resolucdo CMN n° 5111/2023. As restricdes da Resolucdo CMN n° 5343/2026 ndo permitem
concluir, isoladamente, pela perda automatica do tratamento tributario. Os efeitos devem ser
avaliados individualmente, em conjunto com o administrador.
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Roteiro de adequacio: o que verificar na
carteira

O plano de adequacao pode ser organizado em cinco frentes, com prazo-alvo anterior a cada
uma das datas da secao 5.

Frente Verificagoes Prazo-alvo
Classificagao Enquadrar cada processo nos critérios do art. 1°-A Imediato
processual (conhecimento, liquidagao, impugnacao; sentenca arbitral e

prazo anulatdrio). Segregar a carteira em "definitivo" e "nao
definitivo". Testar estruturas de aplicagao indireta.

Titularidade Reconstituir a cadeia completa de cessdes de cada precatdrio Antes de
federal; identificar lacunas documentais; preparar as peticdes 07/12/2026
para protocolo na AGU assim que o sistema estiver disponivel.

Avaliacdo Definir e documentar metodologia de precificacao verificavel; Antes de
mapear os fatos processuais que disparam reavaliagao; simular 04/01/2027
o impacto no valor da cota por classe.

Verificagdo e Organizar a documentagao de avaliagao e reavaliagao e alinhar Antes de
divulgacdo com o auditor independente os procedimentos aplicaveis; 04/01/2027
estruturar o relatério mensal eletrébnico com processos,
cedentes, cessionarios, fracdes e composicdo por ente devedor.

Enquadramento Confirmar, com o administrador, a observancia dos requisitos Antes de
tributario da Lei n°14.754/2023 para a manutencéo do regime préprio dos 04/01/2027
FIDCs.
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Como a HLB Brasil apoia

Na HLB Brasil, apoiamos administradores, gestores e investidores na analise

econdmico-financeira, contabil e tributaria de carteiras de créditos judiciais e

arbitrais.

Nosso trabalho combina avaliagcao, organizacao de informacdes e melhoria de controles, em

coordenag¢ao com os assessores juridicos e demais prestadores do fundo.

Diagnéstico de carteira

Organizamos a base de ativos, conciliamos
posi¢cdes e documentos e identificamos
lacunas que possam afetar a avaliagdo e os
controles. Utilizamos as informacdes
processuais e conclusdes fornecidas ou
validadas pelos assessores juridicos para
estruturar analises e cenarios.

Organizacdao documental das cessodes

Apoiamos a consolidagao dos instrumentos
de cessao, a conciliagdo das fragcdes
adquiridas e o levantamento de pendéncias.
Esse trabalho fornece suporte aos
responsaveis pela analise juridica e pelas
comunicagodes aos tribunais e a AGU.

Controles e informacoes periédicas

Apoiamos o desenho de rotinas de
monitoramento, conciliagao e preparagao de
informacdes estruturadas. A validacao e a
divulgagao permanecem com os
responsaveis designados na regulamentagao
e nos contratos do fundo.
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Avaliacdo e revisao de modelos

Desenvolvemos ou revisamos modelos de
avaliagdo, com premissas documentadas,
fluxos liquidos esperados, prazos, taxas de
desconto e analises de sensibilidade.
Podemos preparar relatérios de avaliagao,
conforme o objetivo e o escopo acordados, e
simular efeitos sobre o patriménio e as cotas
segundo a estrutura do fundo.

Analise tributaria

Avaliamos os requisitos e os potenciais efeitos
tributarios da composicao da carteira e da
estrutura de governanga, em conjunto com o
administrador e, quando necessario, com
assessores juridicos. Os resultados sao
apresentados em relatorio técnico, com
premissas e pontos que demandem
providéncias.

Interagdo com a auditoria independente

Organizamos memoarias de calculo,
documentacao e evidéncias para analise do
auditor independente. Relatdrios de avaliagao
nao substituem o trabalho de auditoria
exigido pela regulamentagao. Servicos de
auditoria, quando aplicaveis, dependem de
contratagao especifica por entidade
habilitada e da observancia dos requisitos de
independéncia.
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A HLB Brasil € membro independente da HLB International, rede global de firmas
de advisory e accounting presente em mais de 150 paises, 0 que nos permite
atender também estruturas com veiculos no exterior alcangadas pela regra de
aplicacao indireta.

Fale com nossa equipe

Eduardo Vaz | Sécio de Financial Advisory Services
eduardo.vaz@hlb.com.br | +55 (11) 2361-0055

institucional@hlb.com.br | www.hlb.com.br

Referéncias normativas

Constituicao Federal, art. 100, §§ 13 € 14.

Resolucao CMN n° 5111, de 21 de dezembro de 2023; Resolucdao CVM n° 175, de 23 de
dezembro de 2022, Parte Geral e Anexo Normativo Il; Resolucao CVM n° 247, de 2 de
outubro de 2026; Instrucao CVM n° 489, de 14 de janeiro de 2011, com suas alteracoes.

Resolucao CMN n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, com a redacdo dada pela Resolucao
CMN n° 5343, de 24 de setembro de 2026 (arts. 1°-A e 1°-B).

Voto CMN n° 73/2026.

Portaria Normativa AGU n° 225, de 9 de junho de 2026 (DOU de 10 de junho de 2026).
Lei n®9.307, de 23 de setembro de 1996, art. 33, § 1°.

Lei n°14.754, de 12 de dezembro de 2023.

Codigo Civil, art. 290.

Avisos

Este material tem carater exclusivamente informativo e reflete a legislacao vigente na data de sua
elaboracdo. Ndo constitui parecer juridico, opinido técnica ou recomendacdo sobre casos concretos. A
aplicagcao das normas aqui descritas a situagoes especificas exige analise individualizada.

HLB Brasil is an independent member of HLB International, a global network of advisory and accounting
firms.

© 2026 HLB Brasil Advisory and Accounting.
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Fale com nossa equipe

Eduardo Vaz

Sécio de Financial Advisory Services

eduardovaz@hlb.com.br
+55 (11) 2361-0055
institucional@hlb.com.br

www.hlb.com.br
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