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1 INTRODUCAO

As fontes de financiamento de terceiros podem ser
classificadas como financiamentos a longo e curto prazos.
Entre os financiamentos a longo ©prazo podem-se ainda

distinguir as emissbes de debéntures.

A emissdo de debéntures é& a operacdo pela qual uma
socliedade ©por agbes contrai divida com um grupo de
poupadores, aos dquais entrega uma série de debéntures,
representativas das cotas do préprio miatuo, que ddo direito
ao pagamento periddico de juros e aos reembolso dos valores
do mutuo, segundo os termos e forma pactuadas por ocasido da

emissdo das debéntures.

O recurso a essa operacdo permite, junto com as
emissdes de acgdes, colocar a empresa diretamente em contato
com a massa de poupadores que ndo pretendem se ligar a mesma
por vinculo aciondrio, mas consideram essa forma de
investimento interessante e segura, pelo nivel de
rentabilidade e pela possibilidade de reaver o crédito

prontamente, além do anonimato do titulo.

A aquisicdo de recursos financeiros de longo prazo
pode ser conveniente também para as empresas, as duails
conseguem fundos por custo geralmente inferior ao das agdes,
sem alterar o controle da empresa. Na realidade, existem
varios tipos de debéntures, que mudam as suas caracteristicas

conforme:

- as formas de garantia;
- a remuneracao;

- as formas de reembolso do principal.



O trabalho tem o intuito de vislumbrar os aspectos

principais das debéntures e através de um exemplo pratico,

quer seja o de um projeto de investimento no mercado

imobiliario pela CRR&V Incorporacdes S/A, despertar o

interesse no processo de emissdo de uma debénture.
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2 JUSTIFICATIVA DO PROBLEMA

0 setor da Construcdo Civil, no Brasil, ndo conta
com uma politica definida de fomento e fontes de
financiamentos adeguados para atender a demanda das diversas

classes sociais.

No exercicio de suas atividades, as empresas
solicitam, fregiientemente, recursos adicionais, seja para a
realizacdo de novos projetos, seja para pagamentos de dividas
ou aumento de capital de giro. Para isto, podem optar por
capital de terceiros e tém a disposicdo alguns mecanismos,
tais como: debéntures, commercial papers, export notes,
empréstimos bancédrios, emissdo de acgdes, financiamentos do

Sistema Financeiro de Habitacédo, etc.

Muitas construtoras buscaram financiamentos junto
ao Banco Nacional de Habitacdo (BNH). Porém, com a sua
extincdo, coube aoc Banco Central do Brasil o papel de
regulamentar e fiscalizar o direcionamento de recursocs para
as atividades da indastria da construgdo «civil e a

participacdo restrita aos agentes financeiros.

Assim, com a caréncia de mecanismos e das fontes de
recursos firmes e especificos para a continua evolucdo das
suas atividades, as ©proéprias empresas construtoras vém
buscando formas alternativas de obtencdo de financiamentos a

longo prazo, adequados ao seu fluxo operacional.

Diante deste cenario, tendo como foco a cbtencdo de
funding de longo prazo, serd desenvolvido um estudo sobre

emissdo de debéntures, via mercado financeiro.
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2.1 OBJETIVOS

0 estudo da emissdo de debéntures visa viabilizar
um  projeto de investimento no mercado imobiliéario,
incorporado pela CRR&V Incorporacdes S/A, a ser construido

pela CRR&V Construtora LTDA, e projetado por M P Projetos.

A CRR&V Incorporacdes S/A & uma empresa que centra
suas atividades no mercado de execucdo de obras viarias e de
infra-estrutura urbana, inovando na &rea tecnoldgica e de
produtos. Visando maior diversificacgdo, elegeu como objetivo
também a atuagdo no mercado de construcdo de imdveis

residencials tipo alto padréo.

0 projeto chamar-se-4 BARIGUI II - Condominios
Fechados , e serd constituido por uma Area de aproximadamente
200.000 m2, dividido em quatro condominios independentes,
compostos por um total de 182 terrenos devidamente
estruturados (ruas com meio-fio e asfalto; rede elétrica,
telefdnica, égua e galeria de &guas pluviais; centros de

lazer).

A maneira encontrada ©para buscar ©0s recursos
necessarios a viabilidade econbémico-financeira deste projeto
& a emissdo de debéntures. Serd criada a empresa "CRR&V
Recebiveis S/A”, de propdsito especifico, a qual emitird um
ntmero aproximado de 5.000 (cinco mil) debéntures ndo
conversiveis em acdes, totalizando o montante de
RS 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais). Tais recursos serxao
utilizados para a aquisigdo dos terrenos e execugdo da infra-

estrutura urbana dos condominios.

Para efetuar uma emissdo de debéntures, existe uma
série de procedimentos similares aos empregados para abertura
de capital de uma empresa, entre eles estd: a aprovacgdo pelo

Conselho de Administragdo da empresa; a solicitagdo e a



aprovacao junto ao ©6rgdo competente: (CVM - Comissao de
Valores Mobilidrios); a formalizacdo através de escritura
publica, com a finalidade de preservar direitos dos futuros
investidores e a eleicdo de agentes financeiro e fiduciéario,

designado apds negociacdes de interesses, comissdes e taxas.

2.1 CONCEITUACAO

Com a introdugéo da isonomia fiscal depois de 1987,
e o surgimento do Sistema Nacional de Debéntures (SND), como
também da multi-indexacdo é importante gque sejam conceituadas
as debéntures, a Comissdo de Valores Mobiliadrios (CVM), o
Sistema Nacional de Debéntures (SND) e o Sistema de

Distribuicdo de Titulos (SDT).

2.2.1 Debéntures

A origem da palavra Debéntures provém de
“debenture” - terceira pessoca do plural do presente do
indicativo do Latim de “debere” e a expressdo latina seria
“debentu mihi” que significa: hé& obrigag¢dao de pagar a mim
(devem a mim)”. Certificado atestando que um débito deve ser

pago pelo que assina (pelo emitente).

“O papel que educa a longo prazo” - um dos mais
versateis instrumentos de captagdo de recursos disponivel no
mercado de capitais, a debénture existe juridicamente desde o
Império, tendo sua origem inspirada na legislag¢do comercial
da Inglaterra e dos Estados Unidos. Gragas as suas
caracteristicas peculiares, ajusta-se com facilidade aos
objetivos de cada empresa - sejam eles de ampliagdo de
capacidade produtiva, reestruturacdc financeira ou obtencdo

de capital de giro -, além de satisfazer a inesgotavel
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capacidade criativa dos profissionails que atuam no setor

financeiro.

No final dos anos 70, diante da crise econbmica que
dominou o Pais, interrompendo o fluxo de capital externo e
levando a uma significativa expansdo da divida interna, as

empresas recorreram a formas autdnomas de financiamento.

A conseqléncia imediata foil uma verdadeira explosdo
do numero de emissbes de debéntures e de agdes nos primeiros
anos da década de 80, cabendo aos fundos de pensdo papel de
destaque como principais tomadores dos titulos. Pouco tempo
depois, porém, dadas as incontdveils alteragdes de ordem
tributédria que incidiam sobre os titulos, o mercado voltou a
ficar estagnado. Um novo alento seria dado, em 1987, pela
Resolucdo n°® 1.401, do Banco Central, gque eduiparou as
debéntures as demais aplicacgbes de renda fixa para efeito de

incidéncia do Imposto de Renda.

Sensivel as ©potencialidades deste mercado, a
Associagdo Nacional das Instituig¢bdes do Mercado Aberto
(ANDIMA), em conjunto com a Central de Custdédia e de
Liguidacdo Financeira de Titulos (CETIP) , desenvolveu, em
1988, o Sistema Nacional de Debéntures (SND). A0 processar
eletronicamente o registro, a custédia e a liquidacgéo
financeira das operacgdes, o Sistema proporcionou seguranga,
agilidade e transparéncia as negociagdes, contribuindo para a
implantacdo de um mercado primadrio dindmico e o surgimento de

um sélido mercado secundario.

Nestes dez anos (1988-19928), sintonizado com as
mudancas estruturais ocorridas no Pals, o mercado sofreu
alteragdes que vdo desde as caracteristicas das emissdes ao
perfil dos emissores. Em relacdc ao volume emitido, a
predominédncia inicial das empresas estatais cedeu espago as

companhias de leasing e de administracdoc e participac¢ao, bem



como a Varias outras modalidades, entre elas as debéntures
imobilidrias, as oriundas de processos de securitizacgdo de
recebiveis e as de emissdo por SPE - Sociedades de Propdsito

Especifico.

O préprio mercado tem refletido o grau de
amadurecimentoc e conhecimento técnico e, sobretudo, a
confianca depositada no papel por emissores e participantes.
Apesar de ndo ser imune as oscilagdes do mercado, a debénture
permite a <c¢riacdo de mecanismos dgue possibilitam aos
investidores transpor situacgdes adversas com maior
trangiiilidade, constituindo, sem duavida, o titule mails

flexivel disponivel no sistema financeiro doméstico.

Diante destas informacgdes, pode-se dizer que,
debéntures sdo titulos emitidos, apenas pelas Sociedades
Andnimas, nao financeiras, com garantia em ativos reails ou
sem garantias; porém subsidiadas por inumeras informacgdes

prestadas por uma instituig¢do que as lanca no mercado.

A emissdo poderd ser por “séries”, como forma de
adequar o montante de recursos as necessidades de caixa da

empresa ou de acordo com a demanda de mercado.

Os titulos garantem ao comprador uma remuneracio
certa em um prazo determinado, ndo dando direito de
participacdo nos bens ou lucros da empresa. A emissdo deveréd
ter, por limite méximo, o wvalor do patrimbénio Iliquido da
empresa e O seu prazo de resgate nunca deverd ser inferior a

um ano.

Segundo BRAGA (19%0):

N

...a debénture deve ter um valor nominal e pode
ser ao portador ou nominativa endossavel. Na sua
escritura de emissdo deve constar os direitos
conferidos acs debenturistas, as garantias
prestadas, a designacgdo do agente fiducidrio
responsavel pelo controle das garantias e demais



cldusulas e condicdes. A época do vencimento da
debénture deve constar da escritura de emissao e
de certificado, podendo a companhia estipular
amortizacdes parciais de cada série, criar
fundos de amortizacido e reservar-se o direito de
resgate antecipado, parcial ou total, dos
titulos da mesma série.”

Fm resumo, as debéntures correspondem a um
empréstimo de longo prazo que o comprador / Investidor faz a
empresa emissora. E, por ser um empréstimo, assegura aos
titulares do mesmo direito de crédito contra a Companhia que

o emitiu.

2.2.2 Comissio de valores mobiliarios (CVM)

A CVM ¢é o obrgdo regulador da divulgacdo de
informagdes no mercado que "objetiva assegurar ao publico a
disponibilidade, em tempo hédbil, de forma eficiente e
razoavel, informacdes necessadrias para tomada de decisdo de

¥

investir em valores mobilidrios...™.

Compete & CVM observar dque seja dada ©plena
divulgacdo de informacdes e ndo o Julgamento de wvalor das
mesmas. A veracidade das informacgles ©prestadas & de

responsabilidade primdria dos administradores da companhia.

O registro de Companhia Aberta tem por finalidade o
"disclousure"™ de informacgdes (divulgacdo de informacdes
amplas e completas) sobre a companhia emissora dos valores
mobiliarios proporciconando ao investidor acesso aos elementos

minimos de informacdo, para tomada de deciséo.

Esse registro implica num sistema continuo de
revelacdo de informacdes, sendo regulamentado pela Instrugdo

CVM n° 202/93, que estabelece as condigdes do registro de



Companhia Aberta, disciplinando o fornecimento de informacdes

anuais, trimestrais e eventuais sobre a companhia emissora.

O registro de emissdo exige as informacgdes due
devem ser divulgadas ©por —ocasido de novas emissdes.
Constitui-se de dados sobre a emissdo dos valores mobilidrios

e suas caracteristicas.

2.2.3 Sistema Nacional de Debéntures (SND) e Sistema de Distribuicio de Titulos
(SDT)

O SND, assim como o SDT foi concebido para
funcionar dentro da Central de Custdéddia e de Liquidagdo
Financeira de Titulos (CETIP), implantada pela ANDIMA em
conjunto com outras entidades representativas do mercado,
visando ampliar a eficiéncia e a seguranga das operagdes
financeiras, através do registro escritural dos negdcios
realizados com titulos privados. O Sistema fol estruturado
nos moldes do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia
(SELIC), gque havia sido lancado em novembro de 1979 para
efetuar o controle escritural das operacgdes realizadas com

papéis publicos.

0 SND é& um sistema automatizado que faz o registro,
a negociagdo, a custébdia e a liguidagdo financeira de
operacgdes realizadas com debéntures em Aambito nacional, a
partir da rede de terminais CETIP. Ao garantir seguranca,
agilidade e transparéncia as transagdes - permitindo o
acompanhamento permanente das cotacgdes em mercado -
possibilitou o surgimento de um sdélido mercado secundario,
aumentando a liquidez e abrindo espag¢o para investidores de

pequeno porte.
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O SDT tem o objetivo de prover o©s mecanismos
operacionais e de suporte as colocagdes publicas de valores
mobilidrios (underwriting) realizadas por companhias abertas
e devidamente registradas na CVM, mediante processamento
eletrdénico. O Sistema permite gue o emissor colodque as
debéntures, através de seus underwriters, sem a necessidade
de emitir boletins de subscricdo - a emissdo é automatica - e
sem nenhum custo. A liquidacgdo financeira é feita via reserva
bancédria. Cabe destacar que se o registro se da no mercado
primério através do SDT, as debéntures subscritas séo
depositadas nas posigdes dos adgquirentes e transferidas

automaticamente para o SND apds a liquidacdo financeira.

Ao canalizar recursos mals adequados para o0S
diversos segmentos do setor produtivo, o SND incrementou o
mercado de crédito (financiamento) de longo prazo no Brasil,
indispensdvel & programacdo de investimentos pelas empresas.
Também merece destaque sua importdncia como fator de
desconcentracdo da poupanca financeira em ndos do Estado. A
debénture constitui fonte alternativa de capitalizacgdo e
reciclagem do passivo das empresas, possibilitando a reducgéo

da dependéncia do crédito bancério.

Em linhas gerais, o SND é constituido por mddulocs
que funcionam integrados. Para garantir a seguranga, ha uma
série de rotinas que limitam o acesso ao Sistema, permitindo
que somente o participante, devidamente credenciado, possa
registrar suas operacdes e efetuar consultas. O registro, por
sua vez, exige dupla digitacgdo - de comprador e vendedor. Em
seguida, o SND confronta os dados fornecidos por ambas as
partes e verifica se o vendedor dispde do lastro suficiente

em custédia.
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2.3 HISTORICO

O primeiro dispositivo gque mencionou o termo
“Debéntures"”, no Brasil, data da época do Império - Decreto
n® 8821 de 30/12/1882, baseado na lei 3150, do mesmo ano, dgue

disciplinou as S.A.

Hoje, o mercado toma por base a Lei n° 6404 de
15/12/1976 que readaptou as normas reguladoras das S.A.
dedicando véarios artigos especificamente ao lan¢amento de

debéntures.

O mercado de Debéntures no periodo entre 1978 (Lel
S.A. j& em vigor) e 1983 foi bastante ativo no que tange as
emissdes e negociacgdes, especialmente em 1982/83, devido ao
contigenciamento do crédito bancério. Entre 1983 e 1987 ficou
estatico em funcdo da mudancga tributaria (tributagdo do
desagio) e a extingcdo de faixas de aplicagdo compulsdrias

(Fundos e Fundacdes) que inibiram as emissdes.

Apds 1987, com as mudancgas tributarias introduzindo
a lisonomia fiscal, o surgimento do Sistema Nacional de
Debéntures (SND - CETIP / 1988), instrumento que visava a
implantacdo de um mercado secunddrio para esses papéis, e da
multi-indexacdo (através de prémios), o mercado deste titulo
retomou seu lugar progressivamente, sendo as debéntures um
pré-reguisito para implantagdo de um mercado dindmico,

liquido, &gil e transparente.

Para fins de andlise, a histdbria do mercado de
debéntures no Brasil pode ser dividida em quatro fases, de

acordo com a legislacdo especifica de cada periodo.
1" fase: 1882 a 1965

Na época do Império, a legislacdo comercial

brasileira comecgava a ser consolidada nos moldes da estrutura



juridica de paises como Inglaterra e Estados Unidos, dque se
constituiam em exemplos de prosperidade baseados na economia

de mercado.

Apds a Proclamacdo da Republica, em 1889, o mercado
de titulos no Brasil experimentou um movimento que ficou
conhecido na histdéria como encilhamento. A intensa
utilizacdo de papéis ao portador, muitas vezes sem respaldo
técnico, resultou na adocdo de uma legislacdo rigida para a
emissdo de obrigagdes, de forma a limitar o volume total dos
titulos correspondentes aoc capital social da companhia.
Posteriormente, com o objetive de estimular determinados
setores da economia, as regras foram flexibilizadas, passando
a permitir a mobilizacdo de recursos por companhias que se
dedicavam & implantacdo de projetos de 1nfra-estrutura

social, e que estavam regidas por normas legals especificas.

Vale destacar que, a partir de 1950, com o inicio
do processo inflaciondrio na economia brasileira, o© mercado
de capitais - em particular as operagdes de empréstimos por
obrigacdes - praticamente desapareceu. Naquela época, nao
existiam mecanismos, como a correcdo monetéaria, que
impedissem a perda de poder aquisitivo da moeda utilizada
como referéncia nas obrigacSes. Diante das limitacgdes
existentes, alguns titulos de curto prazo foram colocados com
desagio em seu valor nominal. Mas como a lei ndoc estendia tal
possibilidade a subscricdo de debéntures, ndo héd registros de
o]

emissdo destes titulos antes da publicacdo da Lei n

4.728/65.
2° fase: 1965 a 1976

A Segunda fase tenm inicio em um periodo
caracterizado por profundas transformagdes na organizagdo do
Sistema Financeiro Nacional, em especial com a criagao

Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil (do
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CMN). No bojo da nova regulamentacdo, foi editada a Lei n°
4.728/65, que estabeleceu uma série de novas modalidades e

condigdes para a emissdo de debéntures.
3" fase: 1976 a 1993

Tem inicio com a promulgacdo das Leis n° 6.385/76 -
que criou a CVM - Comissdo de Valores Mobilidrios - e
6.404/76 (alterada pela Lei n®°9.457/97), base legal para
constituicdo e funcionamento das sociedades por agdes, hoje

em vigor.
Dentre as principais inovacdes, destacam-se:

. ampliacdo das espécies de debéntures passiveis de

serem emitidas;

. fixacdo de novos limites para a emissdo de
debéntures, vinculados as garantias oferecidas, e
criacgdo da debénture subordinada - sem limite para

emissédo;

reposicdo para emissdo de debéntures com vwvalor
nominal expresso em moeda estrangeira e sua

colocacdo no exterior;

criacdo da figura do Agente Fiduciario, em
substituicéao a Comunhéo de Interesses dos

debenturistas;

. definicdo dos registros da escritura de emissao,
obedecendo aos padrdes de cléausulas e condigdes

aceitos pela CVM;

. permissdc para emissdo de Cédulas Pignoraticias
de Debéntures (Cédulas de Debéntures, segundo a Lei
n’ 9.457/97) por instituicgdes financeiras

autorizadas;

. criacdo dos bdnus de subscricdo, gue podem ser

atribuidos as debéntures como vantagem adicional;
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. atribuicdo a CVM do controle e da determinagdo

das normas referentes & emissio de debéntures.

Apesar dos aprimoramentos da nova Lei das S.A. e da
criacdo da CVM, a existéncia de uma politica generalizada de
amparos oficiais a determinados setores inibiu, até 1978, o
pleno desenvolvimento do mercado de debéntures brasileiro. O
setor primario (agricultura e mineracdo) era amparado,
essencialmente, por créditos subsidiados ou aportes de
capital a fundo perdido. J& o setor secundario (industrias de
base e de transformacdo), controlado pelo capital nacional,
contava com programas oficiais de financiamento a longo
prazo, enquanto as empresas de capital estrangeiro recorriam
aos créditos mutuados provenientes do exterior. A construgao
civil, por sua vez, estava ligada aos investimentos publicos
e ao Sistema Financeiro Habitacional, e grande parcela das
companhias do setor terciario eram estatais, contando com

aportes de recursos oficiais.

Até 1980, a participacdo dos underwriters no
mercado de debéntures era bastante concentrada. Apenas oito
instituigbes responderam por cerca de 70% das emissdes

publicas, que representavam 80% do volume ofertado.

Do lado dos investidores, aproximadamente metade
dos titulos se encontrava nas carteiras das Entidades de
Previdéncia Privada e dos extintos Fundos Fiscais 157 -
criados com o objetivo de canalizar recursos para o mercado
acionario, através da captacdo de parte do IR devido por
pessoas fisicas. O restante integrava as reservas técnicas
das Companhias Seguradoras e das Instituicdes Financeiras.
Ndo mais do que 5% das debéntures em circulagdo estavam nas

médos do publico em geral.

No decorrer dos anos, diversos fatores de ordem

econdmica atuaram no sentido de estimular e limitar o
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crescimento do mercado de debéntures, e o© conseqiente
surgimento de um mercado secundadrio. No primeiro caso,

destacam—-se:
a) a gradual eliminacdo dos créditos subsidiados;

b) a elevacdo das aliquotas do imposto sobre o
crédito nas operacdes de financiamento, com

permanéncia da isencgdo para as operagdes de
compra e venda de debéntures;
c) a peolitica monetéaria de liberacgdo dos juros ;

d) as restricdes a expansdo crediticia impostas as

instituigdes financeiras; e

e) a flexibilizacdo das condigdes para obtengdo do

registro de companhia aberta.

Ja como fatores negativos, merecem ser citados :

a) a restricdo imposta pelas Resolugdes n° 756/82 e
794/83, do CMN, que vedaram a aquisicgdo de
debéntures por fundo de pensdo e bancos comerciais,
e o aumento da carga tributAria através da
incidéncia de imposto sobre o desdgic na emissdao do

titulo (Decreto Lei n°® 2.072/83).

b) a moratdria da divida mexicana, anunciada em
agosto de 1982, e as dificuldades do financiamento
do Balanco de Pagamentos brasileirc no inicio da
década de 80. Somadas, ambas restringiram as fontes
de financiamento externo ao setor publico,
aumentando a concorréncia com a setor privado pela
poupanca doméstica. Cabe mencionar dque a recessao
econbmica observada naquele periodo j& constituia
fator de inibigdo do mercado de debéntures no

Brasil.
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c) a desindexacao compulsodria da economia
implementada pelo Plano Cruzado, em 1986. Na época,
foi vedada a emissdo de debéntures com clausula de
correcdo monetdria. Como se trata de um titulo de
longo prazo, ficou ©praticamente inviabilizado

quando a inflacdo retomou.

A partir de 1988, o mercado experimentou uma
recuperacdo, dgque pode ser atribuida a equiparacdo tributéaria
das debéntures - na subscricdo ou compra pelas instituicgdes
financeiras (Resolugdo do CMN n° 1.562/88) - aos principais
titulos negociados no mercado financeiro, bem como a opgao,
permitida pelo Plano Verdo em janeiro de 1989, de utilizacédo

de uma gama maior de indexadores.

Além das dificuldades enfrentadas pelo mercado
primdrioc, a percepcdo dos agentes de que as negociacgbes com
debéntures (mercado secundario) ressentiam-se de
transparéncia e segurancga motivou a ANDIMA a desenvolver o
SND -~ Sistema Nacional de Debéntures, em 1988, importante

passo para a consolidacdo deste mercado no Brasil.

Em junho de 1990, através da Circular n° 1.773, o
Banco Central proibiu a realizacédo de operacodes
compromissadas com debéntures - instituidas pela Resolucdo n°
1.088/86, do CMN -, afetando o desempenho deste nicho de
mercado durante um longo periodco. Por outro ladeo, os elevados
depdsitos compulsdrios e demais restricgdes estabelecidas pelo
Banco Central para as operagdes ativas e passivas das
instituicgdes financeiras acabaram por induzir a emissdo de
Cédulas de Debéntures, entdo recém- autorizada pela Resolucgéao
n® 1.825/91, do CMN. A Circular n° 2.457/94, do Banco
Central, porém, impds um recolhimento compulsdério de 30%

sobre as Cédulas.
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4" fase: 1994 em diante

A partir de 1994, como resultado do processo de
estabilizacdo da economia nacional proporcionado pelo Plano
Real, o mercado de debéntures tornou a se recuperar, passando
a constituir, novamente, instrumento fundamental de captacao
de recursos, em particular para empresas de administracgdo e

participacéo.

As modificacdes feitas pelo Governo na politica de
crédito ao longo do primeiro trimestre de 1995, somadas a
restrigdo imposta as instituicgdes financeiras de ndc mais
intermediarem operacgdes publicas de commercial papers,
tornaram as debéntures uma opgdo de investimento ainda mais
vantajosa. As empresas de lIeasing, que captavam recursos em
outros mercados, voltaram a recorrer a debénture, passando a
responder por parcela significativa do numero de emissOes

registradas no periodo.

Foram 1implementadas alteracgodes importantes na
legislacdo do setor, como a publicacdo da Decisado-Conjunta
BC/CVM n°® 3/96, vedando a indexacdo a variacdo cambial e
estabelecendo prazos mals longos para a correcgdo dos valores
dos demais indexadores; e as Resolugdes n° 2.330/96 e
2.344/96, do CMN, permitindo a aplicacdo de recursos dos
fundos, carteiras de investimento e sociedades de capital
estrangeiro em debéntures conversiveils em acdes de

distribuicgdo publica.

Recentemente, no ambito das medidas de
contingenciamento de crédito ao setor publico baixadas pelo
Governo, foram vedadas a aplicacdo de entidades abertas e
fechadas de previdéncia privada, sociedades seguradoras e de
capitalizacdo e fundos de 1investimento na aquisigdo de

debéntures de emissdo de entidades do setor publico.
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O aprimoramento do Sistema vem permitindo avaliar
melhor o desempenho do mercado de debéntures nos uUltimos
anos. Em constante evolucdo, este segmento vem apresentando
acelerado crescimento e fregiientes alteragdes em seu perfil
(classe, forma, garantia e tipo de remuneracdo), adaptando o
papel as mudancas ocorridas na economia e as necessidades dos

agentes.
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3 ASPECTOS LEGISLATIVOS

Como visto anteriormente, debénture ¢é um valor
mobilidrio, em geral resgatavel a longo prazo, com condicbes
e caracteristicas estabelecidas em escritura de emissdo,
tendo por origem um contrato de mGtuo celebrado entre a
emissora dos titulos e os futuros adguirentes (debenturistas,
representados na Escritura de Emisséao pelo Agente
Fiduciario). Por ser um empréstimo, assegura aos titulares
dos mesmos direito de crédito contra a Companhia que o

emitiu.

A Legislacdo que dispde sobre as debéntures decorre

das seguinte leis:
e 6.385 de 07/12/76
e 6.404 de 15/12/76
e 7.450 de 23/12/85
e 7.799 de 10/07/89
e 8.033 de 12/04/90
e 8.088 de 31/10/90
e 8.177 de 01/03/91
e 8.660 de 28/05/93
e 8.880 de 27/05/94
e 8.894 de 21/06/94

e 8.981 de 20/01/95

INSTRUCOES CVM:

e 13 de 30/09/80



e 28 de 23/11/83

e 60 de 14/01/87

e 73 de 22/12/87

e 88 de 03/11/88

e 123 de 12/06/90

e 143 de 18/04/91

e 202 de 06/12/93

COMUNICADO CONJUNTO CVM - BACEN:

e 29 de 26/09/90
e 33 de 25/04/91
e 37 de 26/06/91

e 44 de 27/09/92

DECISAO-CONJUNTA CVM-BACEN:

003, de 07/02/96

RESOLUGCOES DO CONSELHO MONETARIO NACIONAL:

e 1.517 de 21/09/88
e 1.757 de 29/10/90
e 1.775 de 06/12/90
e 1.777 de 19/12/90
e 1.825 de 28/05/91
e 1.833 de 26/06/91

e 2.011 de 28/07/93
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CIRCULARES DO BANCO CENTRAL:

OFICIO CIRCULAR CVM:

2.070 de

1.773 de

1.832 de

1.890 de

1.894 de

1.898 de

1.967 de

1.969 de

2.199 de

2.203 de

2.359 de

2.389 de

2.456 de

2.532 de

2.570 de

06/05/94

10/07/90
31/10/90
01/02/91
04/02/91
18/02/91
28/05/91
06/06/91
16/07/92
23/07/92
19/08/93
17/12/93
28/07/94
29/12/94

10/05/95

006 de 12/07/90

DELIBERACAO CVM:

136 de 23/10/91

194 de 05/08/92
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As condigdes de emissdo e caracteristicas das
debéntures sdo muitas. Tentar-se-& evidenciar algumas delas,
pois segundo a Lei no. 6.385, art. 2° as debéntures sé&o
valores mobilidrios, sendo conferido a seus titulares direito
de crédito contra a companhia, nas condigdes constantes da

escritura de emissdo e do certificado.

Sua emissdo pode ser feitas varias vezes, e cada
emissdo pode ser dividida em séries. As da mesma série tém
igual wvalor nominal e conferem a seus titulares ©s mesmos

direitos.

Com relacdo ao valor nominal, segundo a Lei 6.404,
art. 53, tem como regra dgeral gue deverd ser expresso em
moeda nacional, podendo conter clausula de correcdo
monetaria. E possivel, porém, a emissdo de debénture com
valor nominal expresso em moeda estrangeira, dependendo de

registro especial no Banco Central.

A época de seu vencimento deve constar da

escritura de emissdo e do certificado. Podem ser estipulados:
a) amortizacdes parciais de cada série;
b) criacdo de fundos de amortizagdo;

c) resgate antecipado, parcial ou total dos titulos

da mesma série.

Os Jjuros e outros direitos podem assegurar ao

titular:
a) juros: fixos ou variaveis:
b) participacdo nos lucros da companhia;

c) prémio de reembolso.
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Suas espécies podem, conforme dispuser a escritura

de emisséao:
a) ter garantia real ou flutuante;

b) ndo gozar de preferéncia ou ser subordinadas aos

demais credores da companhia.

A criacdo e emissdo das debéntures é de competéncia
privativa de Assembléia Geral, que deve fixar as

caracteristicas dos titulos.

O valor total das emissdes de debéntures ndo pode
ultrapassar o© Capital Social da companhia, excetuados os

casos previstos em Lei.
Esse limite pode ser excedido até alcancgar:

a) 80% do valor dos bens gravados, prdprios ou de

terceiros, no caso de debéntures com garantia real;

b) 70% do wvalor contédbil do ativo da companhia,
diminuido do montante das suas dividas garantidas
por direitos reals, no caso de debéntures com

garantia flutuante.

Segundo a Lei n° 6.404, art. 74, a companhia
emissora €& obrigada a manter nos livros proprios, pelo prazo
de «c¢inco anos, as anotacdes referentes a extingdo das
debéntures, juntamente com 0s documentos legais, 0s
certificados cancelados e o0s recibos dos titulares das

debéntures escriturais.

Se houver Agente Fiduciario, caberé a este
fiscalizar e} cancelamento dos certificados. Os

administradores da companhia respondem solidariamente pelas



perdas e danos decorrentes da infracdo do disposto neste

artigo.

Com relagdo a emissdo das debéntures, somente podem
emitir no exterior desde que haja garantia real ou flutuante
de bens situados no Pais e com a prévia autorizacgdo do Banco
Central. Apenas podem ser remetidos para o exterior o

principal e os encargos de debéntures registradas no BC.

A negociacgdo, no mercado de capitais do Brasil, de
debéntures emitidas no estrangeiro depende de prévia

autorizacgdo da CVM.

Com relacgdo a remuneracdo das debéntures encontram-

se as seguintes descrigdes:

a) taxa de juros prefixada, com prazo minimo de 30

dias:;

b) TR, TBF ou Anbid - prazo minimo de quatro meses

para vencimento ou periodo de repactuacdo;

c¢) taxa de juros flutuantes - prazo minimo de 120
dias para vencimento ou periodo de repactuagéo,
admitindo-se que o0s intervalos de reajuste da taxa

sejam de, no minimo, 30 dias;

d) taxa de juros fixa e clausula de atualizagdo com
base em indice de preg¢o - prazo minimo de um ano,

observado que:

- o} indice de pregos deve ter série
regularmente calculada e ser de conhecimento
publico;

- a periodicidade de aplicacdo da cléusula de

atualizacdo ndo pode ser inferior a um ano;

- o pagamento do valor correspondente a
atualizacdo somente pode ocorrer por ocasido

do vencimento da repactuacdo das debéntures.
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0 pagamento de rendimentos é de periodos minimos de

30 dias, considerando-se:

a) emissdo, a partir de 01/07/95, de debéntures com

cldusula de variacgdo cambial;

b) previsdo contratual de mais de uma base de
remuneracdo ou mais de um indice de precgos, exceto

na hipdtese de extincdo daquele estabelecido;

c) emissao de  debéntures por sociedade de
arrendamento mercantil e companhias hipotecérias,
prevendo remuneracdo por taxa de Jjuros fixa e
cldusula de atualizacdo com base em indice de
pregos; e pelas demais sociedades andnimas,

remuneradas pela TR ou TBF.

O prémio somente pode ser pago com prazo minimo de
quatro meses da data de sua emissdo, obedecendo 1idéntico
prazo entre os pagamentos. Segundo a Decisdo conjunta n°
003 - Banco Central do Brasil e CVM, de 07/02/96, que
introduziu uma diferenciagdo nas condig¢des de remuneragdo das
debéntures, fica proibido oferecer mais de um indexador como

forma de remuneracao.

Néo pode ter como base o indice de precgos, a TR,

TBF ou qualquer referencial baseado em taxa de juros.

Em anexo encontra-se a legislacdo vigente sobre as

debéntures.
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4 ASPECTOS TRIBUTARIOS

Segundo a Lei 9.532, de 20 de dezembro de 1997.

“O rendimento produzido por aplicacgdo financeira
de renda fixa, auferido por qualgquer
beneficidric, inclusive pessoa Jjuridica isenta,
sujeita-se a incidéncia do imposto de renda na
fonte & aliquota de vinte por cento {20%)

Fica dispensada a retencdo do imposto de renda
na fonte na hipdbtese do alienante ser

Instituicdo Financeira, Scciedade de
Arrendamento Mercantil, Sociedade Corretora ou
Distribuidora.

A base de calculo para o imposto é& a diferencga
positiva entre o valor da alienag¢do e o valor da
aplicacdo histdérico (ganho nominal). A alienacéo
compreende gualquer forma de transmissdo de
propriedade, bem como a ligquidag¢do conversdo,
inclusive) resgate ou repactuacdo do titulo”.

As debéntures sao valores mobiliarios gque podem
assegurar a seus titulares uma remuneracdo béasica - sob a
forma de juros fixos ou varidveis, além de outros rendimentos
periddicos, caracterizando-se, neste caso, como uma aplicacéo
de renda fixa. Assim, os rendimentos ou ganhos, quando
auferidos, sujeitam-se a incidéncia de Imposto de Renda na

fonte & aliquota de 20%, a partir de 1° de janeiro de 1998.

O Imposto de Renda incide sobre o rendimento
produzido pelo papel no ato de sua alienacgdo, resgate,
cessdo, repactuacdo ou conversdo, tomando-se por base a
diferenca positiva do valor nesta data em relacdo ao valor de
aquisicao. Além dos Jjuros estipulados, a remuneracgao
proporcionada aos debenturistas sob a forma de participagdo
nos lucros da emitente ou prémico a dqualgquer titulo (de
continuidade ou reembolso}, bem como quaisquer outros
rendimentos peribddicos, estdo sujeitos ao Imposto de Renda na

fonte, incidente no momento de sua percepgao.
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Como as debéntures, em geral, sdo titulos emitidos
com prazos mals longos, e que podem prever rendimentos
periddicos e ou pagamento de juros, a definigdo do wvalor do
imposto requer a observacdo da aliquota vigente na data do
crédito ou pagamento. Desta forma, muitas vezes, ao longo da
vida util do papel, seus rendimentos ficam sujeitos a
diferentes regras de tributacdo, dque devem ser considerados
no momento do resgate, no caso de ganhos ou rendimentos ainda

ndo tributados.

E importante ressaltar que existem duas excecdes a

regra geral de tributacgédo:

e por se constituirem apenas como renda variavel,
as debéntures participativas, cuja unica forma
de remuneracdo é a participacdo nos lucros, sao

tributadas a aliquota de 10%;

® OS rendimentos referentes a debéntures
pertencentes as carteiras ou fundos de capital
estrangeiro, citados no artigo 81 da Lei n°
8.981, sdo tributados a aliquota de 15%. Cabe
notar gque as Unicas debéntures dJue podem
pertencer a estas carteiras ou fundos sé&o
aquelas conversiveis em agbes, de distribuigdo
piblica e desde que tenham sido emitidas a
partir de 1/11/96 e com prazo superior a trés
anos. Além disso, ndo podem ser emitidas por
Sociedade de Arrendamento Mercantil ou Sociedade

de Objeto Exclusivo.

Os contribuintes s80 as pessoas fisicas ou
juridicas ndo-financeiras, inclusive quotistas de fundos de
investimentos, que auferem os ganhos, Jjuros ou rendimentos do

papel, para fins de retencdo do imposto. O responsavel pela
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retencdo pode ser uma instituicdo financeira ou o emissor do

papel, conforme a situacgdo.



5 PROCESSO DE EMISSAQ

Cada emissdo de debéntures pode ser dividida em “n”
séries, a critério da Assembléia Geral Extraordinaria, ou do
Conselho de Administracdo, neste caso por delegacdo da AGE. A
mais recente interpretacdo da Lei n° 6.404/76 conclui dque,
inclusive, a data de emissdo de cada série pode ser
determinada pelo Conselho de Administracdo (a qual é delegada

a oportunidade da emisséao).

As debéntures de uma mesma série tem,
obrigatoriamente, caracteristicas iguais, ndo podendo nenhum
debenturista ter condigdes diferentes dos demais da mesma
série. Portanto, a oferta de condigdes especiais pela
Emissora ndo tem validade legal, exceto se estendida a todos
os debenturistas e formalizada por aditivo a Escritura de
Emissdo. Cartas de recompra ou garantias colaterais de
terceiros, desde que ndo vinculados ao grupo da Emissora, tem
validade se respeitadas as demais normas legais, porém sob
podem ser exigidas daqueles que as forneceram. No momento,
nac sao permitidas cartas de recompra de 1instituicbes

financeilras.

A mudanca, dJderalmente anual, nas condicdes das
séries por ocasides das repactuagdes, recomenda a consulta ao
Agente Fiducidrio quando da negociagdo do papel, garantindo
informacdes atualizadas sobre o mesmo. Nido é comum, mas pode
ocorrer que o Conselho de Administracdo mude as condicgdes de
uma repactuacdo durante o periodo de repactuacdo. Isto é
possivel se 100% das debéntures estiverem em tesouraria ou se
houver Assembléia Geral de Debenturistas. A CVM ainda néo
regulamentou a matéria, mas é passivel de discussdo a mudanca
de condig¢des que ndo atendam as normas de Emissdo bem como as

que prejudiquem direitos de debenturistas minoritéarios.



Una emissido pode ser publica ou privada, sendo dque
a emissdo privada ndo precisa de registro na CVM. (Lei n°
6.385). A emissdo privada destina-se, exclusivamente, aos
acionistas da emissora ou a um circulo restrito de

investidores com relacionamento junto a emissora.

A Cia. ndo pode efetuar nova emissdo antes de
colocadas todas as debéntures das séries da emissdo anterior

ou canceladas as séries nédo colocadas. (Ver anexo I)

5.1 EMISSAO PUBLICA

Sdo aquelas efetuadas por companhias abertas
devidamente registradas na CVM - Comissdo de Valores
Mobilidrios, 6rgdo encarregado de aprova-las, bem como a suas
respectivas séries. Embora ndo mandatdrio, o registro no SND
~ Sistema Nacional de Debéntures confere malor seguranca e
transparéncia as negociacdes no mercado secundario,

contribuindo para que se tenha um mercado primadrio dindmico.

A emissdo publica exige a figura do agente
fiduciario, que deve representar 0S interesses dos
debenturistas juntc a sociedade emissora. Além disso, somente
poderd ser realizada através do sistema de distribuicdo do
mercado financeiro, isto &, com a intermediacdo dos bancos de

investimento e sociedades corretoras e distribuidoras.

Alguns requisitos sdo necessidrios para as Emissdes

Puiblicas como:
a) Registro na CVM

O registro de emissdo fornece informacgdes basicas
sobre o] valores mobiliéarios a serem oferecidos -

caracteristicas, volume, preco, forma, locais, agentes de
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colocagcdo e comissbes de intermediacdo -, de forma due,
somado aos dados da empresa emissora (registro de companhia),
permita aos investidores tomar adequadamente suas decisdes de
investimento. Serve, também, como protecéo para oS
investidores, ao permitir a verificacdo da legitimidade da
emissdo de valores mobilidrios e da legalidade dos atos
societédrios dque lhes deram origem, embora ndo configure

atestado de qualidade do empreendimento.

Se a sociedade emissora ndo possuir registro na
CVM, deve encaminhar pedido de registro de companhia aberta e
de emissdo de debéntures. I necessario que o Estatuto Social
ou Conselho de Administracdo atribua funcdo de Relagdes com o

Mercado a um dos diretores da empresa.

Para proteger o investidor de pressdes decorrentes
de um esforco organizado de colocacdo de valores mobilidrios
e para que o mercado atinja um certo grau de eficiéncia, as
confirmagdes de ordens de compra somente poderdo ser feitas
apds a aprovacgdo do registro. Durante o periodo de espera,
serdo validas as solicitagdes de reserva de titulos para

compra.

Embora a responsabilidade ©primaria sobre as
informagdes prestadas seja da companhia, cabe ao
intermedidrio que lidera a colocacgdo verificar se séo
fidedignas e suficientes para a tomada de decisdo pelos

investidores.

A CVM poderd examinar situagdes de dispensa de
registro para colocagdes publicas em um nimero pequeno de
subscritores, desde gque eles se comprometam a ndo revender oS

titulos ao publico sem solicitar o registro a Comissdo.

Outra modalidade de registre, semelhante ao de
emissdo, €& o de distribuicgdes secundirias, destinado a

distribuicdes de valores mobiliadrios Jja emitidos e gque néao
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se encontram em circulacdo no mercado, tais como revenda de
titulos detidos por acionista controlador ou grande
acionista, grande Dbloco de titulos ou operagdes due

caracterizem esforgco de vendas.

De modo geral, a sistemdtica de disseminagaoc das
informagdes prestadas por ocasido do registro de distribuicdo
secundaria é simples, consistindo de um edital publicado em

jornal de grande circulacgao.
b)Agente Fiduciario

Criada pela Lei n°6.404/76 (Lei das S.A), a figura
do agente fiduciadrio tem como principais deveres para com OS
debenturistas (Instrucdo CVM n°28/83) proteger seus direitos
e interesses perante a companhia emissora; elaborar relatério
e colocéd-lo anualmente a sua disposicgdo, informando os fatos
relevantes ocorridos durante o exercicio; e notifica-los de
gualgquer 1inadimplemento, ©pela companhia, de obrigacdes
assumidas na escritura. E uma terceira parte envolvida num
contrato de debénture. Pode ser um individuo, uma empresa ou

o Departamento de Crédito de um banco.

Da escritura de emissdo publica de debéntures
constardo, obrigatoriamente, a nomeagdo de agente fiduciéario
para representar a comunhdo dos debenturistas e sua
concordancia com o exercicio das funcdes — que também poderdo
incluir, se estipulado na escritura, autenticacdo dos
certificados de debéntures, administracdo do fundeo de
amortizacdo (se houver), manutencdo, em custddia, dos Dbens
dados em garantia das debéntures, e pagamento de Jjuros,

amortizacdes e resgate.

A funcdo de agente fiduciidrio caberda a pessoas
naturais que satisfacam as exigéncias para o exercicio de
cargo em Orgédc de administracdo de companhia e instituicgdes

financeiras que, tendo por objeto social a gestdo ou custddia
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de bens de terceiros, tenham sido previamente autorizadas
pelo Banco Central para esta atividade. Sempre dque for
garantida por caucdo ou ultrapasse o capital social - desde
que ndo se trate de debénture subordinada -, a emissao
destinada & negociagcdo no mercado de valores mobiliarios
exigird que o agente fiducidrio seja, obrigatoriamente,

instituicdo financeira.

Uma vez definidas suas funcdes, cabe ao agente
fiduciario acompanhar e cumprir as obrigacdes constantes da

escritura de emissdo, observando os seguintes procedimentos:

. administracdo e verificacgdo peridbdica da
integridade das garantias, através das certiddes

fornecidas pelos registros de imdveis;

. andlise econdmico-financeira da companhia
emissora, visando a preservacido de garantias reais
ou flutuantes, bem como a solvéncia e condigbes de
liquidez para o pagamento dos eventos financeiros

nos prazos determinados;

. solicitacgédo de explicacdes e detalhes & companhia
emissora sobre as demonstracdes financeiras por ela

publicadas;

. prestacédo de informacgdes peridédicas aos

debenturistas, gquanto aos rendimentos dos titulos.

Todas essas atividades deverdo ser identificadas e
informadas aos debenturistas, através do Relatdério Anual aos
Debenturistas. Deve-se destacar que o agente fiduciario néao
exerce a fungdo de avalista da emissdoc, e que sua remuneracdo
serd definida por acordo com a companhia emissora,
dependendo, basicamente, das caracteristicas da operacéo

(volume, prazo, garantias e risco do emissor).
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No caso de emissbes publicas a CVM tem poderes para
nomear substitutos, em caso de vacadncia de <cargo, ou
suspendé-los de suas funcbes se deixar de cumprir os seus

deveres.

0O Agente Fiducidrioc responde ©pelos danos e
prejuizos gque causar a comunhdo dos debenturistas por ma

gestao.

5.2 EMISSAO PRIVADA

E aquela n&o submetida & aprovacgdo prévia da CVM -
embora seja necessaria a prestacdoc de informagdes ao o6rgao -
podendo ser efetuada tanto por companhias abertas quanto
fechadas. Em geral, é utilizada quando a colocacgdo ocorre
entre os préprios acionistas ou grupo de pesscas (fisicas ou
juridicas) previamente detectadas e dispostas a emprestar
para a companhia sob determinadas condicgdes. A emissédo,
distribuigdo e administracdo dos eventos financeiros ficam a
cargo do proéprio emissor. Neste caso, a figura do agente
fiduciario somente serd requerida quando da constituicdo, em
contrato, de um fundo de amortizacdo, cujo dgerenciamento

caberda ao emissor.

Ndo hd mercado secundadrio para as emissdes privadas
e as taxas de juros aplicadas sdo mals altas em comparag¢do as

emissdes publicas.
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6 VALOR NOMINAL

£ o valor de face da debénture na data da emissdo.

As debéntures da mesma série devem ter
necessariamente o mesmo Valor Nominal. As debéntures de
séries diferentes da mesma emissdo podem ter Valores Nominais

diferentes.

De acordo com a Legislacdo atual (MP n° 1053
30/06/95 reeditada pela MP n°® 1277 de 12/01/96) e pela
Decisdo Conjunta CVM - BACEN n° 003/96, é permitido cléusula
de correcgdo monetadria do valor nominal com base em gqualquer
indice de precos para Sociedades Andnimas desde que ndo sejam
Empresas de Leasing ou Companhias Hipotecédrias. Ela pode ter
inicio na data de emissdo, na data de subscricao ou qualguer
outra data definida na escritura de emissdo. Permanece nao
sendo possivel a correcaco monetdria através da variacdc de
taxa cambial, sendo permitida, porém a emissdo de debénture
com valor ncminal expresso em moeda estrangeira, dependendo

de registro especial no Banco Central.

Esta Decisdo Conjunta revogou o Comunicado Conjunto
CVM - BACEN n° 44/92 que estabelecia as normas a serem

seguidas.

Pode-se prever gue o valor nominal da debénture
quando de sua amortizacdo parcial ou resgate, seja acrescido
de correcdo igual a um determinado indice, com base em
inflacdo geral ou setorial, ou mesmo de variacdo de precos de
determinados bens, ou de taxas de Jjuros. Nesse caso a
variagao gue suplantar o valor nominal da debénture,
corrigida monetariamente ou ndo, deverd ser titulada de

prémio de reembolso.
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A lei 6.404/76 nao dispde sobre a integralizacéo
das debéntures se a vista ou a prazo. Alguns autores admitem
a integralizacdo a prazo, entendendo que se aplicam as
debéntures as mesmas normas relativas as agbes. Se aceita
essa tese, o procedimento para execugdo do debenturistas
inadimplente poderia ser assemelhado ao procedimento do

acionista em mora.



7 CLASSIFICACAO DAS DEBENTURES

As debéntures podem ser classificadas de acordo com

sua forma, pelas garantias que apresentam ou pelo seu tipo.

7.1 FORMA

Com a promulgacdo do Plano Brasil Novo {margo 90)
somente a forma nominativa {com ou sem emissdo de
certificado) foi aceita para a emissdo e circulacdo de

titulos e valores mobiliarios.
As debéntures podem ser:
Debéntures nominativas

Sao aquelas em cujos certificados consta
expressamente o nome do titular das debéntures. A
transferéncia desse titulo é feita mediante contrato formal e
substituicdo do certificade por outro em nome do novo

titular.

Debéntures nominativas nadc endossaveis

Existe a emissédo de certificado pela empresa caso ©
debenturista solicite. As transferéncias sdo registradas no
Livro de debé&ntures Nominativas da Emissora. Em geral se
registra apenas um debénturista, o CETIP, e este sistema

realiza as demais transferéncias.
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Debéntures escriturais

Também sdoc nominativas, embora ndo exista a emissédo
do certificado. Sd3c mantidas em contas de depdsito em nome de
seus titulares, em instituicdo financeira depositéria
designada pela emissora, operando-se a sua transferéncia pelo
lancamento efetuado pela instituicdo depositidria em seus
livros & vista de ordem escrita do alienante, ordem judicial

ou documento habil.

As formas ao portador ou endossaveis foram extintas
pela Lei n° 9.457/97, embora, na pratica, Jj& tivessem sido

vedadas pela Lei n°® 8.021/90.

Na hipbtese de emissdo de debéntures nominativas, a
emissora deverd registrar as respectivas emissdes em 1livros
proprios. As transferéncias verificadas serdo averbadas a
margem desses lancamento, facultando-se a emissora contratar
a escrituracdo e a guarda dos livros de emissdo e registro de
transferéncias dessas debéntures, inclusive a emissdo dos
respectivos certificados, com instituicgéo financeira,
autorizada a manter esse tipo de servico pela CVM; essas

Ultimas instituigdes sdo chamadas de AGENTE EMISSOR.

7.2 GARANTIA / ESPECIE

As garantias oferecidas tém por objetivo assegurar
aos debenturistas, de forma direta ou indireta, o cumprimento
da obrigacdo principal, ou seja, o pagamento da divida
contraida, podendo ser cumulativas e substituidas desde que

previsto na escritura de emissdo. A garantia pode ser real ou
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flutuante, ou ndo existir {debénture quirografaria ou

subordinada) .

. Debéntures com Garantia Real: garantidas por bens
(mdéveis e imbveis) dados em hipoteca, penhor ou anticrese
pela companhia emissora, por seu conglomerado, ou mesmo pPor

terceiros.

. Debéntures com Garantia Flutuante: tém assegurado
o0 privilégio geral sobre o ativo da companhia, ndo impedindo
a negociacdo dos bens dgue compdem esse ativo, sendo

preferidas, no caso de liquidacdo da emissora:

a) as debéntures de emissdo ou emissdes anteriores,
estabelecendo-se a prioridade pela data de
inscricdo da escritura de emissdo, concorrendo as

séries em igualdade de condicgdes;

b) o©0s créditos com direitos reais de garantia
{(hipoteca, penhor ou anticrese), constituidos antes
da emissdo e regularmente inscritos nos registros

competentes;

c) os créditos especiais, desde que anteriores a
emissdo e regularmente inscritos nos registros

competentes.

Cabe mencionar gque as companhias brasileiras so
podem emitir debéntures no exterior com garantia real ou
flutuante de bens situadocs no Pais com prévia aprovacao do

Banco Central.

. Debéntures Quirografarias (sem preferéncia) : néao
oferecem aos titulos nenhuma garantia real do ativo da
companhia ou de terceiros, bem como nenhum privilégio geral

scbre o ativo da emissora ou da empresa a gque pertence,
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concorrendo em igualdade de condigdes com os demais credores

quirografarios da emissora.

. Debéntures Subordinadas: em caso de liquidacédo da
companhia, preferem apenas aos acionistas no ativo

remanescente, se houver.

. Garantia Fidejussoéria: fianca prestada por pessoa
fisica ou juridica (geralmente os acionistas controladores da

emissora ou uma das empresas integrantes do seu Grupo).

. Privilégios e Preferéncias: decorre da posicgdo
crediticia que a debénture subordina-se relativamente ao

ativo da Emissora.

. "Covenants™: trata-se de um conjunto de
obrigacdes acessdérias que a emissora assume, com O objetivo
de assegurar, direta ou indiretamente, o cumprimento da
obrigacdo principal, ou seja, O pagamento da divida perante o

debenturista.

Essas obrigacgdes podem ser representadas por
exigéncias relativas a "observancia de" ou "limitacdes a", de
determinadas préaticas ou atos administrativos, como, por
exemplo a limitacgéo do endividamento da companhia,
impedimento a contratacéao de determinados tipos de

obrigacgdes, etc.

Essas exigéncias deverdo estar aprovadas pelos
acionistas em Assembléia, j& que se tratam de obrigacdes que,

conforme o caso, podem afetar a administracdo da sociedade,
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exigindo, as vezes, inclusive alteragdes no Estatuto Social

da emissora.

. Cumulatividade das Garantias: a lei permite que
se constituam garantias cumulativas, ndo fazendo nenhuma
restrigcdo ou observacdo gquanto a essa cumulatividade. Assim,
dependera sempre do elenco das garantias dque a emissora possa
oferecer e a constituicdo de um tipo ndo invalida o outro. Em
alguns casos, conforme dispuser a escritura de emissao
poderd se prever a execucgdo de garantias em ordem de

prioridade.

. Substituicado de Garantias: admite-se a
substituicdo de garantias, desde que prevista na escritura de
emissdo, e desde que perfeitamente explicitadas na escritura
de emissdoc, nédo sé6 relativamente as substituidas como as
substitutas: neste caso, ndo haverd necessidade de Assembléia
de Debenturistas, devendo o Agente Fiduciario comparecer na
respectiva formalizacdo. Ndo havendo essa explicitacdo sé se
admitird a substituigdo de garantias mediante prévia

autorizacdo da comunhdo de debenturistas, em Assembléia.

Pela 1legislacdo vigente, o valor das emissdes
obedece a limites, de acordo com a classificagdao a que

pertencem as debéntures.

7.3 CLASSE / TIPO

As debéntures devem ser de dols tipos: simples e

conversiveis.
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- Simples: a escritura ndo prevé a conversao em

acdes. (Anexo 2)

- Conversiveis: permitem a conversdo em agdes de
emissdo da empresa, nas condigdes estabelecidas

pela escritura de emisséao.

Os acionistas terdo preferéncia para subscrever a
emissdo de debéntures com clausula de conversibilidade em
acdes, exceto se o estatuto da companhia emissora permitir a
exclusdo deste direito. Enquanto puder ser exercido, a
alteracdo do estatuto para mudar o objetc social da
companhia, criar acgdes preferenciais ou modificar as
vantagens das existentes, em prejuizo daquelas que resultam
de conversao, dependera de prévia aprovagao dos
debenturistas, em assembléia especial, ou do agente
fiduciério.

No final de 1996, as Resolugdes n.° 2.330 e 2.344,
do CMN, permitiram a aplicagdo de recursos das sociedades,
dos fundos e das carteiras de investimentos instituidos pelos
regulamentos de I a IV anexos a Resolucdo n.° 1.289/87 em
debéntures conversiveis em acdes de distribuigdo publica. A
nova regulamentacdo acabou por constituir-se em estimulo

adicional as emissdes deste tipo de debénture.

Pode-se considerar, ainda, para efeito de
classificacgdo, outro tipo de debénture, cuja escritura de
emissao prevé permuta por acgdes de propriedade da empresa

emissora (permutédveis).
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8 LIMITES DE EMISSAQO

A lei estabelece limites quanto ao valor total das
emissbes conforme as espécies a que pertencem, levando-se em

consideracdo para o célculo desses limites a data da emissao:

o]

. Debéntures com Garantia Real: 80% dos bens

gravados da emissora e/ou de terceiros.

Se essa espécie for wusada como instrumento de
financiamento de projetos de investimentos e cujos bens sejam
a garantia do empréstimo, a leil estabelece que esse limite
seja determinado em relacdo ao patrimdbnio da emissora, depoils

de investido o produto da emisséo.

Quando se verificar essa  hipbtese, torna-se
obrigatdéria a nomeacdo do Agente Fiduciédrio na escritura de
emissdo e este ficard encarregado de controlar 0SS recursos
provenientes da emissdo, colocando-os progressivamente a
disposicdo da emissora, a medida em que for aumentado o valor

das garantias, fruto das imcbilizacdes efetivas.

Embora a 1lei s6 restrinja o dimensionamento do
limite das emissdes de debéntures, ¢é conveniente dgue na
escritura de emissdo se explicitem os critérios, formas de
substituicdo ou complementacdo das garantias, de modo a
assegurar que o0s valores das garantias sejam mantidos, nos

montantes considerados quando da emissao.

Outrossim, é recomendavel que o Agente Fiduciario
administre as garantias, salvo nos casos de emissdes privadas
onde, por clausula constante da escritura de emissdo, o0s
proprios debéntures (ou grupo deles) fiquem como fiduciarios

e administradores das garantias.
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. Debéntures com Garantia Flutuante: 70% do wvalor
contdbil do ativo da emissora, diminuindo de suas dividas

garantidas por direitos reais sobre bens de sua propriedade.

Situacdo mais desfavoréavel se d& quando a emissora
possui todo o seu passivo exigivel garantido por direitos
reais, sobre bens de sua propriedade. Nessa hipdtese o wvalor
total das emissdes com garantia flutuante serd 70% do

patrimdnio liquido contédbil da emissora.

No outro extremo — situacgdo mais favoradvel - estd a
hipbétese em dque a sociedade ndo possui nenhuma divida
garantida por direitos reais, quando tal limite sera de 70%

do wvalor contébil do ativo.

. Debéntures Quirografarias: néo poderéo

ultrapassar o valor do capital social da companhia.

Nessa espécie de debéntures poderd ocorrer que, Ccom
0 passar do tempo, o valor da emissdo ultrapasse o valor do
capital social da emissora, hipdétese essa que se verifica,
por exemplo, quando a emissora acumula sucessivos prejuizos
em periodos inflacionédrios, provocando a diminuicdo do seu
capital social em relagdo ao valor nominal corrigido das
debéntures em circulacdo. Como o limite a ser considerado e o
capital vigente na data da emissao, essas debéntures
eventualmente poderao estar “descobertas”. 0 mais
interessante, seria se considerar essa possibilidade na
escritura de emissdo e se criar formas de se ajustar
eventuals distorg¢gdes, mediante a obrigatoriedade de aumento

do capital social, ou mesmo, resgate parciais de debéntures.

. Debéntures Subordinadas: ndo possuem limites para

Ssua emisséao.
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. Outros Limites: A legislacdo pertinente prevé,
ainda, outros critérios de fixacgdo de limites relativamente
as emissdes por subscricgdo publica, cuja regulamentagdo e
fixacdo foram delegados a Comissdo de Valores Mobilidrios. No
caso de emissdo destinadas a colocacgdo no exterior, cabe ao
Banco Central a aprovacgdo da emissdo e dos limites, caso a
caso. Convém mencionar que somente debéntures com garantia

real ou flutuante poderdo ser colocadas no exterior.
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9 DATA DE VENCIMENTO

As datas de emissd3o e vencimento da debénture devem

ser expressos na escritura de emissdo e no certificado,

guando for o caso. As debéntures, de acordo com suas datas de

vencimentos,

podem ter prazos:

Determinado: deverdo constar na escritura de

emissdo. O vencimento é definido.

Indeterminado: sem limite de prazo. Geralmente
as escrituras estipulam gquando o vencimento
poderéd ocorrer, sendo comum cldusulas abrangendo
a inadimpléncia ou ndo cumprimento de obrigac¢des
nio financeiras, ou ainda eventos que afetem a

estabilidade da Emissora.

Antecipado: no caso de inadimplemento da
Companhia de uma das obrigagdes assumidas na
Escritura de emissdo, ou no caso de eventos

externos que afetem a Companhia.



10 FORMAS DE REMUNERACAO

Atuam nos sentido de reduzir o risco de perda do
poder aquisitivo do credor, assegurado-lhe retornos reais,
através de paradmetros estabelecidos em contrato. S&o as

seqguintes as formas de remuneracao:

e Juros Remuneratdrios: podem ser fixos,
flutuantes ou uma combinacdo de ambos, 1isto &,
juros flutuantes adicionados a uma parcela de
juros fixos (spread). Se utilizados Jjuntamente
com cldusulas de atualizacdo monetaria, conferem
rendimentos reais ao titulo em relagcdao ao
indexador tomado COomo referéncia. Vale
ressaltar que as exigéncias referentes a prazos
minimos para vencimento ou repactuagdc variam

conforme o indice de remuneracgdo utilizado .

e Prémio de Reembolso: a emissora podera oferecer
vantagens monetaria gquando do seu resgate. O
debénturista poderd ter uma expectativa de
remuneracdo varidvel a medida em que a emissora
resgata sua debénture, antes da época de seu
vencimento. A remuneracdo do titulo, além das
vantagens monetédrias minimas oferecidas trara

uma expectativa de remuneracdo adicional.

e Prémio de Continuidade ou Permanéncia:
remuneracgdo adicional, paga ao debenturista,
caso permanegca com o titulo na data da

repactuacao.

e Participacdo nos Lucros: Remuneracdo adicional.
Proporcional aos lucros dque a emissora venha a

auferir. Distingue-se das demais por conferir as
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debéntures caracteristica de renda variavel, em
contraste com o perfil de renda fixa geralmente

associado ao papel.

e Remunerag¢do Repactuada ou Programada: revisao
periddica dos parametros remuneratdrios
contratados. A data ou freqiiéncia desta revisdo
podem ser definidas na escritura de emissao.
Também oferece aos investidores a opg¢do de venda
ndo qualificada, gque pode ser exercida se o0s
termos revisados ndo forem aceitos, isto &, se o
debenturista ndo concordar com as condigdes da

repactuacao.

e Desagio: na préatica, & uma forma de remuneracao,
j& que, no ato da subscrigdo, pode se oferecido
pela emissora ao subscritor, sobre o valor
nominal do titulo, aumentando o ganho do
debenturista. Esta forma de remuneracdo nado esta

prevista em lei.

Embora nao represente uma forma de remuneracao, a
atualizacdo monetdria do wvalor nominal da debénture tem
importéncia proporcional & incerteza e volatilidade do

ambiente econdmico.

Em razdo da cultura adquirida pelo Pais durante o
longo periodo e convivéncia com altas taxas de inflacgdo, as
cldusulas de indexacdo foram largamente utilizadas como forma
de proteger o valor nominal dos titulos das wvariag¢des dos
indices de precos. No entanto, apds o Plano Real, a Decisdo-
Conjunta Bacen/ CVM n.° 3 n&o apenas vedou a indexacdo a
variacdo cambial, como alongou os prazos permitidos para a

correcdo dos valores dos demals indexadores.
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Com 1isso, as cléausulas de atualizacgdo cederan
espaco as que tratam da incidéncia de Jjuros remuneratdrios,
particularmente os flutuantes acrescidos de uma taxa fixa
(spread). As clausulas de remuneracdo de prémio também
passaram a ser menos utilizadas, provavelmente por nao
desempenharem © mesmo papel que tinham no periodo
inflacionario, de fornecer uma remuneracdo adicional a
correcdo monetadria, visando adequar a rentabilidade das

debéntures as condicdes de mercado.

O conceito de rendimento em debéntures evoluiu para
atender, como dito anteriormente, a necessidade do mercado de
ter a garantia de Jjuros reais. Os papéls passaram a Sser
nmulti-indexados, oferecendo varias formas alternativas de
correcdo monetaria e Jjuros ao mesmo tempo, sSendc uma a
principal, que passamos a definir como baésica, e as demais

através dos prémios.

O mercado adotou a nomenclatura de “curva” para
cada uma destas formas de cadlculo do rendimento, derivado do
fato de gque cada curva representa a evolucdo dos precgos
unitédrios (PU’s) ao longo do tempo. Assim, a “curva béasica”
denominada de “TR + 12% a.a. A curva “IGP-M + 17,5%”, gerada
por um prémio acima da curva bésica, representa a evolugdo do

PU’s, calculados pela soma do prémio a curva basica.

As curvas de prémio podem ter sua base de célculo
diferente do valor nominal. E comum que os prémios sejam
calculados com base no PU de subscricdo do papel, por sua vez
determinado pela curva basica. Em outros casos, menos comuns,
0s prémios vigoram desde a data de emissdo e sao cobrados
pro-rata subscricdo. Nestes casos as bases de célculo do

prémic coincidem com as da curva béasica.

C PU que serve de base para o calculo do prémio,

seja o Valor Nominal na data de emissdao ou o PU de
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subscricdo, ou ainda o PU na data de inicio de distribuicgdo,

é denominado de PU de Partida do Prémio.

Como regra geral, pode-se calcular o0s PU’s
aplicando-se os rendimentos dos prémios diretamente ao PU de
partida. Porém, o calculo dos PU’'s nas curvas de prémio
quando o papel paga rendimentos periddicos sb6 pode ser feito

pela utilizacdo de suas férmulas.
O conceito basico da curva de prémio é:
PU’s = PU’'s + PU’s = PU + Rendimentos do Prémio

em emiss®es sem rendimentos periddicos.

O mercado entende que “PU na curva” significa o
pregco a 100% do valor do papel calculando segundo as
caracteristicas dos rendimentos que determinam a curva. E
bastante comum gue o© mercado negocle pela curva de prémio
mais alta, ou “maior curva”. Porém, existem casos em que se

especifica a curva sobre a gqual se fard o negbcio.

Os juros podem ser fixos (12% a.a.) ou flutuantes
(ANBID + 2% a.a.) e atualmente sdo estipulados para a curva
base como para as curvas de prémio. E mais comum que os juros
da curva base sejam fixos (TR + 12% a.a., IGP-M + 17,5%a.a.)
e 0s juros dos prémios sejam flutuantes (ANBID + 2% a.a.).
Porém, algumas emissdes fixam juros flutuantes para a base do
papel e juros fixos como prémio (Libor + 1,5% a.a., na curva

base, com minimo de 12% a.a. garantidos via prémio).

No céalculo de taxas efetivas, o mercado considera
que os Jjuros flutuantes e as taxas de juros como TR e TBF
assumem o papel de “corregdo monetdria” e os spreads passam a
ser tratados como juros fixos. Assim, ao se comprar um papel
de um ano gque rende ANBID + 2% a.a., com &agio de 1%, o

mercado via calcular a taxa interna de retorno expressa em
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ANBID + X% a.a. (neste caso a taxa efetiva seria ANBID + 1%

a.a.)

A Correcdo Monetédria ¢é abstraida no calculo das
taxas efetiva, obtendo-se como resposta a taxa de Jjuros
efetiva na forma de “Corregdo + X% de Juros”. Para servir de
base de negociacdo, o mercado calcula o Valor do Papel na
curva escolhida (100%) na data da negociacdo, considerando
indexador ou a taxa flutuante, até esta data, passando a
utilizar este valor no calculo da taxa efetiva através do
desconto do fluxo de caixa dos juros nominais ou dos spread’s

nominais no caso de taxas flutuantes ou da TR e TBF.

O Valor Nominal de cada série é fixado com base na
data de emissdo e sofre correcdo ou atualizacdo monetaria
pelo indice da curva base. Sobre ele incidem os juros da
curva basica, compondo o preg¢o de subscrigdo, em alguns casos
acrescido de Prémio decorrido. O “valor nominal + juros” na
data de emissdo ou de subscricdo, ou ainda na data de inicio
de distribuicdo, é a base de calculo do PU de partida dos

Prémios.

Cotacdo significa o percentual da curva que se esta
negociando o papel, ou seja 100% da curva é a cotacdo “Ao

Par” do papel.



11 AMORTIZACAO

A companhia emissora reserva-se o direito de
efetuar antecipadamente resgate parcial ou total dos titulos
de uma mesma série em circulacdo. Por serem as debéntures um
instrumento financeiro de longo prazo, estas clausulas
adquirem grande importédncia nas escrituras de emissao,
particularmente nos momentos de instabilidade econdmica,
proporcionando grande flexibilidade as partes nos contratos
para renegociacdo. Seja por forgca legal ou de forma
voluntédria, o emissor utiliza tais dispositivos para garantir
a boa aceitacdo do papel pelo mercado. Como responsavel pela
determinacdoc do programa de amortizagdo de uma emissdo de
debéntures de prazo determinado, o emissor pode adotar os

seguintes mecanismos:

. Resgate Facultativo: é uma das modalidades de
resgate das debéntures em circulacdc. A emissora nao
determina na escritura de emissdo as épocas e quantidades de
debéntures a serem resgatada, mas prevé essa possibilidade,
fixando critérios de resgate (por sorteio ou recompra dos

titulos em circulacgdo e posterior cancelamento).

Outrossim, a dqualquer tempo, a emissora por
iniciativa prépria e sem consulta ao debénturista podera

retirar de circulagdo parte ou a totalidade de uma emisséao.

. Resgate Programado: ¢ a modalidade de resgate em
que a companhia emissora fixa, na escritura de emissdo, as
épocas e dquantidades méaximas de debéntures permitidas em
circulacdo, determinando o0s mecanismos em que Se processara o

resgate (sorteio ou recompra).



No caso particular das debéntures conversivels emnm
agbes é de se lembrar que a retirada de circulagdo pode
ocorrer pela vontade privativa do debenturista, convertendo

esses titulos em agdes.

Cumulativamente, a emissora poderd assocliar a
exigéncia do resgate obrigatdério aqui considerado ao resgate
facultativo, ou seja, retirar de <circulagdo dquantidades
maiores daguelas adrede programadas. A conjugacdo dessas duas
modalidades possibilita uma forma de reducgdo das debéntures

em circulacdo, apds determinadas datas.

. Amortizacgdo Parcelada: ¢ a modalidade de resgate
em que o valor da emissdo das debéntures em circulagdo
diminui, ndo pela retirada parcial das debéntures em
circulacdo, mas pela reducgdo (amortizagdo) do seu valor

nominal.

Este processo, relativamente ao debenturista,
elimina o efeito probabilistico de resgate pelo sorteio e a

recompra.

. Fundo de Amortizagao: se verifica quando a
emissora se obriga a constituir um fundo de disponibilidade
de maneira e minimizar o 1impacto de caixa, gquando do

vencimento das debéntures em circulagdo.

Este mecanismo difere, fundamentalmente, de todas
as modalidades aqui descritas. E conveniente, mas néo
obrigatdério, que a dJdestdo desse fundo seja realizada por

Agente Fiduciario.

. Emissdo em Séries: trata-se de uma forma indireta

de resgate programada. A emissora divide uma determinada



emissdo em varias séries, cada uma com um prazo determinado

de vencimento.

A utilizacdo desse processo ¢é mals conveniente
quando os acionistas, através de Assembléia Geral, delegam ao
Conselho de Administracdo da emissora e determinacgdo das
épocas, condicbdes de vencimento, amortizagdo e planos de

remuneracdo de debéntures.

Ressalte-se que esse mecanismo pode conjugar as
formas de resgate facultativo e programado, antes

completados.
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12 REPACTUACAO

Deverd ser estipulada ©pela Assembléia Geral
Extraordinaria ou pelo Conselho de Administracdo, na dqual
deverd ser decidido a modificacdo da taxa de juros, prémio,
se houver, e 0 novo prazo para a vigéncia dos mesmos. Caso ©
debenturistas ndo aceitem as novas condigdes de repactuagdo a
Cia é obrigada a recomprar as debéntures. A data da 1°

repactuacdo deverd ser prevista na escritura de emissdao.

Com a repactuacdo, hd uma real diminuig¢do do prazo
do titulo e possibilidade de adaptagdo do mesmo as novas
condigdes do mercado. A recompra obrigatdéria na repactuacgao
constitui uma “obrigacdo de fazer” da Emissora e tem portanto
caracteristicas juridicas diferentes do vencimento ou

resgate.
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13 CLASSIFICACAO DE RISCO

A debénture apresenta graus de risco bastante
diferenciados, decorrente da probopria diversidade de classes

dos titulos.

Cabe aos agentes intermedidrios orientar seus
clientes de forma objetiva, ou seja, alertando para os
riscos, mas informando que a ocorréncia de casos isolados de
inadimpléncia das obrigacdes assumidas pela companhia
emissora ndo implica uma contaminagdo do mercado como um
todo. Em outras palavras, a simples existéncia do risco néo
deve anular enorme potencial de um mecanismo tdoc eficiente de

transferéncia de recursos dos poupadores para as empresas.

Neste sentido, uma melhor divulgacéao das
informacdes referentes ao ©risco de <crédito para cada
companhia -~ através do sistema de rating - contribui
decisivamente para ativar o mercado secundario de titulos de
longo prazo. Um sistema de informacdes mais elaborado permite
gque os investidores avaliem o risco de crédito da empresa, e

se a remuneracdo do investimento é compativel com este risco.

Na verdade, em qualquer mercado de titulos dessa
natureza, ¢ fundamental gque haja uma distribuicdo de taxas
que reflitam a diversidade de riscos ligados a Juros e

principal - decorrente da qualidade de cada emissor.

Tal prética é bastante difundida no mercado norte-
americano, no gqual a avaliagcdo ¢é realizada por firmas
independentes, especializadas na compilacdo e analise de

informacdes econdmicas-financeiras.

Com o advento do Plano Real, o volume de negdcios
no mercado de capitais do Pais tornou-se mails expressivo,

enquanto a queda da taxa de inflacdo deixou mais evidente o
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risco efetivo associado aos titulos emitidos. Em
conseqiiéncia, os investidores passaram a exigir cada vez mais

transparéncia e instrumentos de informacgdo eficazes.

Como se V& o rating proporciona aos titulos
classificados uma reducdo da taxa de Jjuros compativel com a
seguranca oferecida, funcionando, portanto, Ccomo uma

ferramenta adicional para a tomada de decisdes.
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14 PRINCIPAIS TIPOS DE EMISSAO

Debé&nture “Classica de juro fixo”

Paga Jjuros peribdicos fixos e tem um Unico

vencimento final, podendo ser simples ou conversivel.

Debénture “Classica de juros repactuados”

Paga juros ao final de cada periodo de repactuacdo,
fixa novos juros para © periodc seguinte e garante a recompra
dos debenturistas que ndo concordarem com as novas condigdes.

Podem ser simples ou conversiveis.

Debénture com Amortizacgdo Mensal

Paga Jjuros, prémico e amortiza uma parcela do
principal més a més. Comum em operacdes de Ieasing, é um
atrativo para os debenturistas pois reduz o prazo médio e o

risco da aplicacgao.

Debénture Cambial

Emitida em Reais com clausula de correcao pela
variacdo cambial. E regulamentada pela Resolugdo do CMN n°

1833. De 26/06/21. Nao é permitida atualmente.

Debénture com Participag¢do nos Lucros

Estas debéntures agregam as demais condig¢gdes uma
participacdo nos lucros da empresa emissora, sua coligada ou

controlada, regulada na escritura de emisséo.
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E uma modalidade interessante a partir do momento
em que se acredite que os projetos e as perspectivas futuras
da Cia. sejam favordveis ao investidor e pode ser utilizada

para reduzir a taxa de juros das debéntures simples.

Debénture Imcocbiliaria

Esta classe de debéntures abrange todas as emissdes
cujo objetivo é obter recursos para o financiamento de
projetos imcbilidrios. O debenturista pode receber uma parte
dos lucros ou uma opgdo de permuta ou uma parte do imdvel,

além de um minimo de juros.

Debénture com Parametros Especiais de Prémio

Nesta classe de debéntures estdo incluidas as
remuneracdes atreladas & producdo da Cia. Emissora ou ao

preco do seu principal produto.

Debénture Conversivel no Exterior (Circular 2199

Bacen de 16/07/92).

A Cia. com sede no pais pode emitir titulos
conversivels em acgdes para colocagdo no exterior. Neste
conceito estdo enguadrados o0s warrants ou debéntures

conversiveis.

Esta emissdo deverd ser autorizada pelo Banco
Central, sendo que o 1ingresso das divisas se dara sob a
modalidade de empréstimo externo, observadas as disposicgdes

legais em vigor.

A emissdo de debéntures para colocagdo no exterior
é privativa de companhias abertas registradas na CVM e com

acdes negociadas em Bolsa de Valores no Brasil.
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Qutras caracteristicas:

As debéntures de gualgquer <classe podem ser
conversivels, ou serem a elas atribuidos bénus de subscricgao,

respeitadas as limitacdo legais.

As escrituras de emissdo podem conter cliusulas
especiais que limitem a atuacdo da emissora ou estabelecem

compromissos especiais vinculados aos recursos.
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15 CEDULAS DE DEBENTURES

Cédulas de debéntures sdo instrumentos de captagéao
que permitem a seu emitente obter recursos tendo como
garantia o penhor de debéntures emitidas por outras

companhias, mas sem que sua rentabilidade e seu prazo estejam

atrelados aos papéis que lhes deram origem. Tal
caracteristica — descasamento entre instrumento creditdério e
garantia — faz da Cédula de Debéntures um forte instrumento

de captacéao, jJa& gque uma instituicdo financeira pode
subscrever debéntures de algumas companhias e, em seguida,

emitir Cédulas para obter recursos.

Dessa forma, configura-se uma transferéncia de
risco de emissdo da companhia para instituig¢ao financeira,
que, embora possua o penhor da debénture como garantia, nao
vincula seu emitente ao da Cédula. O tomador final do titulo,
portanto, Dbeneficia-se de dupla protegdo, pois, além da
garantia das debéntures penhoradas, pode contar com a

credibilidade da instituicdo financeira emitente.

Estdoc autorizados a emitir Cédulas os bancos
comerciais, de investimento ou desenvolvimento e multiplos.
Seu registro, se escritural deve ser feito no SNA - Sistema
Nacional de Ativos da CETIP, e os titulos podem ser objeto de
operacdes compromissadas, de dque trata a Resolugdo n°
1.088/86. O penhor das debéntures, por sua vez, & efetuado
através de blogueio & negociacdo no SND ou de sua custddia em

instituicdo autorizada pela CVM.



16 ESTRUTURA OPERACIONAL

Para facilitar a compreensao da estrutura
operacional do mercado de debéntures, ¢é importante, antes de
detalhar os funcionamentos do SDT- Sistema de Distribuicgdo de
Titulos e do SND - Sistema Nacional de Debéntures, descrever

as caracteristicas e fungdes de seus participantes.

Além de compradores e vendedores de valores
mobiliarios, atuam neste segmento varias instituicgdes
financeiras exercendo diversas fungdes - Ccomo de
intermediacao, assessoramento ao emissor e liquidacao
financeira -, reguladas pelo CMN - Conselho Monetéario
Nacional, Banco Central do Brasil e CVM- Comissdo de Valores
Mobiliérios.

Dentro do mercado encontram-se participantes como:

- Emissor: Empresas nao —financeiras que

obtiveram, Jjunto & CVM, registro de companhia
aberta para a emissdao de debéntures, desde dque

obtenham aprovacdo do Banco Central

- Underwriter: consideram-se underwriters no SDT
os bancos de investimentos, bancos multiplos com
carteira de investimento e corretoras e
distribuidoras de valores, devidamente

autorizados pela CVM para esta finalidade.

O underwriter assessora a empresa emissora na
colocacdo de seus titulos, podendo, inclusive, orienta-la,

conforme o caso, na alocacdo dos recursos captados.

Sua Garantia Firme é onde o emissor recebe o0s
recursos oriundos da emissao, independentemente da
aceitagcdo ou ndo dos papéis pelo mercado. Nesse caso, ©

intermedidrio financeiro subscreve o total dos titulos néao
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colocados no prazo contratual e é remunerado com comissdes

de coordenacdo, garantia e colocacgdo.

Em seu Regime de Melhores Esforgos ndo héd nenhum
compromisso do intermedidrio financeiro com a colocag¢do da
totalidade dos titulos. Sua remunerac¢do corresponde somente
as comissdes de coordenacgdo e colocacgdo, Ja que o esforcgo
de venda serd apenas no sentido de colocar no mercado a
maior quantidade ©possivel dos titulos ©previstos em

contrato.
Membros de Mercado

Denominam-se Membros de Mercado, para fins do
SND, as sociedades corretoras e distribuidoras e bancos
comerciais, de investimentos e multiplos devidamente
autorizados pela CVM e Banco Central a atuar no mercado de

valores mobiliarios.
Clientes Especiais

Instituigdes <financeiras ndo enquadradas como
participantes no SDT ou Membro de Mercado no SND, pessoas
juridicas nédo- financeiras, fundos mituos de investimentos
e investidores institucionais habilitados no Sistena.
Trata-se, na realidade, dos principais investidores em
debéntures. Devido a uma certa complexidade na forma de
cédlculo de seus rendimentos e outros eventos financeiros,
este papel ndo tem sido demandado diretamente por pessoas
fisicas, que em geral aplicam através dos fundos de

investimento.
Bancos Liquidantes

Instituic¢bes financeiras dque tenham conta de
reserva Dbancéaria, em espécie, no Banco Central e

habilitadas junto a CETIP.
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Bancos Mandatarios

Somente bancos comerciais ou multiplos com

carteira comercial.
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17 REQUISITOS NECESSARIOS AS EMISSOES PUBLICAS

Se a sociedade emissora ndoc tiver registro na CVM
devera encaminhar o pedido de registro de companhia aberta,
juntamente, com © Dpedido de registro da emissdao de
debéntures, devendo o deferimento da CVM, se houver, abranger

os dois pedidos.

. Condig¢des para o Registro na CVM

Para que a companhia emissora possa Ser registrada
na CVM, o Estatuto Social ou o Conselho de administracdc deve
atribuir a um dos diretores a funcdo de relagbes com O
mercado, que poderd ou ndo ser exercida cumulativamente com

outras atribuicdes executivas.

A companhia emissora nao necessitara
obrigatoriamente ter as suas agdes negociacdes em Bolsa,
basta ter os seus valores mobiliadrios negociados no mercado
de balcdo, essa prerrogativa ndo autoriza a negociagdo das
acdbes da emissora em Bolsa de Valores (a negociacdo dos
titulos em Bolsa de Valores deverd ser objeto de pedido

especifico).

. Pedido de registro de Cia. Aberta

O pedido de registro da companhia devera ser

instruido com os seguintes documentos:

a) ata da Reunido do Conselho de Administracéo
(quando for o caso), designande o© Diretor de

Relagdes com o Mercado;
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requerimento assinado por esse diretor,
contendo principais caracteristicas da

distribuicdo dos valores mobiliéarios;
exemplar atualizado do Estatuto Social;

demonstracdes financeiras constantes do
Relatério da Administracao publicado e
elaborado na forma do artigo 133 da Lei
6.404/76, demonstracgdes consolidadas, se for o
caso, acompanhadas de notas explicativas e do
parecer de auditor independente devidamente
registrado na CVM; relatério da administracédo
do ultimo exercicio social e parecer de auditor
independente, devidamente registrado na CVM,

relativo a tltima demonstracdo financeira;

atas de todas as Assembléias Gerais de
acionistas realizadas nos doze meses anteriores

a data do pedido de registro na CVM;

fac-simile de todos os tipos de valores
mobilidrios emitidos pela companhia, ou se for
o caso, a instituicdo contratada para execucdo

desses servigos e a data do contrato;

quando se tratar de companhia em fase pré-
operacional, estudo de viabilidade econdmico
financeira do projeto, indicando, inclusive os

fatores de risco, envolvidos no empreendimento;

formuléarios padronizados relativos a

informacdes anuais e demonstragdes financeiras;

demonstracdo financeiras consolidadas se for o
caso, acompanhadas de notas explicativas e
parecer de auditor independente, levantadas em

data que anteceder, no méximo trés meses o
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pedido de registro na CVM, quando: I) o ultimo
exercicio social compreender periodo superior a
doze meses e a companhia ainda ndo tiver
levantado as respectivas demonstracdes
financeiras, II) o exercicio social em curso
compreender periodo superior a doze meses € na
data do pedido de registro na CVM 3j& tiver
transcorrido periodo igual ou superior a doze

mneses;

formuldrio referente a informacdes sobre os
trés primeiros trimestres do exercicio social
em curso, desde que transcorrido mais de 60
(sessenta) dias do encerramento de cada
trimestre, e desde que o registro ndo esteja

subordinado ao disposto na alinea anterior(II).

Pedido de Registro para Emissdao Pablica de

Além dos documentos acima (quando a companhia ainda

ndo tiver o registro na CVM), a emissora, no caso da emissao

publica de debéntures, encaminhard o pedido, acompanhado dos

seqguintes documentos:

a)

b)

ata da AGE que aprovou a emissdao;

ata da Reunido do Conselho de Administracdo que
eventualmente complementar as caracteristicas da

emisséo;

minuta da escritura de emissdo de debéntures,
com todas as clausulas e condigdes aprovadas em
Assembléia, na Reunido do Conselho e todas as

demais exigéncias em lei e pela CVM;
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d) relacao das instituicgdes participantes de
eventuais consdrcios (de colocagédo, subscrigao,

etc);

e) minuta do contrato a ser firmado com as

instituicgdes integrantes do consdrcio;

f) informacgdes técnicas sobre a aplicagdo dos

recursos obtidos com a colocacdo das debéntures;

g) outras informacgdes complementares, necessarias
ao tipo pretendido {(garantias, conversibilidade,

preferéncia, etc.).

. Exame do Pedido e Registro

0 registro considerar—se-a automaticamente
concedido, se o pedido ndo for denegado dentro de trinta
dias, contados da respectiva apresentacdo a CVM. O prazo de
trinta poderd ser interrompido uma Unica vez, se a CVM
solicitar documentos e informacdes adicionais, passando a
fluir um novo prazo de trinta dias a partir da data da
apresentacdo das exigéncias. Normalmente as exigéncias da CVM
deverdo ser atendidas em quinze dias, salvo em alguns casos
que dependendo do tipo de exigéncia da CVM poderd ser de 60
(sessenta} dias. O ndo atendimento pela companhia das
eventuals exigéncias formuladas pela CVM, nos prazos

estabelecidos, implicard na interrupcdo do prazo por 30 dias.

Se o pedido for denegado ou desconsiderado a
emissora terd o prazo de até noventa dias para retirar os
documentos entregues a CVM, sob pena de serem OS mMesSmOs

inutilizados pela CVM.
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18 EXEMPLO PRATICO

CRR&V  RECEBIVEIS S/A

OFERTA PUBLICA DE DEBENTURES

R$ 5.000.000,00

COORDENADOR

CORRETORA PARANA



CRR&V RECEBIVEIS S/A

OFERTA PUBLICA
DE DEBENTURES

R$ 5.000.000,00
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CRR&V RECEBIVEIS s/A
Rua dos Projetos, 41

Curitiba - Pr.

Emissdo publica de 5.000 (cinco mil) debéntures nao
conversiveis em ag¢des, nominativas da espécie com garantia
real, da 1° emissdo, série tnica, com valor nominal unitario
de R$ 1.000,00 (hum mil reais), perfazendo o montante total
de RS 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) , na data de
emissdo fixada em 01.05.1999. As debéntures terdo prazo de 48
(quarenta e oito) meses, a contar da data da emissao,
vencendo-se, portanto, em 01.05.2003 e serdo subscritas pelo
seu valor nominal, acrescido da variacdo acumulada da taxa da
ANBID e juros de 2% ao ano, desde a data de emissdo até a
data de subscricdo. A apuracdo do prego de subscrigao e
integralizacdo que ndo ocorra no primeiro dia do més, sera
efetuada mediante a aplicacdo da variagdo “pro-rata-temporis”
por dias corridos da taxa ANBID acrescido “pro-rata-temporis”
por dias decorridos dos juros remuneratdérios. A
integralizacgdo serd a vista, no ato da subscricgdo, conforme
deliberacdo da Assembléia Geral Extraordindria realizada em

05.04.1999, cuja ata foi publicada nos seguintes jornais:
B Didrio Oficial do Estado do Parana
® Gazeta Mercantil

Registro na CVM:

Oficio CVM GER 184/99

CRR&V RECEBIVEIS S/A CORRETORA PARANAINDICE
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I- CARACTERISTICAS DA EMISSAO DE DEBENTURES:

1. REGISTRO NA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS: A emissdo sera
registrada na Comissdo de Valores Mobiliarios, doravante
denominada CVM, na forma das leis n® 6.385, de 7 de dezembro de
1976 e 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e demais disposicdes

legais e regulamentares pertinentes.

2. ARQUIVAMENTO DA ATA DA ASSEMBLETIA GERAL EXTRAORDINARIA: A ata da
Assembléia Geral Extraordindria, que deliberou sobre a emissao
de debéntures, serd arquivada na Junta Comercial do Estado do

Paranéa.

I - COMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL

A EMISSORA declara gue seu Capital Social & composto
por 1.700 (hum mil e setecentas) ag¢des nominativas escriturais,
sem valor nominal, sendo 1.500 (hum mil e gquinhentas) acdes
ordinarias e 200 (duzentas) acdes preferenciais, resultando em RS
1.700,00 (hum mil e setecentos reais, estando todas as acgdes
representativas de seu Capital Social integralizadas, livres e
desembaracadas de quaisquer o&nus, quer de natureza legal,

contratual e/ou judicial.

SUBSCRITO E INTEGRALIZADO

ESPECIE E CLASSE DAS ACOES QUANTIDADE VALOR RS
ORDINARIAS 1.500 1.500,00
PREFERENCIAIS 200 200,00

TOTAL 1.700 1.700,00
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CARACTERISTICAS GERAIS DOS TITULOS E DA EMISSAO

Colocacdo e Procedimento da Distribuigao: O langamento
serd publico, mediante intermediacgdo de 1instituicgao
financeira e serd adotado o regime de procedimento
diferenciado de distribuigdo, referido no artigo 33 da

instrucdo 13/80 da Comissdo de Valores Mobiliarios.

Forma e Espécie: As debéntures serdo da forma nominativa

nado endosséaveis e da espécie com garantia real.

Data da emissao: Para todos os efeitos legals, a data da

emissdo para as debéntures sera 01.05.1989,

Valor unitario e valor da emissdao: As debéntures desta
emissdo terdo o valor nominal unitério de RS 1.000,00
(hum mil reais), na data da emissdo, perfazendo um
montante de R$ 5.000.000,00 ( cinco milhdes de reais),

vigente em 01.05.1999.

Quantidade e série: Serdo emitidas 5.000 (cinco mil)

debéntures da primeira emissdo, em série Unica.

Prazo e Data de Vencimento: As debéntures terdo prazo de
48 (guarenta e oito) meses, a contar da data de emisséao,

vencendo-se, portanto, em 01.05.2003.

Negociagdo: As debéntures serdo negociadas junto ao SND
(Sistema Nacional de Debéntures) administrado pela ANDIMA
(Associacgdo Nacional das Instituicdes de Mercado Aberto)
e operacionalizado pela CETIP (Central de Custddia e de

Ligquidacdo Financeira de Titulos).

Pregco e Integralizagao: O prego de subscrigdo das
debéntures, serd o seu valor nominal remunerado na forma
prevista no item 8, acrescido de juros remuneratdrios, e

prémio, se houver da data de emissdo até a data de
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subscricdo. O preco da subscrigdo serd sempre a vista, no

ato da subscrigéo.

9. Base de Remuneracgdo: A base de remuneracgdo das debéntures
serd a Taxa ANBID, informada pela Associag¢dao Nacional dos
Bancos de Investimento e Desenvolvimento, aplicada ao
valor nominal, para fins de célculo do valor pecuniario
de qualguer obrigagdo decorrente da emissdo, 1inclusive
para efeito do pagamento das debéntures por ocasido da
recompra, do resgate ou vencimento das debéntures.

a) A apuracdo do montante das obrigacgdes dque se
devam liquidar em datas intermediarias, ou seja,
cujo vencimento ndo ocorra no primeiro dia de cada
més, sera efetuada mediante a aplicacdo da variacdo
“pro rata temporis” por dias corridos da referida
taxa.

b) Havendo, também, impedimento legal da
substituicdo do indice mencionado acima, © AGENTE
FIDUCIARIO convocard Assembléia de Debenturistas
para deliberar a respeito da substituicgédo
necessaria.

10. Remuneracgdo: As debéntures perceberio juros

remuneratdérios de 2% ao ano, a partir da data de emisséao,
computados na base de 360 dias, incidentes sobre o seu
valor nominal remunerado, pagos anualmente, sempre no
primeiro dia util apdés o término de cada periodo de
incidéncia de Jjuros. A emissora pagarda “pro rata
temporis” os juros devidos até o dia do efetivo
pagamento, nas hipbteses de aquisig¢des facultativas ou

vencimento antecipado.
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Pagamento das Obrigacgdes: 0 wvalor da remuneracgao,

conforme item 9, serd& pago nas datas abaixo:
1° periodo 01/05/2000
2° periodo 01/05/2001
3° periodo 01/05/2002

4° periodo 01/05/2003

O valor total da emissido serd pago em uma Unica parcela,

vencivel em 01/05/2003.

12.

13.

14.

oe

Encargos Moratdrios: A taxa de Jjuros serd elevada em 1
ao més, 1independentemente de aviso, interpelacdo ou
notificagdo Judicial ou extrajudicial, no caso de
impontualidade da EMISSORA no pagamento dos juros ou do
principal das debéntures, nas épocas em que for devido,
calculados desde a data do vencimento da obrigagdo nédo
cumprida até a data da regularizacgdo desta obrigacao,
tudo sem prejuizo do vencimento antecipado das

debéntures.

Local do Pagamento: oS pagamentos referentes as
debéntures tais como principal, Jjuros remuneratdrios e
prémio, se houver, serdo efetuados utilizando-se os
procedimentos adotados pelo CETIP, ou ainda em
instituicdo financeira contratada para esse fim pela

EMISSORA.

Resgate antecipado facultativo: A emissora reserva-se o
direito de, a qualgquer tempo de Administracdo, promover o©
resgate antecipado das debéntures em circulacgdo, mediante
o pagamento do respectivo saldo da base de remuneragdo
nao amortizado, acrescido dos juros remuneratdérios

devidos na data do resgate, devendo publicar aviso prévio



77

aos debenturistas com antecedéncia minima de 15 dias da
data do resgate. O resgate poderd ser total ou parcial,

nesta Ultima hipdtese, mediante sorteio.

15. Aquisigao Facultativa: A EMISSORA podera, a qualquer

tempo, adgquirir no mercado debéntures em circulacgdo, por
preco nic superior ao de seu valor nominal remunerado
acrescido de Jjuros e prémio, se houver, observado o
disposto no paragrafo 2° do artigo 55 da lei 6.404 de
15.12.76. As debéntures, objeto deste procedimento
poderdo ser canceladas, permanecer em tesouraria da

EMISSORA, ou serem novamente colocadas no mercado.

16. Vencimento  Antecipado: 0 agente fiduciario podera

declarar antecipamente vencidas todas as obrigagdes das
debéntures objeto da emissdo e exigir o imediato
pagamento pela EMISSORA do valor nominal remunerado até a
data do seu pagamento, acrescido de Jjuros e prémio, se

houver, na ocorréncia dos seguintes fatos:

a) Decretagdao de faléncia da EMISSORA e/ou pedidoc de
concordata bem como indisponibilidade dos bens dados em

garantia;

b) Falta de cumprimento pela EMISSORA de qualquer

obrigacdo prevista na escritura de emissdo, nao sanada
em 30 dias contados a partir do aviso escrito que Llhe

for enviado pelo Agente Fiduciario.



IV - CARACTERISTICAS DO LANCAMENTO

ESPECIE QUANTIDADE PRECO DE EMISSAO

MONTANTE

Debéntures ndo

conversiveis em

5.000 R$ 1.000,00

acdes

1. Composicdo do Custo da Distribuigéao:

o)

% Relacédo do Precgo de Distribuicdo:

Taxa de coordenacdo e colocacdo 3,00 %

Taxa de registro

NATUREZA DO CUSTO

R$ 5.000.000,00

VAIOR R$

aj}

b)

Comissdo de 3% sobre o ©prego de
subscricéao das debéntures, conforme
cléusula do contrato, pelos servicos de
obtencdo do registro de emissdo publica
na CVM, assessoria sobre assuntos
relacionados com a emissdo e coordenacao

da operacgdo.
Taxa de Registro

Total

150.000,00

15.000,00

165.000,00

78



79

2. Custo Unitaric do Lancamento:

DISCRIMINACAO PRECO EMISSAO R$ CUSTO DO MONTANTE LIQUIDO
LANCAMENTO POR PARA A EMPRESA -
DEBENTURE RS R$
{(*)
Por titulos 1.000, 00 33,00 967,00
TOTAL 5.000.000, 00 165.000, 00 4.835.000, 00
(*) Custo da Distribuicio = 165.000,00 = R$ 33,00

n° debéntures emitidas 5.000

V - PRAZO DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO

1. O COORDENADOR teréd o prazo de até 2 (dois) dias uteis,
contado a partir da data da primeira publicagdo do antncio
de inicio de distribuicdo publica para promover a colocagao

das debéntures.

2. Se ao final do prazo mencionado no item acima supra, as
debéntures nao tiverem Sid totalmente colocadas, o)
COORDENADOR se responsabilizard pela subscrigdo do eventual
saldo, referente ao lote da garantia firme, no 1° dia util

subsequente ao término do referido prazo.



VI - CONTRATO DE DISTRIBUICAO DAS DEBENTURES

COORDENADOR: CORRETORA PARANA
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1. Observadas as condicgdes previstas no Contrato de Colocagao

das Debéntures, a Corretora Parand fard a colocacgdo publica

de 5.000 (cinco mil) debéntures ndo conversivels em acdes,

nominativas da primeira emissdo, sob o Regime de Garantia

Firme, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00

(hum mil

reais) perfazendo o total de R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes

de reais).

VII - DESTINACAO DE RECURSOS

Os recurscs obtidos com a presente operagdo serado

destinados a suprir a EMISSORA de capital de giro e permitir

a consecucdo do seu objetivo, ou seja, a execucdo do PROJETO

IMOBILIARIO BARIGUI II.

VIII - AGENTE FIDUCIARIO
BANCO COMERCIAL DE FIDUCIAS
RUA VOLUNTARIOS DA PATRIA, 100

CURITIBA - PR



IX - BANCO MANDATARIO

BANCO DO PARANA.

X - OBRIGACOES ADICIONAIS DA EMISSORA
1. Fornecer ao AGENTE FIDUCIARIO

a) dentro de no maximo 60 (sessenta) dias apds o término do
primeiro semestre de seu exercicio social, coébpia das

demonstracdes financeiras relativas ac periodo;

b) dentro de no maximo 90 (noventa) dias, apds o término de
cada exercicio social, demonstracdes financeiras

completas relativas ao periodo;

c¢) copia das informacgdes periddicas e eventuals exigidas

pela Instrugdo CVM no 202/93;

d) imediatamente, qualquer informacdo razoavel que lhe venha

a ser solicitada.

2. Ndo pagar dividendos, salvo o disposto no artigo 202 da lei
n® 6.404/76, nem qualquer outra participacdo nos lucros
estatutariamente prevista, se estiver por mais de 30
(trinta) dias em mora relativamente ao pagamento do
principal atualizade monetariamente, juros e prémio,
relativos as debéntures, cessando tal proibigado tdo logo

seja purgada a mora.

3. Submeter, na forma da lei, suas demonstracgdes financeiras a
exame de empresa de auditoria independente, registrada na

CVM.
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4. Efetuar e manter sempre atualizado o Registro de Companhia
Aberta na CVM, nos termos da instrugdo CVM n° 202/93, bem
como, fornecer aos seus debenturistas, com periodicidade
nminima de 6 (seis) meses as demonstragdes financeiras

previstas no artigo 176 da Lei n°® 6.404/76.

5. Manter seus Dbens adequadamente assegurados, conforme

praticas correntes.

6. Ndo realizar operacgdo fora de seu objeto social, observadas
as disposigdes estatutéarias, legais e regulamentares

vigentes.

XI - DO AGENTE FIDUCIARIO

1. DEVERES
a) Proteger os direitos e interesses dos debenturistas;

b) renunciar a fungdo, na hipbdtese de superveniéncia de
conflitos de interesse ou de qualquer outra modalidade de
inaptidao;

c) acompanhar a observadncia da periodicidade na prestacéao
das informacdes obrigatdrias, alertando os debenturistas
acerca de eventuals omiss®es ou inverdades constantes de

tais informacdes;

d) verificar a regularidade da constituigdc das garantias,
bem como o valor dos bens dades em garantia, observando a

manutengao de sua suficiéncia e exequibilidade;

e) solicitar, quando julgar necessario, certiddes
atualizadas dos Distribuidores Civeis, das Varas da

Fazenda Publica, Cartdédrios de Protestos, Juntas de
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Conciliacgao e Julgamento, Procuradoria da Fazenda
Publica, onde se localiza a sede do estabelecimento

principal da EMISSORA;

Solicitar, quando julgar necessario, auditoria

extraordindria na EMISSORA;

convocar, quando necessario, a Assembléia de
Debenturistas mediante anuncio publicado, pelo menos 3
(trés) vezes, nos 06rgdos de impressa nos quais a EMISSORA

deve efetuar suas publicacbes;

comparecer a Assembléia dos Debenturistas a fim de

prestar as informacdes que lhe forem solicitadas;

elaborar relatdrios anuais destinado aos debenturistas,
nos termos do artigo 68, paragrafo 1°, letra “b” da Lei
6.404/76, o qual devera conter informagdes sobre a
EMISSORA, alteracgdes estatutéarias que por ventura tenham
ocorrido, resgate, amortizacdo, padgamentos, aquisicdes e

vendas de debéntures realizadas pela EMISSORA.

RIBUICOES

O  AGENTE FIDUCIARIO usara de quaisquer
ocedimentcos judiciais ou extrajudiciais, conta a EMISSCRA
terceiros coobrigados, para a protecdo e defesa dos
teresses da comunhdo dos debenturistas e da realizagdo de

us créditos, devendo em caso de inadimplemento da

ISSORA:

a) declarar vencidas as debéntures, e cobrar seu

principal e acessdrios;

b) tomar qualquer providéncia para a realizacdo dos

créditos dos debenturistas:
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c) representar os debenturistas em processo de faléncia,
concordata, intervencdo ou liquidagdo extrajudicial da

EMISSORA.

3. DESPESAS DO AGENTE FIDUCIARIO

A EMISSORA ressarcird o AGENTE FIDUCIARIO de todas
as despesas em gque o mesmo tenha comprovadamente incorrido,
para proteger os direitos e interesses dos debenturistas, ou

para realizar seus créditos, sendo:

a)publicacdo de relatdérios, avisos e notificacgdes e
outras a gque vierem ser exigidas por regulamentos

aplicaveis;
b) extracdo de certiddes;

c) locomogdes entre Estados da Federacdo e
hospedagens gquandc necessarias ao desempenho das

funcgdes;

d) eventuais levantamentos adicionais e especilais
ou periciais que vierem a ser imprescindiveis, se
ocorrerem omissdes e/ou obscuridades nas
informacdes pertinentes aos estritos interesses dos

debenturistas.

XII - DOCUMENTOS A ANEXAR QUANDO DA PROPOSTA DE LANCAMENTO

1. INFORMACOES SOBRE A EMPRESA
1.1 - INFORMACOES ANUAIS (IAN)

12 - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS (DFP)
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. ESTATUTO SOCIAL

.BALANGCO PATRIMONIAL
. ESCRITURA DE EMISSAO
. CONTRATOS COM A INSTITUICAO ENVOLVIDA

. COPIA AUTENTICADA DOS ANUNCIOS E CONVOCACOES

7. ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA E DO CONSELHO DE

ADMINISTRACAO



86

19 CONCLUSAO

Conclui-se, gque a empresa para gJgarantir sua
continuidade no mercado, continuar com O Seu pProcesso

produtivo, deve freqlientemente recorrer a capital de

terceiros. Estes financiamentos, provém de fontes diversas,
externas - bancos publicos e privados, poupadores
particulares -, e 1internas - ©proprietérios, sbécios e

autofinanciamento.

As fontes tradicionais de financiamento as empresas
mostraram-se insuficientes para atender as necessidades
financeiras ditadas por um mercado em constante evolugdo.

Essa situagdo estimulou a criacdo e uso das debéntures.

Nos ultimos dez anos, a consolidacao e a
significativa expansdo do mercado de debéntures foram
ilustrativas da capacidade de adequacgdo destes papéis as
freqientes mudancgas ocorridas nos cenarios econdmicos
doméstico e internacional. Sem duvida, a flexibilidade na
concentracdo financeira fez com que a debénture se
constituisse no mais eficiente instrumento de capacitagdo de
recurscos de longo prazo. Porém devido a grande complexidade
no processo de emissdo e repactuagdo do papel, as debéntures

tornam—-se viavels apenas para empresas de maior porte.

O presente trabalho teve o intuito de langar a
semente e nao dar o fruto pronto e acabado, portanto, ele, da
mesma forma ndo é pronto e acabado, ele velio para provocar
novas pesquisas, e espera-se que o0 mesmo tenha sanado algumas

duvidas dos leitores e profissionais da area.
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UNDERWRITING: DIAGRAMA
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ANEXO 11
EMISSAO DE DEBENTURES SIMPLES

DISCRIMINACAO DOS PROCEDIMENTOS A SEREM ADOTADOS



EMISSAO DE DEBENTURES SIMPLES

DISCRIMINAGAO DOS PROCEDIMENTOS A SEREM ADOTADOS

- —— QUADRO 1
N* DA ATIVIDADE DATAS RESPONSAVEL DESCRIGAQ DA ATIVIDADE
ATIVIDADE INICIO  TERMINO ‘
—t il i Y
Al Aprovagio da Diretoria D+0 D+0 EMISSORA - Aprovagao pela diretoria para emissao de debéntures
........ simples.

A2 Detinigao dos Coordenadores D +1 D+1 EMISSORA - Detini¢do das instituigdes financeiras que coordenardo a
operagao; Indicagdo  do(s) coordenador(es)
interiocutor(es).

A3 Detinigao do Titulo D+1 D+13 PRIMUS / - Detinicao das Caracteristicas da Debénture. pelos

EMISSORA coordenador(es) interlocutor(es) e pela Cia.
A4 Elaboragdo da Escitura de Emissdo D+2 D+18 PRIMUS » Elaboragio da escritura de emissdo das debéntures de
acordo com as caracterisiticas definidas para o titulo.
A5 Elaboragdo do Contrata de D+2 D+18 PRIMUS - Elaboragdo da minuta do contrato de distribuigdo de
Distribuigdo acordo com as normas da CV.M.

Ab Selegio e Contratagac do Agente D+3 D+18 EMISSORA + Selegio (carta convite} e contratagio do agente
Fiduciario fiduciario.

A7 Convocagdo da Assembléia Geral D+4 D+6 EMISSORA « Publicagdo da convocagdc da assembléia geral

Extraordinaria

A - ATIVIDADE

extraordinaria, nos termos do artigo 124 da lei 6404.

BANCO PRIMUS S.A



ANEXO III

LEGISLACAO VIGENTE DAS DEBENTURES



Debéntures

Legislacao Vigente-indice f

Normativo Data Assunto Pag.
Debénture
Lei n® 6.404 15/12/76 Estabelece as caracteristicas das debéntures. 02
(arts. 52 271,73 e 74)
Lei n? 9.457 05/05/97 Altera os arts. 63, 64 e 72 da Lei n? 6.404/76. --
Dec-Conj. n? 3 07/02/96 Disp6e sobre condigdes de remunerag@o das debéntures. 09
do Bacen/CVM
Inst. n® 13 30/09/80 Define prazo para subscricdo de agoes (extensivo a outros 11
da CVM valores mobiliarios).
(arts. 5% e 37)
Inst. n® 28 23/11/83 Disp&e sobre agente fiduciario. 11
da CVM
Inst. n® 123 12/06/90 Altera a Instrugdo CVM n° 28/83. --
da CVM
Inst. n? 202 06/12/93 Dispde sobre o registro de companhia para negociagdo de 16
da CVM seus valores mobilidrios em Bolsas de Valores ou no mercado

de baicao.
Inst. n? 238 11/10/95 Altera o.art. 19 da Instrugdo CVM n® 202/93. -
da CVM
Inst. n? 245 01/03/96 Inst. n? 245 da CVM: Dispde sobre as informagdes a serem 23
da CVM prestadas pelas companhias abertas com registro para

negociagao de seus titulos e valores mobiliarios em Bolsa

de Valores ou mercado de balcdo organizado, e cujo

faturamento bruto anual consolidado seja inferior a

R$ 100.000.000,00, alterando os arts. 12, 22 e 72 da Instrugao

CVM n? 202/93.
Inst. n2 274 12/03/98 Altera os arts. 18, 22 e 23 da Inst. n? 202/93 da CVM. -
da CVM
Inst. n® 88 03/11/88 Dispde sobre distribuicdo secundaria de valores mobilidrios. 24
da CVM
Inst. n® 89 08/11/88 Dispde sobre a autorizagdo para custédia de valores 30
da CVM mobiliarios e agente emissor de certificados.
Inst. n? 261 25/04/97 Altera o art. 21 da Instrucao CVM n2 89/88. --
da CVM
Res. n®1.517 21/09/88 Dispensa contrapartida para emisséo de débitos de empresas 33
do CMN ndo controladas por capitais nacionais.
IN n® 56 06/04/88 Dispde sobre registro no SND da CETIP. 33

da SRF



Debéntures

Legislacdo Vigente—l’ndice?

Normativo Data Assunto Pag
Circ. n® 1.773 10/07/90 Veda operagbes compromissadas com debéntures. 34
do Bacen
Carta-Circ. 31/08/90 Esclarece sobre debéntures que poderao ser objeto das 34
n® 2.110 operagbes compromissadas.
do Bacen
Com.-Conj. n? 29 26/09/90 Autorizagdo prévia para emissao de debéntures. 35
do Bacen/CVM
Circ. n® 1.832 31/10/90 Dispensa credenciamento prévio pelo Bacen para o agente 35
do Bacen fiduciario.
Res. n? 1.775 06/12/90 Veda aquisigao de debéntures de emissdo de empresa ligada. 36
do CMN
Res. n? 1.777 19/12/90 Dispde sobre emissao de debéntures e subscrigdo por 36
do CMN instituicdes financeiras.
Inst. n® 143 '18/04/91 Dispde sobre tabela de corretagem. 37
da CVM
AD n® 01 15/07/91 Dispde sobre debénture da Siderbras. 37
do PND
Circ. n® 2,199 16/07/92 Disp0e sobre colocagao de debénture no exterior. 37
do Bacen
Carta-Circ. 01/10/92 Estabelece procedimentos para utilizagéo e registro de 38
n® 2.324 debéntures colocadas no exterior.
do Bacen
Res. n?2.122 30/11/94 Faculta as companhias hipotecérias a emitirem debéntures. 39
do CMN
Inst. n® 223 10/11/94 DispGe sobre a emissdo de opgdes nio padronizadas 39
da CVM (warrants)
Res. n® 2.391 22/05/97 Dispbe sobre a emisséo de valores mobilidrios por sociedades 43
do CMN controladas por estados, municipios e DF.
Dec. n®2.232 23/05/97 Dispbe sobre a renegociacao de débitos decorrentes da 43
emissao de debéntures nao conversiveis, nos termos da-
Lei n® 8.167/91, e da& outras providéncias.
Res. n? 2.519 29/06/98 Estabelece que o direcionamento dos recursos captados 44
do CMN pelas entidades integrantes do SBPE podera ser cumprido
por intermédio de operagdes com debéntures, com garantia
real, vinculadas a operagdes de financiamento imobiliario.
Inst. n® 273 12/03/98 Dispde sobre multa cominatéria incidente sobre pessoas 45
da CVM fisicos ou juridicos que deixarem de prestar informagdes,

apresentar documentos ou proceder a publicagdes dentro
do prazo assinalado pela CVM em ordem especifica.
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Legislacao Vigente-indice I

Normativo Data Assunto Pag.
Res. n® 2.493 07/05/98 Estabelece condigdes para a cesséo de créditos a sociedades 46
do CMN andnimas de objeto exclusivo.
Res. n? 2.505 05/06/98 Veda a aplicagdo de recursos dos investidores institucionais 48
do CMN que especifica em debéntures de emisséo de entidades do

Setor Publico.
Inst. n® 281 04/06/98 Dispde sobre o registro de distribuigdo piblica de debéntures 48
da CVM por companhias securitizadoras de créditos financeiros.
Debénture Cambial
Res. n® 1.833 26/06/91 Faculta a emiss@o de debénture cambial. 52
do CMN
Delib. n® 136 23/10/91 Esclarece a Resolucao n? 1.833/91. 53
da CVM
Inst. n® 194 05/08/92 Estabelece valor nominal minimo de emissoes. 53
da CVM
Cédulas de Debéntures
Lei n® 6.404 15/12/76 Estabelece as caracteristicas das Céd. de debéntures. 54
(art. 72)
Res. n? 1.825 28/05/91 Estabelece condigbes para emissdo de cédulas de debéntures 54
do CMN
Circ. n® 1.967 28/05/91 Complementa a Resolugao n® 1.825/91. 55
do Bacen
Carta-Circ. 24/06/91 Cria titulos no Cosif. 56
n?2.182
do Bacen
Circ. n? 2.203 23/07/92 Faculta a realizagdo de operagdes compromissadas com 56

do Bacen

cédulas de debéntures.
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O primeiro dispositivo legal que mencionou o termo debénture data da
época do Império - Decreto n° 8.821, de 30/12/1882 -, publicado logo
ap6s a Lei n°® 3.150, que disciplinou as sociedades andnimas. Depois disto,
indmeros normativos foram divulgados, mas, para confec¢io desta
Stmula, tomamos por base a Lei n° 6.404 - Lei das Sociedades

Andnimas -, que readaptou as normas que regulavam as sociedades por
acoes e, ao dedicar varios artigos as debéntures, ampliou a sua
regulamentagao.

Assim, a Lei das S. A. aumentou as espécies de titulos passiveis de
serem emitidos e delegou 3 CVM - Comissdo de Valores Mobilidrios
atribui¢Ges de controle e fixagdo de regras para emissdes. A Lei n°
9.457, de 05/05/97, alterou dispositivos da Lei n° 6.404, inclusive nos
artigos que fazem referéncia as debéntures.

Em 1988 foi criado o SND - Sistema Nacional de debéntures, instrumento
que faltava para a implantagdo de um mercado secunddrio para estes papéis
e pré-requisito para a implanta¢io de um mercado primdrio dindmico. O
SND é um sistema automatizado de negocia¢ao de debéntures que opera,
em nivel nacional, através da CETIP - Central de Custddia e de Liquidagdo
Financeira de Titulos, sendo administrado pela ANDIMA.

Ao longo dos 10 anos de seu funcionamento, mais de 300 empresas
registraram suas emissdes no SND, buscando agilidade, transparéncia e
liquidez, sendo responséveis pelo registro de aproximadamente US$ 43
bilhdes, que se destinaram ao setor produtivo do Pais.

Esta Stimula serd atualizada sempre que modificagdes assim o exigirem.
Toda a parte referente a tributagéo encontra-se no Guia Tributdrio.

Ressaltamos que esta Simula também encontra-se disponivel na RTM -
Rede de Telecomunicagdes para o Mercado, com atualizagio assegurada
em no maximo 48 horas.

Para informagdes sobre o acesso 8 RTM, contatar o Sr. Robson, pelo
telefone (021) 515-5511.
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Lei
n26.404,
de 15/12/76.

Debéntures

Capitulo V

Caracteristicas

Art. 52 - A companhia poderd emitir debéntures que conferirdo aos seus titulares direito de
crédito contra ela, nas condigdes constantes da escritura de emissao e do certificado.

Secao I
Direito dos Debenturistas
Emissoes e Séries

Art. 53 - A companhia poderd efetuar mais de uma emissao de debéntures, e cada emissio
pode ser dividida em séries.

Paragrafo tnico - As debéntures da mesma série terdo igual valor nominal e conferirdo a
seus titulares os mesmos direitos.

Valor Nominal

Art. 54 - A debénture terd valor nominal expresso em moeda nacional, salvo nos casos de
obrigagdo que, nos termos da legislagdo em vigor, possa ter o pagamento estipulado em moeda
estrangeira.

Pardgrafo tinico - A debénture podera conter cldusula de corre¢do monetaria, a0s mesmos
coeficientes fixados para a correcdo dos titulos da divida piblica, ou com base na varia¢do de
taxa cambial.

Nota: Sobre formas de indexagao das Debéntures, ver Decisao-Conjunta n°® 3/96, do Bacen-
CVM.

Vencimento, Amortizacdo e Resgate

Art. 55 - A época do vencimento da debénture devera constar da escritura de emissio e do
certificado, podendo a companhia estipular amortizagGes parciais de cada série, criar fundos
de amortizac@o e reservar-se o direito de resgate antecipado, parcial ou total, dos titulos da
mesma série.

§ 1° - A amortizagdo de debéntures da mesma série que ndo tenham vencimentos anuais
distintos, assim como o resgate parcial, deverdo ser feitos mediante sorteio ou, se as debéntures
estiverem cotadas por preco inferior ao valor nominal, por compra em Bolsa.

§ 2° - E facultado a companhia adquirir debéntures de sua emissdo, desde que por valor
igual ou inferior ao nominal, devendo o fato constar do relatério da administracdo e das
demonstragdes financeiras.

§ 3°- A companhia poder4 emitir debéntures cujo vencimento somente ocorra nos casos de
inadimplemento da obrigagdo de pagar juros e dissolucdo da companhia, ou de outras
condigdes previstas no titulo.

Juros e Outros Direitos

Art. 56 - A debénture poderd assegurar ao seu titular juros, fixos ou varidveis, participagdo
no lucro da companhia e prémio de reembolso.
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Conversibilidade em Agdes

Art. 57 - A debénture poderd ser conversivel em a¢des nas condigdes constantes da escritura
de emissdo, que especificara:

I - as bases da conversdo, seja em numero de acdes em que poderd ser convertida cada
debénture, seja como relagdo entre o valor nominal da debénture e o preco de emissao das agdes;

I - a espécie e a classe das agdes em que poderd ser convertida;
III - o prazo ou época para o exercicio do direito a conversao;
IV - as demais condi¢des a que a conversdo acaso fique sujeita.

§ 1° - Os acionistas terdo direito de preferéncia para subscrever a emissdo de debéntures
com cldusula de conversibilidade em agdes, observado o disposto nos arts. 171 e 172.

§ 2° - Enquanto puder ser exercido o direito a conversdo, dependera de prévia aprovagdo dos
debenturistas, em Assembléia especial, ou de seu agente fiducidrio, a alteragdo do estatuto para:
a) mudar o objeto da companhia;

b) criar agdes preferenciais ou modificar as vantagens das existentes, em prejuizo das a¢des
em que sdo conversiveis as debéntures.

Secdo II
Espécies

Art. 58 - A debénture poderd, conforme dispuser a escritura de emissao, ter garantia real ou
garantia flutuante, ndo gozar de preferéncia ou ser subordinada aos demais credores da

companhia.

§ 1°- A garantia flutuante assegura a debénture privilégio geral sobre o ativo da companhia,
mas nao impede a negociagdo dos bens que compdem esse ativo.

§ 2° - As garantias poderdo ser constituidas cumulativamente.

§ 3°- As debéntures com garantia flutuante de nova emissao sio preferidas pelas de emissao
ou emissdes anteriores, ¢ a prioridade se estabelece pela data da inscri¢do da escritura de
emissio; mas dentro da mesma emissio, as séries concorrem em igualdade.

§ 4° - A debénture que ndo gozar de garantia poderd conter cldusula de subordinagéo aos
credores quirografarios, preferindo apenas aos acionistas no ativo remanescente, se houver,
em caso de liquidagdo da companhia.

§ 5° - A obrigacdo de ndo alienar ou onerar bem imével ou outro bem sujeito a registro de
propriedade, assumida pela companhia na escritura de emissao, € oponivel a terceiros, desde
que averbada no competente registro.

§ 6° - As debéntures emitidas por companhia integrante de grupo de sociedades (art. 265)
poderdo ter garantia flutuante do ativo de duas ou mais sociedades do grupo.

Secao III
Criagdo e Emissao
Competéncia

Art. 59 - A deliberagdo sobre emissdo de debéntures é da competéncia privativa da
Assembléia-Geral, que devera fixar, observado o que a respeito dispuser o estatuto:

I- o valor da emissao ou os critérios de determinagdo do seu limite, e a sua divisdo em séries,
se for o caso;
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II - o niimero e o valor nominal das debéntures;

III - as garantias reais ou a garantia flutuante, se houver;

IV - as condicgOes de correcio monetdria, se houver;

V - a conversibilidade ou ndo em acdes e as condigdes a serem observadas na converséo;

VI - aépoca e as condigdes de vencimento, amortizagdo ou resgate;

VII - a época e as condi¢des do pagamento dos juros, da participagdo nos lucros e do prémio
de reembolso, se houver;

VIII - 0o modo de subscri¢do ou colocagio, e o tipo das debéntures.

§ 1°- Na companhia aberta, a Assembléia-Geral pode delegar ao conselho de administragio
a deliberagdo sobre as condi¢des de que tratam os nimeros VI a VIII deste artigo e sobre a
oportunidade da emiss@o.

§ 2° - A Assembléia-Geral pode deliberar que a emiss@o terd valor e nimero de séries
indeterminados, dentro de limites por ela fixados com observancia do disposto no art. 60.

§ 3°- A companhia ndo pode efetuar nova emissao antes de colocadas todas as debéntures
das séries de emissdo anterior ou canceladas as séries ndo colocadas, nem negociar nova série
da mesma emisso antes de colocada a anterior ou cancelado o saldo néo colocado.

Limite de Emissao

Art. 60 - Excetuados os casos previstos em lei especial, o valor total das emissdes de
debéntures ndo poderd ultrapassar o capital social da companhia.

§ 1° - Esse limite pode ser excedido até alcangar:

a) 80% (oitenta por cento) do valor dos bens gravados, préprios ou de terceiros, no caso de
debéntures com garantia real;

b) 70% (setenta por cento) do valor contédbil do ativo da companhia, diminuido do montante
das suas dividas garantidas por direitos reais, no caso de debéntures com garantia flutuante.

§ 2° - O limite estabelecido na alinea “a” do § 1° poderd ser determinado em relag@o a
situagdo do patriménio da companhia depois de investido o produto da emissdo; neste caso, 0s
recursos ficardo sob controle do agente fiducidrio dos debenturistas e serdo entregues a

N

companhia, observados os limites do § 1°, 2 medida em que for sendo aumentado o valor das
garantias.

§ 3° - A Comissdo de Valores Mobilidrios poderd fixar outros limites para emissdes de
debéntures negociadas em Bolsa ou no balc@o, ou a serem distribuidas no mercado.

§ 4° - Os limites previstos neste artigo ndo se aplicam a emissao de debéntures subordinadas.

Escritura de Emissdo

Art. 61 - A companhia fard constar da escritura de emissdo os direitos conferidos pelas
debéntures, suas garantias e demais cldusulas ou condigdes.

§ 1° - A escritura de emissdo, por instrumento piiblico ou particular, de debéntures
distribuidas ou admitidas a negocia¢cdo no mercado, terd obrigatoriamente a intervencéo de
agente fiducidrio dos debenturistas (arts. 66 a 70).

§ 2°- Cada nova série da mesma emissdo serd objeto de aditamento a respectiva escritura.

§ 3°- A Comissdo de Valores Mobilidrios podera aprovar padrdes de cldusulas e condigdes
que devam ser adotados nas escrituras de emissdo de debéntures destinadas a negociagdo em
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Bolsa ou no mercado de balcdo, e recusar a admissio ao mercado da emissdo que nao satisfaca
a esses padrdes.

Registro
Art. 62 - Nenhuma emissdo de debéntures sera feita sem que tenham sido satisfeitos os
seguintes requisitos:

I - arquivamento, no registro do comércio, e publicacdo da ata da Assembléia-Geral que
deliberou sobre a emissio;

II - inscrigdo da escritura de emissdo no registro de iméveis do lugar da sede da companhia.
III - constituicdo das garantias reais, se for o caso.

§ 1° - Os administradores da companhia respondem pelas perdas e danos causados a
companhia ou a terceiros por infragdo deste artigo.

§ 2°- O agente fiducidrio e qualquer debenturista poderdo promover os registros requeridos
neste artigo e sanar as lacunas e irregularidades porventura existentes nos registros promovidos
pelos administradores da companhia; neste caso, o oficial do registro notificard a administra-
¢do da companhia para que lhe fornega as indica¢Ges e documentos necessarios.

§ 3° - Os aditamentos 4 escritura de emissdo serdo averbados nos mesmos registros.

§ 4° - Os registros de imdveis manterdo livro especial para inscricdo das emissoes de
debéntures, no qual serdo anotadas as condi¢Ges essenciais de cada emissdo.

Secao IV
Forma, Propriedade, Circulacio e Onus
Art. 63 - Com redacgdo dada pela Lei n® 9.457/97.

As debéntures serdo nominativas, aplicando-se, no que couber, o disposto nas Se¢des V a
VII do Capitulo IIL.

Pardgrafo tinico - As debéntures podem ser objeto de depésito com emissao de certificado,
nos termos do art. 43.

Secao V

Certificados

Requisitos

Art. 64 - Alterado pela Lei n® 9.457/97.

Os certificados das debéntures conterdo:

I - a denominagdo, sede, prazo de duragdo e objeto da companhia;

II - a data da constitui¢io da companhia e do arquivamento e publicacdo dos seus atos
constitutivos;

III - a data da publicagdo da ata da Assembléia-Geral que deliberou sobre a emissio;
IV - a data e oficio do registro de iméveis em que foi inscrita a emissdo;

V - adenominag¢do “Debénture” e a indicagio da sua espécie, pelas palavras “com garantia
real”, “com garantia flutuante”, “sem preferéncia” ou “subordinada”;

VI - a designacdo da emissdo e da série;
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VI - o nimero de ordem;

VIII - o valor nominal e a cldusula de correcdo monetdria, se houver, as condigdes de
vencimento, amortizacio, resgate, juros, participacdo no lucro ou prémio de reembolso, € a
época em que serdo devidos;

IX - as condic¢des de conversibilidade em agdes, ser for o caso;
X - com redag@o dada pela Lei n® 9.457/97.

o nome do debenturista;
Nota: Renumerado pela Lei n® 9.457/97.

XI - o nome do agente fiducidrio dos debenturistas, se houver;
XII - a data da emissio do certificado e a assinatura de 2 (dois) diretores da companhia;

XIII - a autenticacdo do agente fiduciério, se for o caso.

Titulos Multiplos e Cautelas

Art. 65 - A companhia podera emitir certificados de miltiplos de debéntures e, provisoria-
mente, cautelas que as representem, satisfeitos os requisitos do art. 64.

§ 1°- Os titulos miltiplos de debéntures das companhias abertas obedecerao & padronizagido
de quantidade fixada pela Comissdo de Valores Mobilidrios.

§ 2° - Nas condiges previstas na escritura de emissao com nomeagao de agente fiduciério,
os certificados poderdo ser substituidos, desdobrados ou grupados.

Secao VI
Agente Fiducidrio dos Debenturistas
Requisitos e Incompatibilidades

Art. 66 - O agente fiducidrio serd nomeado e dever4 aceitar a fungdo na escritura de emissdo
das debéntures.

§ 1°- Somente podem ser nomeados agentes fiduciarios as pessoas naturais que satisfagam
aos requisitos para o exercicio de cargo em 6rgdo de administragdo da companhia € as
instituicdes financeiras que, especialmente autorizadas pelo Banco Central do Brasil, tenham
por objeto a administraggo ou a custédia de bens de terceiros.

§ 2° - A Comissdo de Valores Mobilidrios poderd estabelecer que nas emissdes de
debéntures negociadas no mercado o agente fiduciario, ou um dos agentes fiducidrios, seja
institui¢do financeira.

§ 3°- Nio pode ser agente fiducidrio:
a) pessoa que ja exerca a funcdo em outra emissdo da mesma companhia;

b) instituicdo financeira coligada a companhia emissora ou a entidade que subscreva a
emissdo para distribui-la no mercado, e qualquer sociedade por elas controlada;

¢) credor, por qualquer titulo, da sociedade emissora, ou sociedade por ele controlada;

d) instituicdo financeira cujos administradores tenham interesse na companhia emissora;
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e) pessoa que, de qualquer outro modo, se coloque em situagdo de conflito de interesses pelo
exercicio da funcgio.

§ 4° - O agente fiducidrio que, por circunstancias posteriores a emissdo, ficar impedido de
continuar a exercer a fungio devera comunicar imediatamente o fato aos debenturistas e pedir
sua substitui¢do.

Substituicdo, Remuneragdo e Fiscalizacdo

Art. 67 - A escritura de emissdo estabelecerd as condigdes de substitui¢do e remuneragio do
agente fiducidrio, observadas as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios.

Pardgrafo unico - A Comissdo de Valores Mobilidrios fiscalizard o exercicio da funcdo de
agente fiducidrio das emissdes distribuidas no mercado, ou de debéntures negociadas em Bolsa
ou no mercado de balcdo, podendo:

a) nomear substituto provisério, nos casos de vacancia;

b) suspender o agente fiducidrio de suas fungdes e dar-lhe substituto, se deixar de cumprir
os seus deveres.

Deveres e Atribuicoes

Art. 68 - O agente fiducidrio representa, nos termos desta Lei e da escritura de emissao, a
comunhdo dos debenturistas perante a companhia emissora.

§ 1°- Sdo deveres do agente fiducidrio:

a) proteger os direitos e interesses dos debenturistas, empregando no exercicio da fungéo o
cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administragdo de
seus proprios bens;

b) elaborar relatério e colocd-lo anualmente 2 disposi¢do dos debenturistas, dentro de 4
(quatro) meses do encerramento do exercicio social da companhia, informando os fatos
relevantes ocorridos durante o exercicio, relativos & execucdo das obrigacdes assumidas pela
companhia, aos bens garantidores das debéntures e a constitui¢do e aplicagdo do fundo de
amortizagao, se houver, do relatdrio constard, ainda, declarag¢do do agente sobre sua aptiddo
para continuar no exercicio da fun¢ao;

¢) notificar os debenturistas, no prazo méximo de 90 (noventa) dias, qualquer inadimplemento,
pela companhia, de obriga¢des assumidas na escritura de emissao.

§ 2° - A escritura de emissdo dispord sobre o0 modo de cumprimento dos deveres de que
tratam as alineas “b” e “c” do pardgrafo anterior.

§ 3° - O agente fiduciério pode usar de qualquer agdo para proteger direitos ou defender
interesses dos debenturistas, sendo-lhe especialmente facultado, no caso de inadimplemento da
companhia:

a) declarar, observadas as condi¢des da escritura de emissdo, antecipadamente vencidas as
debéntures e cobrar o seu principal e acessorios;

b) executar garantias reais, receber o produto da cobranca e aplicéd-lo no pagamento,
integral ou proporcional, dos debenturistas;

c) requerer a faléncia da companhia emissora, se ndo existirem garantias reais;

d) representar os debenturistas em processos de faléncia, concordata, intervengdo ou
liquidagdo extrajudicial da companhia emissora, salvo deliberagdo em contrério da Assem-
bléia dos debenturistas;
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e) tomar qualquer providéncia necessdria para que os debenturistas realizem os seus
créditos.

§ 4° - O agente fiduciario responde perante os debenturistas pelos prejuizos que lhes causar
por culpa ou dolo no exercicio das suas funges.

§ 5° - O crédito do agente fiducidrio por despesas que tenha feito para proteger direitos e
interesses ou realizar créditos dos debenturistas serd acrescido a divida da companhiaemissora,
gozard das mesmas garantias das debéntures e preferird a estas na ordem de pagamento.

§ 6° - Serdo reputadas ndo escritas as cldusulas da escritura de emissdo que restringirem os
deveres, atribui¢des e responsabilidade do agente fiducidrio previstos neste artigo.

Outras Fungées

Art. 69 - A escritura de emiss3o podera ainda atribuir ao agente fiducidrio as funcdes de
autenticar os certificados de debéntures, administrar o fundo de amortizagdo, manter em
custddia bens dados em garantia e efetuar os pagamentos de juros, amortizagao e resgate.

Substituicdo de Garantias e Modificacdo da Escritura

Art. 70 - A substituicdo de bens dados em garantia, quando autorizada na escritura de
emissdo, dependerd da concordéncia do agente fiducidrio.

Paragrafo tinico - O agente fiducirio ndo tem poderes para acordar na modificagdo das
clausulas e condigdes da emissao.

Secao VII
Assembléia de Debenturistas

Art. 71 - Os titulares de debéntures da mesma emissao ou série podem, a qualquer tempo,
reunir-se em Assembléia a fim de deliberar sobre matéria de interesse da comunhdo dos
debenturistas.

§ 1° - A Assembléia de debenturistas pode ser convocada pelo agente fiducidrio, pela
companhia emissora, por debeturistas que representem 10% (dez por cento), no minimo, dos
titulos em circulacdo, e pela Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 2° - Aplica-se a Assembléia de debenturistas, no que couber, o disposto nesta Lei sobre a
Assembléia-Geral de acionistas.

-§ 3°- A Assembléia se instalard, em primeira convocagdo, com a presenca de debenturistas
que representem metade, no minimo, das debéntures em circulacio, e, em segundaconvocagio,
com qualquer niimero.

§ 4° - O agente fiducidrio deverd comparecer &2 Assembléia e prestar aos debenturistas as
informagdes que lhe forem solicitadas.

§ 5° - A escritura de emissdo estabelecerd a maioria necessaria, que nao serd inferior a
metade das debéntures em circulagdo, para aprovar modificacdo nas condigdes das debéntures.

§ 6° - Nas deliberacdes da Assembléia, a cada debénture caberd um voto.

Nota: O art. 72 deste Normativo encontra-se na secdo referente a cédulas de debéntures
desta Stimula.
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Decisao-
Conjunta

n2 3,

do Bacen/
CVM,

de 07/02/96.

Debéntures

Secao IX
Emissdo de Debéntures no Estrangeiro

Art. 73 - Somente com a prévia aprovagdo do Banco Central do Brasil as companhias
brasileiras poderdo emitir debéntures no exterior com garantia real ou flutuante de bens

situados no Pais.

§ 1° - Os credores por obrigag¢des contraidas no Brasil terdo preferéncia sobre os créditos
por debéntures emitidas no exterior por companhias estrangeiras autorizadas a funcionar no
Pafs, salvo se a emissdo tiver sido previamente autorizada pelo Banco Central do Brasil e o seu
produto aplicado em estabelecimento situado no territério nacional.

§ 2° - Em qualquer caso, somente poderdo ser remetidos para o exterior o principal e os
encargos de debéntures registradas no Banco Central do Brasil.

§ 3° - A emissdo de debéntures no estrangeiro, além de observar os requisitos do art. 62,
requer a inscri¢io, no registro de iméveis, do local da sede ou do estabelecimento, dos demais
documentos exigidos pelas leis do lugar da emiss@o, autenticadas de acordo com a lei
aplicével, legalizadas pelo consulado brasileiro no exterior e acompanhados de tradu¢do em
verndculo, feita por tradutor piblico juramentado; e, no caso de companhia estrangeira, o
arquivamento no registro do comércio e publicagdo do ato que, de acordo com o estatuto social
e a lei do local da sede, tenha autorizado a emissdo.

§ 4° - A negociagdo, no mercado de capitais do Brasil, de debéntures emitidas noestrangeiro,
depende de prévia autorizagdo da Comissdo de Valores Mobilidrios.

Secdo X
Extingdo
Art. 74 - A companhia emissora fard, nos livros préprios, as anota¢des referentes a extingdo

das debéntures, € manterd arquivados, pelo prazo de 5 (cinco) anos, juntamente com 0s
documentos relativos a extingdo, os certificados cancelados ou os recibos dos titulares das

contas das debéntures escriturais.

§ 1° - Se a emissdo tiver agente fiducidrio, caberd a este fiscalizar o cancelamento dos
certificados.

§ 2° - Os administradores da companhia responderdo solidariamente pelas perdas e danos
decorrentes da infrag@o do disposto neste artigo.

Art. 1°- As debéntures somente podem ter por remuneragio:

I - taxa de juros prefixada;

IT- TR - Taxa Referencial ou TBF - Taxa Basica Financeira, observado o prazo minimo de
4 (quatro) meses para vencimento ou periodo de repactuacao;

III - Taxa de Juros Flutuante, nos termos da Resolucdo n° 1.143, de 26/06/86, do Conselho
Monetdrio Nacional, observado o prazo minimo de 120 (cento e vinte) dias para vencimento ou
periodo de repactuacdo, admitindo-se que os intervalos de reajuste da taxa utilizada como
referencial em prazo ndo inferior a 30 (trinta) dias;

IV - Taxa de Juros fixa e cldusula de atualizagdo com base em indice de pregos, atendido o
prazo minimo de 1 (um) ano para vencimento ou periodo de repactuagdo, observado que:
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a) o indice de precos referido neste inciso deve ter série regularmente calculada e ser de
conhecimento piiblico;

b) a periodicidade de aplicag¢@o da cldusula de atualizagio ndo pode ser inferior a 1 (um) ano;

c) o pagamento do valor correspondente a atualizagdo somente pode ocorrer por ocasido do
vencimento da repactuagio das debéntures.

§ 1° - A taxa referida no inciso III:
I - deve ser regularmente calculada e de conhecimento puiblico;

II - deve basear-se em operagdes contratadas a taxas de mercado préfixadas, com prazo ndo
inferior ao periodo de reajuste estipulado contratualmente.

§ 2° - Devem ser observados periodos minimos de 30 (trinta) dias para o pagamento de
rendimentos das debéntures.

Art. 2° - S30 vedadas:

I - A emissdo, a partir de 01/07/95, de debéntures com cldusula de variagdo cambial, por
forca do disposto no art. 1°, pardgrafo tinico, alinea “a*, da Medida Proviséria n® 1.277, de

12/01/96;

Nota: A dltima reedi¢cdo da Medida Proviséria n° 1.277/96 é a Medida Proviséria n°
1.620-38/98.

II - A previsdo contratual de mais de uma base de remuneragio ou mais de um indice de
precos, exceto na hipétese de extin¢do daquele estabelecido;

III - a emissdo de debéntures:

a) por sociedades de arrendamento mercantil e por companhias hipotecdrias nos termos do
inciso IV do artigo anterior;

b) pelas demais sociedades andnimas, remuneradas pela TR ou TBF nos termos do inciso II
do artigo anterior.

§ 1°- A periodicidade de aplicagdo, as debéntures emitidas anteriormente a data referida neste
artigo, de cldusula de atualizagdo ou de variagdo cambial ndo poder ser inferior a 1 (um) ano.

§ 2° - O disposto no pardgrafo anterior alcanga, inclusive, as situagdes de amortizagdo
programada, resgate antecipado e conversao em agdes.

Art. 3°- O prémio das debéntures:

I- somente pode ser pago com observancia do prazo minimo de 4 (quatro) meses da data de
sua emissao, obedecido idéntico prazo entre pagamentos; '

IT - ndo pode ter como base indice de precos, a TR, a TBF ou qualquer referencial baseado
em taxa de juros.

Art. 4° - O disposto nos artigos anteriores aplica-se as debéntures em circulag@o, a partir da
primeira repactuagdo que ocorrer apds a data da entrada em vigor nesta Decisao-Conjunta.

Art. 5° - Esta Decisdo-Conjunta entra em vigor na data de sua publicag@o.

Art. 6° - Ficam revogados o Comunicado-Conjunto n® 44, de 24/09/92, e a Decisao-
Conjunta n° 1, de 12/0594, ambos do Banco Central do Brasil e da Comissdo de Valores
Mobilidrios.
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Art. 5° - A subscrigdo das acdes deverd ser efetivada até o perfodo médximo de seis meses,
sendo que seu inicio serd contado da seguinte forma:

I - na constitui¢do por subscri¢do publica, a partir do primeiro depésito bancério de entrada
recebido;

II - no aumento de capital por subscrigdo:
a) havendo direito de preferéncia, a partir da data de inicio do prazo para seu exercicio;

b) ndo havendo esse direito, a partir da data da Assembléia-Geral Extraordindria ou reunido
do Conselho de Administragdo que deliberar sobre a emissao.

Art. 37 - A emissdo dos demais valores mobilidrios aplicam-se, no que couber, as normas
desta Instrucio.

Art. 38 - Esta Instrucdo entra em vigor na data de sua publicacgio.

Dispde acerca do exercicio da fungdo de Agente Fiducidrio dos Debenturistas.

Nomeacao e Substituicao do Agente Fiducidrio

Art. 1° - Da escritura de emissdo publica de debéntures constard, obrigatoriamente, a
nomeagio de um agente fiducidrio para representar a comunhio dos debenturistas, devendo,
também, dela constar a sua aceitacdo para o exercicio das fungdes.

Art. 2° - A escritura de emissdo deverd estabelecer, expressamente, as condi¢des de
substituicdo do agente fiducidrio, nas hipéteses de auséncia e impedimentos tempordrios,
rentncia, morte ou qualquer outro caso de vacincia, podendo, desde logo, prever substituto
para todas ou algumas dessas hipéteses.

§ 1° - Em nenhuma hipdtese a funcdo de agente fiducidrio poderd ficar vaga por periodo
superior a 30 (trinta) dias, dentro do qual devera ser realizada Assembléia dos debenturistas
para a escolha do novo agente fiducidrio.

§ 2° - A Assembléia a que se refere o pardgrafo anterior poderd ser convocada pelo agente
fiduciério a ser substituido, pela companhia emissora, por debenturistas que representem 10%
(dez por cento), no minimo, dos titulos em circulagdo, ou pela CVM - Comissdo de Valores
Mobilidrios. Se a convocagdo ndo ocorrer até 8 (oito) dias antes do termo final do prazo
referido no § 1°, caberd 2 companhia emissora efetué-la.

§ 3° - A CVM podera nomear substituto provisério nos casos de vacincia.

Art. 3° - E facultado aos debenturistas, apés o encerramento do prazo para a distribui¢do
das debéntures no mercado, proceder a substitui¢do do agente fiducidrio e a indicacdo de seu
eventual substituto, em Assembléia dos debenturistas especialmente convocada para esse fim.

Art. 4° - A substitui¢do do agente fiducidrio fica sujeita 2 comunicacgio préviaa CVMe a
sua manifesta¢do acerca do atendimento aos requisitos prescritos no art. 8° desta Instrugao.

Art. 5° - A substitui¢do, em caréter permanente, do agente fiduciario deverd ser objeto de
aditamento a escritura de emissio, devendo o mesmo ser averbado no registro do comércio e
no registro de iméveis nos quais foi registrada a escritura de emissao.

Art. 6° - O agente fiducidrio entra no exercicio de suas funges a partir da data da escritura
de emissdo ou do aditamento relativo a substitui¢do (art. 5°), devendo permanecer no exercicio
de suas fungdes até sua efetiva substituicio.
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Requisitos
Art. 7° - Somente podem ser nomeados agentes fiducidrios:

I - pessoas naturais que satisfacam aos requisitos para o exercicio de cargo em érgéo de
administragdo de companhia; e

II - Com a redag@o dada pela Inst. CVM n° 123/90.

institui¢des financeiras que, tendo por objeto social a administracdo ou custédia de bens de
terceiros, hajam sido previamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil a exercer as
fun¢des de agente fiducidrio.

Art. 8° - Nas emissdes de debéntures que se destinarem a negociagio no mercado de valores
mobilidrios, o agente fiducidrio da emiss@o ou série de debéntures serd, obrigatoriamente,
instituicdo financeira, sempre que ocorra uma das seguintes hipdteses:

I - seja a emissdo garantida por caucdo; ou
II - a emiss@o ultrapasse o capital social, desde que néo se trate de debénture subordinada.

Art. 9° - Para fins de obtengd@o do registro de emissdo e de aprovagdo do aditamento a
escritura de emissdo (art. 5°) junto a CVM, deverdo ser apresentados os seguintes documentos,
referentes ao agente fiducidrio:

I - tratando-se de institui¢do financeira:
a) a prova do atendimento ao disposto no inciso II do art. 7°%;

b) declaragdo de que a institui¢do ndo se encontra em nenhuma das situagdes de conflito de
interesses previstas no art. 10 desta Instrucéo;

1I - tratando-se de pessoa natural, declaragdo do agente de que ndo se encontra impedido de
exercer as fungdes em virtude:

a) de lei especial; ou

b) de condenacdo por crime falimentar, de prevaricacdo, peita ou suborno, concussio,
peculato, contra a economia popular, a fé ptiblica, a propriedade; ou

c) de pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos publicos; ou

d) de ter sido declarado inabilitado para o exercicio do cargo de administrador de compa-
nhia aberta por ato da CVM; ou

e) de ter sido declarado inabilitado para o exercicio de cargo de administrador ou para
exercer funcdes em 6rgdos consultivos, fiscais ou semelhantes em institui¢des financeiras, por
ato de Banco Central do Brasil; ou

f) de encontrar-se em situacdo de conflito de interesse em face do exercicio da fungdo, nos
termos do art. 10 desta Instrugdo.

Incompatibilidade e Restrigoes
Art. 10 - Nao pode ser agente fiducidrio:
I - pessoa natural ou institui¢@o financeira:

a) que ja exerca a fungdo em outra emissdo da mesma companhia ou em sociedade coligada,
controlada, controladora da emissora ou integrante do mesmo grupo;

b) que exerca cargo ou funcdo, ou preste auditoria ou assessoria de qualquer natureza 2
companhia emissora, sua coligada, controlada ou controladora, ou sociedade integrante do
mMesmo grupo;
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¢) que seja associada a outra que ja exerca as fun¢des de agente fiducidrio nas condi¢des
previstas nas alineas anteriores;

d) de que, de qualquer outro modo, se coloque em situa¢do de conflito de interesse pelo
exercicio da fungao.

II - institui¢do financeira coligada & companhia emissora ou & entidade que subscreva a
emissdo para distribui-la no mercado, e qualquer sociedade por ela controlada;

III- credor, por qualquer titulo, da sociedade emissora, ou sociedade por ela controlada.

IV - instituicdo financeira:

a) cujos administradores tenham interesse na companhia;

b) cujo capital votante pertenca, na proporgdo de 10% (dez por cento) ou mais, a companhia
emissora, a seu administrador ou sécio;

c) que direta ou indiretamente controle ou que seja direta ou indiretamente controlada pela
companhia emissora.

Remuneracdo do Agente Fiducidrio

Art. 11 - A escritura de emissdo deverd estipular o montante, modo de atualizagio,
periodicidade e condig¢Ges de pagamento da remunerag3o a ser atribuida ao agente fiducidrio e
a seu eventual substituto, devendo a mesma ser compativel com as responsabilidades e com o
grau de dedicag@o e diligéncia exigidos para o exercicio da fungio.

Deveres do Agente Fiducidrio

Art. 12 - So deveres do agente fiducidrio:

I - proteger os direitos e interesses dos debenturistas, empregando no exercicio da fungéo o
cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administragdo de
seus préprios bens;

I1 - renunciar a fungdo, na hip6tese de superveniéncia de conflito de interesse ou de qualquer
outra modalidade de inaptidio;

III- conservar em boa guarda toda a escrituragdo, correspondéncia e demais papéis relacio-
nados com o exercicio de suas funcdes;

IV - verificar a observancia, pela companhia emissora, dos limites de emissao prescritos no
art. 60 da Lei n° 6.404/76, em funcdo da garantia real oferecida;

V - verificar, no momento de aceitar fung@o, a veracidade das informagdes contidas na
escritura de emissdo, diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissdes, falhas ou
defeitos de que tenha conhecimento;

VI - promover nos competentes 6rgaos, caso a companhia ndo o faga, o registro da escritura
de emissdo e respectivos aditamentos, sanando as lacunas e irregularidades porventura neles
existentes; neste caso, o oficial do registro notificard a administragdo da companhia para que
esta lhe fornega as indicagdes e documentos necessarios;

VII- acompanhar a observancia da periodicidade na prestagdo das informagdes obrigatdrias,
alertando os debenturistas acerca de eventuais omissdes ou inverdades constantes de tais
informagdes;

VIII - emitir parecer sobre a suficiéncia das informagdes constantes das propostas de
modifica¢Ges nas condi¢des das debéntures;
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IX - verificar a regularidade da constituicZo das garantias reais, flutuantes e fidejussérias,
bem como o valor dos bens dados em garantia, observando a manutengio de sua suficiénciae

exeqiibilidade;

X - examinar a proposta de substitui¢cdo de bens dados em garantia, quando esta estiver
autorizada pela escritura de emissio, manifestando a sua expressa e justificada concordéncia;

XI - intimar a companhia a reforcar a garantia dada, na hip6tese de sua deterioragdo ou
depreciagio;

XII - solicitar, quando julgar necessério para o fiel desempenho de suas fungdes, certiddes
atualizadas dos distribuidores civeis, das Varas de Fazenda Piblica, cart6rios de protestos,
Juntas de Conciliag@o e Julgamento, Procuradoria da Fazenda Piblica, onde se localiza a sede
do estabelecimento principal da companhia emissora e, também, da localidade onde se situe o
imével hipotecado;

XIII - solicitar, quando considerar necessario, auditoria extraordinéria na empresa;

XIV - examinar, enquanto puder ser exercido o direito & conversao de debéntures em a¢oes,
a alteracdo do estatuto da companhia emissora que objetive mudar o objeto da companhia, ou
criar acdes preferenciais ou modificar as vantagens das existentes, em prejuizo das a¢bes em
que sdo conversiveis as debéntures, cumprindo-lhe convocar Assembléia especial dos
debenturistas para deliberar acerca de matéria, ou aprovar, nos termos do § 2° do art. 57 da
Lei n° 6.404/76, a alterac@o proposta;

XV - convocar, quando necessdrio, a Assembléia de debenturistas, através de antdncio
publicado, pelo menos por trés vezes, nos 6rgaos de imprensa onde a companhia emissora deve
efetuar suas publicagdes;

XVI - comparecer a Assembléia dos debenturistas a fim de prestar as informagdes que lhe
forem solicitadas;

XVII - elaborar relatério destinado aos debenturistas, nos termos do art. 68, § 1°, bdaLein®
6.404/76, o qual devera conter, a0 menos, as seguintes informacoes:

a) eventual omissdo ou inverdade, de que tenha conhecimento, contida nas informagdes
divulgadas pela companhia ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatéria prestagdo de
informagdes pela companhia;

b) alteragdes estatutarias ocorridas no periodo;

¢) comentarios sobre as demonstrag¢des financeiras da companhia enfocando os indicadores
econdmicos, financeiros e de estrutura de capital da empresa;

d) posicao na distribuic¢do ou colocagdo das debéntures no mercado;

e) resgate, amortizacdo, conversdo, repactuacdo e pagamento de juros das debéntures
realizados no periodo, bem como aquisi¢des e vendas de debéntures efetuadas pela companhia
€missora;

f) constitui¢éo e aplicacdes do fundo de amortiza¢do de debéntures, quando for o caso;

g) acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da emissdo de debéntures,
de acordo com os dados obtidos junto aos administradores da companhia emissora;

h) relagdo dos bens e valores entregues & sua administragdo;

1) cumprimento de outras obrigagdes assumidas pela companhia na escritura de emissdo;
J) declarag@o acerca da suficiéncia e exeqiiibilidade das garantias das debéntures;

1) declarac@o sobre sua aptiddo para continuar exercendo a fun¢@o de agente fiducidrio.

XVIII - colocar o relatério de que trata o inciso anterior  disposi¢do dos debenturistas no
prazo maximo de 4 (quatro) meses, a contar do encerramento do exercicio social da compa-
nhia, a0 menos nos seguintes locais:
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a) na sede da companhia;

b) no seu escritério ou, quando institui¢do financeira, no local por ela indicado;
¢)na CVM;

d) nas Bolsas de Valores, quando for o caso; e

e) na institui¢@o que liderou a colocagdo das debéntures.

XIX - publicar, nos érgdos da imprensa onde a companhia emissora deva efetuar suas
publicacdes, anincio comunicando aos debenturistas que o relatdrio se encontra a sua
disposic¢do nos locais indicados no inciso X VIII;

XX - manter atualizada a relagfio dos debenturistas e seus enderegos, mediante, inclusive,
gestdes junto a companhia emissora;

XXI- coordenar o sorteio das debéntures a serem resgatadas ou amortizadas, inutilizando os
certificados correspondentes as debéntures resgatadas;

XXI1I - administrar os recursos oriundos da emissdo de debéntures na ocorréncia da hipétese
prevista no § 2° do art. 60 da Lei n° 6.404/76;

XXIII - fiscalizar o cumprimento das cldusulas constantes da escritura de emissdo, especial-
mente daquelas impositivas de obrigacdes de fazer e de ndo fazer;

XXIV - notificar os debenturistas, se possivel individualmente, no prazo maximo de 90
(noventa) dias, de qualquer inadimplemento, pela companhia, de obrigagdes assumidas na
escritura de emissio, indicando o local em que fornecerd aos interessados maiores esclareci-
mentos. Comunicacg@o de igual teor deve ser enviada:

a)a CVM;
b) as Bolsas de Valores, quando for o caso;
c) ao Banco Central do Brasil, quando se tratar de institui¢@o por ele autorizada a funcionar.

Art. 13 - No caso de inadimplemento da companhia, o agente fiducidrio deverd usar de toda
e qualquer acdo para proteger direitos ou defender interesses dos debenturistas, devendo para

tanto:
I- declarar, observadas as condi¢des da escritura de emissdo, antecipadamente vencidas as
debéntures e cobrar seu principal e acessérios;

II - executar garantias reais, aplicando o produto no pagamento, integral ou proporcional,
dos debenturistas;

III - requerer a faléncia da companhia emissora se ndo existirem garantias reais;

IV - tomar qualquer providéncia necessdria para que os debenturistas realizem seus
créditos; e

V - representar os debenturistas em processos de faléncia, concordata, intervengdo, ou
liquidag@o extrajudicial da companhia emissora.

Pardgrafo tnico - O agente fiducidrio somente se eximird da responsabilidade pela ndo
adocdo das medidas contempladas nos incisos I a IV se, convocada a Assembléia dos
debenturistas, esta assim o autorizar por deliberacdo da unanimidade das debéntures em
circulag@o. Na hipétese do inciso V, serd suficiente a deliberagdo da maioria das debéntures
em circulagao.

Art. 14 - As despesas necessdrias 2 salvaguarda dos direitos e interesses dos debenturistas,
descritas nesta Instrugdo, correrdo por conta da companhia emissora.

§ 1°- O agente fiducidrio prestard contas & companhia emissora das despesas mencionadas
no caput deste artigo, para o fim de ser, imediatamente, por ela ressarcido.
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§ 2° - O crédito do agente fiducidrio por despesas que tenha feito para proteger direitos e
interesses ou realizar créditos dos debenturistas, que ndo tenha sido saldado na forma do
paragrafo anterior, serd acrescido a divida da companhia emissora e gozard das mesmas
garantias das debéntures, preferindo a estas na ordem de pagamento.

Outras Fungoes do Agente Fiducidrio

Art. 15 - A escritura de emissdo podera ainda atribuir ao agente fiducidrio as seguintes
funcgdes:

I - autenticar os certificados de debéntures;

II - administrar o fundo de amortizagdo, se houver;

III- manter em custédia os bens dados em garantia das debéntures;

IV - efetuar os pagamentos de juros, amortizacdes e resgate.

Pardgrafo dnico - As atribuigdes referidas nos incisos III e IV somente poderdo ser
exercidas pelo agente fiducidrio que for instituigdo financeira.

Cldusulas Restritivas aos Deveres,
Atribuicées e Responsabilidades do Agente Fiducidrio

Art. 16 - Serdo reputadas nao escritas as clausulas da escritura de emissao que restrigirem
os deveres, atribuicGes e responsabilidades do agente fiducidrio previstos nesta Instrucédo.

Responsabilidade Civil do Agente Fiducidrio

Art. 17 - O agente fiducidrio responde perante os debenturistas pelos prejuizos que lhes
causar por culpa ou dolo no exercicio de suas fungdes.

Fiscalizagdo da CVM

Art. 18 - A CVM podera suspender, cautelarmente o agente fiducidrio e dar-lhe substituto,
se deixar de cumprir seus deveres.

Art. 19 - O descumprimento das disposi¢cdes constantes desta Instru¢do configura infragio
grave, para os efeitos do § 3° do art. 11 da Lei n® 6.385/76.

Art. 20 - Esta Instruc¢do entra em vigor 45 (quarenta e cinco) dias apés a sua publica¢io no
Didrio Oficial da Unido.

Art. 1°- A negociag@o de valores mobilidrios, emitidos por sociedades por agdes, em Bolsas
de Valores ou no mercado de balcao, depende de prévio registro da companhia na CVM -
Comissdo de Valores Mobilidrios, de acordo com as normas previstas na presente Instrugao.

Parédgrafo unico - Incluido pela Instru¢io CVM n° 245/96.
O mercado de balcio compreende duas categorias:

a) o mercado de balc@o organizado, cujos negdcios sao supervisionados por entidade auto-
reguladora, com funcionamento autorizado pela Comissao de Valores Mobilidrios, nos termos
da Instrucdo CVM n° 243, desta data;
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b) o mercado de balcdo ndo organizado, cujos negécios ndo sdo supervisionados por
entidade auto-reguladora.

Art. 2° - Com redagdo dada pela Instrugdo CVM n° 245/96.

O registro de companhia para a negociagdo em um determinado mercado autoriza a
negociagdo de seus titulos e valores mobilidrios de renda varidvel exclusivamente nesse
mercado.

Art. 3°- Considera-se negociagdo de valores mobilidrios no mercado de balcdo a negociag@o
feita fora das Bolsas de Valores, com a intermediagdo de bancos de investimento, bancos

muiltiplos com carteira de investimentos, sociedades corretoras, sociedades distribuidoras e
agentes auténomos credenciados por essas instituigdes.

Art. 4° - O pedido de registro de companhia devera ser submetido 2 CVM juntamente com o
- pedido de distribuigdo piiblica de valores mobilidrios a que se refere o art. 19 da Lein® 6.385,
de 07/12/76, devendo o deferimento, se houver, abranger os dois pedidos.

§ 1°- A CVM poderd, a seu critério, dispensar a apresentagdo concomitante de registro de
distribuicdo piiblica de valores mobilidrios prevista no caput deste artigo.

§ 2° - As companhias abertas que ja tiverem registro para negocia¢io no mercado de balcdo
e que desejarem obter registro para negociar seus valores mobilidrios em Bolsa de Valores
deverdo enviar 8 CVM o documento previsto no inciso III do art. 7° da presente Instrugdo.

Diretor de Relagdes com o Mercado

Art. 5° - Para a companhia ser registrada na CVM, o estatuto social ou Conselho de
Administragio deve atribuir a um diretor a fungdo de relagdes com o mercado, que podera ou
ndo ser exercida cumulativamente a outras atribuicdes executivas.

Art. 6° - O diretor de relagdes com o mercado é responsével pela prestagdo de informagdes aos
investidores, 2 CVM e, caso a companhia tenha registro em Bolsa de Valores, as Bolsas
indicadas no art. 13, bem como por manter atualizado o registro de companhia (arts. 13, 16 e 17).

Documentos Necessdrios a Obtengdo do Registro de Companhia

Art. 7° - O pedido de registro de companhia deverd ser instruido com os seguintes
documentos:

I - a ata de reunido do Conselho de Administragdo ou da Assembléia-Geral que houver
designado o diretor de relagdes com o mercado (art. 5°);

11 - requerimento assinado pelo diretor de relagdes com o mercado, contendo informagdes
sobre:

a) principais caracteristicas da distribui¢do de valores mobilidrios; ou

b) dispersdo aciondria da companhia indicando a forma pela qual suas agdes foram
distribuidas no mercado, anexando lista nominal dos atuais acionistas e respectivas quantidades
de a¢des possuidas; ou

c) outras razdes que justifiquem o pedido de registro.
III - com redag@o dada pela Instrugdo CVM n° 245/96.

quando se tratar de pedido de registro para negociagio em Bolsa de Valores ou mercado de
balcio organizado, declaragdo da entidade informando do deferimento do pedido de adm1§sﬁo
a negociagdo do valor mobilidrio da companhia, condicionado apenas a obtengdo do registro
na CVM;
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IV - exemplar atualizado do estatuto social;

V - demonstracdes financeiras e notas explicativas previstas no artigo 176 da Lei n° 6.404,
de 15/12/76, referentes aos trés 1ltimos exercicios sociais, indicando-se os jornais € as datas
em que foram publicadas;

VI - demonstrag¢des financeiras referentes ao dltimo exercicio social ou levantadas em data
posterior ao encerramento do exercicio social elaboradas em moeda de capacidade aquisitiva
constante, nos termos da regulamentagdo emanada da CVM;

VII - relatério da administragdo referente ao Gltimo exercicio social, elaborado de acordo
com o art. 133 da Lei n° 6.404, de 15/12/76, e com o Parecer de Orientagdo CVM n° 15, de
28/12/87; .

VIII - parecer do auditor independente, devidamente registrado na CVM, relativo as
demonstrag¢des financeiras do tltimo exercicio social (inciso V) e relativo as demonstragdes
financeiras referidas no inciso VI acima;

IX - demonstragdes financeiras consolidadas, elaboradas de acordo com a legislagdo em
vigor (Lei n° 6.404/76, art. 249 e 250), e regulamentacdo da CVM, e também em moeda de
capacidade aquisitiva constante, acompanhadas de notas explicativas e de parecer de auditor
independente, referentes ao tltimo exercicio social, ou levantadas em data posterior ao
encerramento do mesmo, caso nesse periodo os investimentos adicionados aos créditos de
qualquer natureza em controladas representern mais de 30% (trinta por cento) do patrimdnio
liquido da companbhia;

X - demonstragdes financeiras e, se for o caso, demonstragdes consolidadas, acompanhadas
de notas explicativas e parecer de auditor independente devidamente registrado na CVM,
elaboradas de acordo com as disposi¢des da Lei n® 6.404/76 e em moeda de capacidade
aquisitiva constante, levantadas em data que anteceder, no méaximo, trés meses o pedido de
registro na CVM, quando:

a) - o dltimo exercicio social for de 12 (doze) meses e, na data do pedido de registro, ja tiver
transcorrido periodo igual ou superior a 45 (quarenta e cinco) dias da data de encerramento do
ultimo exercicio social;

b) - o Gltimo exercicio social compreender periodo superior a 12 (doze) meses e a companhia
ainda nao tiver levantado as respectivas demonstragcdes financeiras;

¢) - o exercicio social em curso compreender periodo superior a 12 (doze) meses €, na data
do pedido do registro, j4 tiver transcorrido periodo igual ou superior a 12 (doze) meses;

XI - atas de todas as Assembléias-Gerais de acionistas, realizadas nos 12 (doze) meses
anteriores a data de registro na CVM;

XII - fac-simile dos certificados de todos os tipos de valores mobilidrios emitidos pela
companhia ou, se for o caso, cOpia do contrato mantido com institui¢ao para execugdo de
servigo de acOes escriturais;

XIII - quando se tratar de companhia em fase pré-operacional, estudo de viabilidade econdmi-
co-financeira do projeto, indicando, inclusive, os fatores de risco envolvidos no empreendimento,
elaborado em data que anteceder em até 3 (trés) meses a entrada do pedido na CVM;

XIV - Formulério de IAN - Informacdes Anuais (arts. 22 e 23);

XV - Formulério de DFP - Demonstra¢des Financeiras Padronizadas apresentadas em
moeda de capacidade aquisitiva constante (arts. 22 e 23);

XVI - Formulério de ITR - Informagdes Trimestrais contendo informagdes sobre os 3 (trés)
primeiros trimestres do exercicio social em curso, elaboradas em moeda de capacidade aquisitiva
constante, desde que transcorridos mais de 45 (quarenta e cinco) dias do encerramento de cada
trimestre, acompanhadas de Relatério sobre Revisio Especial, emitido por auditor independente
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devidamente registrado na CVM, consoante metodologia prevista no Comunicado Técnico
CT-Ibracon n° 2, de 23/07/90, do Instituto Brasileiro de Contadores, aprovado pela Resolugdo
CFC n°® 678, de 23/07/90, do Conselho Federal de Contabilidade (arts. 22 e 23);

Art. 8° - E facultativa a apresentagio de projegSes empresariais, mas, quando divulgadas,
deve a companhia adotar os seguintes procedimentos:

I - apresentar, com clareza, para cada um dos itens e periodos projetados, as premissas €
memorias de cdlculos utilizados;

II - apresentar, quando da prestac¢do de informagdes trimestrais indicadas no art. 16, inciso
VIII, confronto entre as proje¢des elaboradas e os resultados efetivamente obtidos no trimes-
tre, indicando com clareza e exatiddo os motivos que levaram a desvios das projecdes
anteriormente feitas; .

IIT - quando, a juizo dos administradores, com base em sélidos motivos, as projecdes

deixarem de ter validade ou forem modificadas, divulgar o fato ao mercado, de imediato, na
forma prevista pelo art. 157, § 4°, da Lei n°® 6.404, de 15/12/76, e Instrucdo CVM n° 31/84

juntamente com as suas razdes.
Art. 9° - E recomendével, mas ndo obrigatéria, a prestacio de informagdes sobre:
I - estrutura de capital; e
II - anilise gerencial.
Pardgrafo tnico - Entende-se por:

a) estrutura de capital - a relagio entre recursos préprios e de terceiros, que os administra-
dores da companhia considerem adequada e que pretendam manter a longo prazo;

b) andlise gerencial - a apreciag@o, pelos administradores, dos principais fatos ocorridos na
companhia, inclusive em seu patriménio e resultados, com reflexos na vida social, que permita
ao investidor avaliar a formacdo do resultado com base e, fatos do conhecimento, da
administrac@o e nao refletidos necessariamente nas demonstracdes financeiras.

Exame do Registro da Companhia

Art. 10 - O registro considerar-se-4 automaticamente concedido se o pedido ndo for
denegado dentro de 30 (trinta) dias apds a sua apresentagdo 2 CVM, mediante protocolo, com
os documentos e informagdes exigidos.

Pardgrafo tinico - A ndo apresentacdo de todos os documentos previstos no art. 7° desta
Instrugdo implicard a desconsideragdo do pedido e conseqiiente cancelamento do protocolo na

CVM.

Art. 11 - O prazo de 30 (trinta) dias podera ser interrompido uma unica vez, se a CVM
solicitar & companhia documentos e informagdes adicionais, relativos ao pedido de registro de
companhia ou de distribui¢go piiblica (art. 4°), passando a fluir novo prazo de 30 (trinta) dias
a partir do cumprimento das exigéncias.

§ 1°- Para o atendimento das eventuais exigéncias, serd concedido prazo nio superior a 60
(sessenta) dias, contado do recebimento da correspondéncia respectiva, sob pena de ser
desconsiderado o pedido de registro.

§ 2°- Caso as exigéncias sejam cumpridas antes de decorridos 15 (quinze) dias do pedido de
registro, ndo ocorreré a interrupgdo prevista no caput deste artigo.

Art. 12 - Se o pedido de registro for denegado ou desconsiderado, todos os documentos que
o instrufram ficario a disposi¢do da companhia, pelo prazo de 90 (noventa) dias, contados da
data do recebimento do aviso de que o pedido foi denegado ou desconsiderado, findo o qual
poderdo os mesmos ser inutilizados pela CVM.
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Atualizagédo do Registro de Companhia
Art. 13 - Concedido o registro, deverd a companhia adotar os seguintes procedimentos:

I - enviar 2 CVM, & Bolsa em que seus valores mobilidrios foram originalmente admitidos,
a Bolsa em que foram mais negociados no dltimo exercicio social e as outras Bolsas que o
solicitem informagdes periGdicas e eventuais, previstas nos arts. 16 € 17 desta Instrugdo nos

prazos fixados;

II - colocar as informagdes referidas no inciso I a disposi¢do dos titulares de valores
mobilidrios, no departamento de acionistas da companhia; e

III - proceder 2 atualizagdo, junto 8 CVM, dos seus dados cadastrais, até 5 (cinco) dias apSs
a ocorréncia de qualquer alteragao.

Parégrafo tinico - Os administradores deverdo zelar pela divulgag@o simultinea para todo o
mercado de informagdes relevantes, inclusive relativas aos negécios da companhia, perspectivas
de rentabilidade, vendas, comportamento de custos e de despesas, veiculadas por qualquer
meio de comunicag¢do ou em reunides de entidades de classe, de modo a garantir a sua ampla e
imediata disseminagdo.

Art. 14 - As informagdes recebidas pela CVM serdo colocadas a disposi¢do do publico,
ressalvadas aquelas classificadas pela companhia como confidenciais.

§ 1° - Podera ser dispensada, a critério da CVM, a apresentacdo de informagdes periddicas
e/ou eventuais, quando os administradores entenderem que sua revelacdo pord em risco o
interesse legitimo da companhia, aplicando-se, no que couber, as disposi¢des do art. 157, § 5°
da Lei n° 6.404, de 15/12/76, e da Instrucao CVM n° 31, de 08/02/84.

§ 2° - Se os administradores decidirem ndo revelar a informacdo, deverdo apresentar as
razdes que os levaram a considerar que a revelag@o coloca em risco interesse legitimo da
companhia.

§ 3°- Quando as companhias remeterem 8 CVM informagdes confidenciais, deverdo fazé-lo
em documento apartado, enviado ao Presidente da CVM, em envelope lacrado, no qual deverd
constar a palavra CONFIDENCIAL.

Art. 15 - A CVM somente apreciard pedido de registro de emissa@o piblica, ou qualquer
outro pleito, de companhia que mantenha o registro atualizado, nos termos do art. 13 desta
Instrucdo.

Informagédes Periodicas
Art. 16 - A companhia devera prestar, na forma do art. 13, desta Instrucéo, as seguintes
informagdes periédicas, nos prazos especificados:

I - demonstragdes financeiras e, se for o caso, demonstragdes consolidadas, elaboradas de
acordo com a Lei n°® 6.404, de 15/12/76, e a regulamentagdo emanada da CVM para
demonstragdes financeiras em moeda de capacidade aquisitiva constante, acompanhadas de
relatério da administracdo e do parecer do auditor independente:

a) - até um més antes da data marcada para a realizacdo da Assembléia-Geral ordinéria: ou

b) - no mesmo dia de sua publicacdo pela imprensa, ou de sua colocagdo a disposicdo dos
acionistas; se esta ocorrer em data anterior a referida letra “a”.

II - Formulario de DFP - Demonstra¢des Financeiras Padronizadas, elaboradas em moeda
de capacidade aquisitiva constante, nos mesmos prazos fixados no Inciso I deste artigo;

III - edital de convocag@o da Assembléia-Geral ordindria, no mesmo dia de sua publicagdo
pelaimprensa;
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IV - Formuldrio de IAN - InformagGes Anuais, até 30 (trinta) dias apds a realizagdo da
Assembléia-Geral ordinaria;

V - sumdrio das decisGes tomadas na Assembléia-Geral ordindria, no dia seguinte a sua
realizacdo;

VI - ata da Assembléia-Geral ordindria, até 10 (dez) dias ap6s a sua realizagdo, com
indicagdo das datas e jornais de sua publicacdo, se esta ja tiver ocorrido;

VII - fac-simile dos certificados dos valores mobilidrios emitidos pela companhia, se tiver
havido alteragd@o nos enviados anteriormente, até 10 (dez) dias apés a alteragio;

VIII - Formuldrio de ITR - Informagdes Trimestrais, elaborada em moeda de capacidade
aquisitiva constante, acompanhadas de Relatério Especial (inciso XVI do art. 7° desta
Instrugdo) emitido por auditor independente devidamente registrado na CVM, até 45 (quarenta
e cinco) dias apés o término de cada trimestre do exercicio social, excetuado o tltimo trimestre,
ou quando a empresa divulgar as informagdes para acionistas, ou para terceiros, caso isso
ocorra em data anterior;

§ 1° - Caso a companhia ainda esteja em fase pré-operacional deverd fornecer, juntamente

com o Formuldrio de IAN - Informag¢Ges Anuais, informagdes atualizadas sobre o andamento
do projeto apresentada a CVM por ocasido do pedido de registro.

§ 2° - Caso a companhia tenha sido declarada falida, o sindico deverd prestar informacdes
semestrais sobre prazos fixados, etapas atingidas, bens alienados, valores arrecadados, impor-
tancias desembolsadas e outras informacdes consideradas relevantes para o mercado de
valores mobilidrios, até 45 (quarenta e cinco) dias apés o término do semestre.

§ 3° - Caso a companhia entre em regime de liquidacdo extrajudicial as informagdes
previstas no pardgrafo anterior deverdo ser prestadas no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias
apds o término de cada trimestre do exercicio social.

§ 4° - Configura infracdo ao disposto no inciso IV deste artigo a ndo apresentacdo das
informacdes anuais, em razdo de ndo se ter realizado Assembléia-Geral ordindria no prazo
estabelecido no art. 132 da Lei n® 6.404, de 15/12/76.

§ 5°- Na hipétese do pardgrafo anterior, contar-se-ao os 30 (trinta) dias fixados no inciso IV
deste artigo da data do encerramento do prazo legal para a realiza¢do da Assembléia-Geral
Ordindria.

§ 6° - As companhias poderdo transmitir as informagSes previstas nos incisos III, V e VIdeste
artigo por fac-simile, ou telex, no qual constem os dados cadastrais do formuldrio IPE -
Informagdes Periddicas e Eventuais, encaminhando-as nos referidos formulérios padronizados,
observados os prazos fixados.

Informagdes Eventuais

Art. 17 - A companhia devera prestar, na forma do art. 13 desta Instrugdo, as seguintes
informagdes eventuais, nos prazos especificados:

I- edital de convocagdo de Assembléia-Geral Extraordindria ou especial, no mesmo dia de
sua publicagio;

II - sumério das decisdes tomadas nas Assembléias-Gerais Extraordindria ou especial, no
dia seguinte a sua realizacio;

III - ata de Assembléia Extraordinaria ou espec1a1 até 10 (dez) dias apds a realizagdo da
Assembléia;

IV - acordo de acionistas (art. 118 da Lei n® 6.404, de 15/12/76), quando do arquivamento
na companhia;
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V - convengio de Grupo de Sociedades (art. 265 da Lei n°® 6.404, de 15/12/76), quando de
sua aprovagao;

VI - comunicag@o sobre ato ou fato relevante, nos termos do art. 157, § 4°, da Lei n® 6.404,
de 15/12/76, e da Instrugdo CVM n° 31, de 08/02/84, no mesmo dia de sua divulgac@o pela
imprensa,

VII - informagéo sobre pedido de concordata, seus fundamentos, demonstragdes financeiras
especialmente levantadas para obtencdo do beneficio legal e, se for o caso, situagdo dos
debenturistas quanto ao recebimento das quantias investidas, no mesmo dia da entrada do
pedido em juizo;

VIII - sentenga concessiva da concordata, no mesmo dia de sua ciéncia pela companhia;

IX - informagdo sobre pedido ou confissdo de faléncia, no mesmo dia de sua ciéncia pela
companbhia, ou do ingresso do pedido em juizo, conforme for o caso;

X - sentenca declaratéria de faléncia com indicagdo do sindico da massa falida, no mesmo
dia de sua ciéncia pela companhia;

X1 - outras informagdes solicitadas pela CVM, nos prazos que esta assinalar.

Pardgrafo dnico - Para o encaminhamento das informagdes eventuais nos prazos fixados
nos incisos I a XI deste artigo, aplicam-se as disposi¢des constantes do § 6° do art. 16.

Art. 18 - Com redagio dada pela Instrugao CVM n° 274/98.

Sem prejuizo da responsabilidade dos administradores nos termos dos arts. 9°, V, e 11 da
Lei n® 6.385/76, com a redagdo dada pelo art. 2° da Lei n® 9.457/97, a companhia aberta que
ndo mantiver seu registro atualizado, nos termos dos arts. 13, 16 e 17 desta Instrucdo, ficard
sujeita 2 multa cominatéria didria, segundo os valores abaixo relacionados:

I - multa de R$ 500,00 (quinhentos reais), pela nao apresentagdo das Demonstragdes
Financeiras, art. 16, inciso I;

II - multa de R$ 500,00 (quinhentos reais), pela ndo apresentacio das DFP - Demonstragdes
Financeiras Padronizadas, art. 16, inciso II;

III - multa de R$ 200,00 (duzentos reais), pela ndo apresentacdo dos documentos e
informacdes previstas no art. 16, incisos III a VII;

IV - multa de R$ 500,00 (quinhentos reais), pela nao apresentagao das ITR - Informagdes
Trimestrais, art. 16, inciso VIII;

V - multa de R$ 200,00 (duzentos reais) pela ndo apresentacdo dos documentos e informa-
¢Oes previstas no art. 17, incisos I a X”.

Art. 19 - Com redagdo dada pela Instrucdo CVM n° 238/95.

Constitui infragdo de natureza objetiva, em que serd adotado rito sumdrio de processo
administrativo, de acordo com o Regulamento Anexo a Resolugdo CVM n° 1.657/89, deixar
de adotar, o administrador de companhia aberta, os procedimentos elencados nos incisos I a III
do art. 13, ressalvada a hipétese prevista no inciso VI do art. 17 desta Instrucdo.

Pardgrafo nico - Configura infragdo grave, para os fins previstos no § 3° do art. 11 da
Lei n°® 6.385, de 07/12/76:

I - o descumprimento do disposto no inciso VI do art. 17 desta Instrucgdo;

II - a ndo-observéancia do prazo fixado no art. 132 da Lei n® 6.404, de 15/12/76, para a
realizacdo da Assembléia-Geral ordinéria;

III - a incidéncia das infracdes de natureza objetiva definidas no capur deste artigo.
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n2 245,

da CVM,
de 01/03/96
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Disposigées Gerais
Art. 20 - O registro na CVM nio implica qualquer apreciagdo sobre a companhia, sendo os
seus administradores responsaveis pela veracidade das informagdes prestadas.

Art. 21 - A companhia registrada nos termos desta Instru¢do deverd declarar sua condicdo
de companhia aberta nas publicagdes ordenadas pela Lei de Sociedades por A¢des e por outras
normas legais que disponham sobre o mercado de valores mobiliarios.

Art. 22 - Com redacdo dada pela Instru¢do CVM n° 274/98.

Deverdo ser apresentadas por meio magnético, de acordo com programas de computador
fornecidos pela CVM, as seguintes informagdes:

I - DFP - Demonstra¢des Financeiras Padronizadas (art. 16, II);
II - IAN - Informag¢&es Anuais (art. 16, FV);

I - ITR - Informagdes Trimestrais (art. 16, VIII)”.

Art. 23 - Com redag@o dada pela Instrugdo CVM n° 274/98.

As demais informagdes periddicas e eventuais requeridas das companhias abertas deverdo
ser apresentadas impressas em papel A4, em duas vias”.

Disposicdes Transitorias
Art. 24 - Esta Instru¢do entrard em vigor a partir de 01/01/94, ficando, a partir dessa data,

revogadas as Instru¢cdes CVM n° 60, de 14/01/87, n° 73, de 22/12/87, n° 118, de 07/05/90 e n°
127, de 26/07/90.

Art. 1° - A companhia aberta com registro para negociagio de seus titulos e valores
mobilidrios em Bolsa de Valores ou mercado de balcdo organizado, e cujo faturamento bruto
consolidado no exercicio imediatamente anterior tenha sido inferior a R$ 100.000.000,00 (cem
milhdes de reais), aplicam-se os seguintes dispositivos:

I - Ficam dispensadas:
a) revogada pela Instru¢gdo CVM n° 274/98.
b) a revis@o das informacdes trimestrais por auditor independente; e

¢) a publicagio das informagdes nao ordenadas pela lei societdria, requeridas pelas Instru-
¢cdes CVM n° 207, de 01/02/94, e n° 232, de 10/02/95;

II - Por ocasido do registro na CVM, as demonstragGes financeiras e notas explicativas
referentes aos dois ltimos exercicios sociais devem ser apresentadas e elaboradas de acordo
com o disposto no art. 176, da Lei n® 6.404, de 15/12/76, indicando-se os jornais e as datas em
que foram publicadas, nfio sendo obrigatéria a Demonstragdo das Mutacdes do Patrimonio
Liquido;

III - As demonstragdes financeiras consolidadas referentes ao dltimo exercicio social, ou
levantadas em data posterior ao encerramento do mesmo, caso nesse periodo os investimentos,
adicionados aos créditos de qualquer natureza em controladas, representem mais de 30%
(trinta por cento) do patriménio liquido da companhia, devem ser elaboradas contemplando
apenas o balango patrimonial e a demonstragdo do resultado do exercicio, podendo ser
apresentadas por grupo de contas, acompanhadas de parecer de auditor independente;

pagina 23




Instrucao
n< 88,

da CVM,

je 03/11/88.
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IV - Deve ser elaborado o relatério da administragdo sobre os negdcios sociais € principais
fatos administrativos do exercicio findo (inciso I, art. 133, Lei n® 6.404, de 15/12/76;

V - O formulério de Informacgdes Trimestrais - ITR deve ser enviado a CVM até 60 dias
apés o término de cada trimestre do exercicio social, excetuando o tiltimo trimestre, ou quando
a empresa divulgar as informagdes para acionistas, ou terceiros, caso isto ocorra em data
anterior.

Parédgrafo tnico - A companhia aberta que ultrapassar o valor do faturamento definido no
caput deste artigo fica submetida as disposi¢oes da Instrugdo CVM n° 202, de 06/12/93.

Art. 2° - A companhia que tiver seus valores mobilidrios listados no mercado de balcdo
organizado por iniciativa de intermedidrio ou participante ndo se beneficiard das dispensas
estabelecidas no art. 1° desta Instrugéo.

Art. 6° - Esta Instrucdo entra em vigor na data de sua publicagdo no Didrio Oficial da Unido.

Art. 1° - A presente Instru¢do regulamenta as situagdes que configuram distribui¢Ges
secunddrias sujeitas a prévio registro na CVM - Comissao de Valores Mobilidrios, bem como
a venda de sobras de ag¢Oes decorrentes do nao exercicio do direito de preferéncia, na
subscricado particular de companhia aberta.

Registro na CVM

Art. 2° - E obrigatério o prévio registro na CVM de distribuigdo publica que envolva a
venda, promessa de venda, oferta & venda ou aceitacdo de pedido de venda de:

1 - a¢Bes ordindrias ou preferenciais de companhia aberta que correspondam a mais de 5%
(cinco por cento) das acdes da mesma espécie ou classe, em circulagdo no mercado, quando
realizadas pela companhia emissora, seus fundadores e pessoas a ela equiparadas;

II - a¢des ou debéntures emitidas por companhias fechadas, que estejam em Tesouraria ou
pertencam ao acionista controlador ou a pessoas equiparadas e que venham a ser distribuidas
ao publico, subseqiientemente ao processo de registro, na CVM, da companhia emissora, para
negociacdo de seus valores mobilidrios em Bolsa de Valores ou no mercado de balcao;

III - debéntures j4 emitidas por companhia aberta mediante subscrigdo particular, por quem
quer que pretenda distribui-las publicamente;

IV - qualquer quantidade de a¢des, quando forem utilizados métodos de negociacdo que
traduzam esfor¢o de venda superior ao normal em qualquer operagdo de intermediac@o no
mercado secunddrio;

V - direitos de preferéncia & subscricdo de valores mobilidrios, respectivos cupdes ou
recibos de subscri¢do, oriundos de subscri¢do publica ou particular, pertencentes ao acionista
controlador ou as demais pessoas equiparadas 2 companhia emissora em quantidade superior
a 5% (cinco por cento) da emissdo, desde que corresponda no minimo a 5% (cinco por cento)
das acdes da mesma espécie ou classe em circulag@o no mercado.

VI - boénus em volume tal que o seu exercicio possa resultar na subscri¢ao de acdes que
correspondam a mais de 5% (cinco por cento) das a¢cdes da mesma espécie ou classe, em
circulagdo no mercado, pela companhia emissora, seus fundadores e pessoas e ela equiparadas.

§ 1°- A permuta, promessa, oferta ou aceitagio do pedido de permuta de valores mobilidrios,
realizada pela companhia emissora, seus fundadores e pessoas a ela equiparadas sujeita-se as
normas desta Instrugio.
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§ 2° - A cessdo gratuita de valores mobilidrios, nas hipteses previstas neste artigo, no
descaracteriza a distribui¢@o secunddria sujeita a registro, quando configurar uma colocagdo
no mercado.

§ 3°- A CVM poders, tendo em vista os valores envolvidos e circunstincias especiais,
dispensar a necessidade de registro na hipétese prevista no inciso IV deste artigo.

Art. 3° - Estd sujeita aos mesmos requisitos do registro de distribui¢io primdria de agdes, a
venda, em Bolsa de Valores, de sobras de a¢des decorrentes do ndo-exercicio do direito de
preferéncia pelo acionista controlador na subscricdo particular de companhia aberta, em
quantidade superior a 5% (cinco por cento) da emissdo, desde que corresponda no minimo a
5% (cinco por cento) das a¢Ges da mesma espécie ou classe em circulagdo no mercado.

Art. 4° - Para os efeitos desta Instrugdo, considera-se:

I - pessoas, as pessoas fisicas e as juridicas, equiparando-se a elas o grupo que atue
representando um mesmo interesse;

IT - agdo ordindria em circulagdo no mercado, todas as do capital da companhia, menos as
acGes ordindrias pertencentes ao acionista controlador e as em Tesouraria (art. 2°, inciso I);

III - agdo preferencial em circulagdo no mercado, todas as do capital da companhia, menos
as do controlador que tenham direito a voto e as em Tesouraria (art. 2°, inciso I)

IV - esforgo de venda superior ao habitual, em distribui¢des realizadas no mercado
secunddrio, aquele que se caracteriza por préticas tais como pagamento de comissdo de
intermediacdo superior a estabelecida para negociagdes em Bolsa de Valores; existéncia de um
plano de vendas ou de promocgdo preestabelecido; utilizagdo de material publicitdrio; ou
quaisquer outras com semelhante finalidade.

Parégrafo tnico - Quando se tratar de distribuicdo de a¢des em Tesouraria, considera-se
que as a¢des em circulacdo no mercado compreendem todas as de mesma espécie ou classe,
menos as de propriedade do acionista controlador.

Art. 5° - Equiparam-se a companhia emissora, para os efeitos desta Instrucao:
I- o acionista controlador ou pessoas juridicas controladas pela emissora;

II - o coobrigado nos titulos;

III - as institui¢Ses financeiras e demais sociedades a que se refere o inciso I do art. 15 da
Lei n® 6.385/76;

IV - quem quer que tenha subscrito valores da emissdo ou os tenha adquirido da companhia
emissora, com o fim de colocé-los no mercado.

Art. 6° - Deve ser considerada, para cémputo dos percentuais especificados nesta Instrug@o,
a quantidade total envolvida em ordens fornecidas pelo ofertante e efetivadas no periodo de 3
(trés) meses.

Art. 7° - Sdo responsdveis pelo registro da distribuicdo na CVM as instituigdes que
intermediarem a operacg@o e o préprio ofertante.

Art. 8°- A CVM poderd autorizar que as distribui¢des registradas, nos termos da presente
Instrug@o, sejam realizadas pelo sistema de distribuiggo, inclusive no mercado de balc@o, ainda
que tenham por objeto valores mobilidrios admitidos 2 negociagdo em Bolsa de Valores, desde
que envolvam quantidade significativa, assegurem acesso ao publico investidor e objetivem
maior dispersdo aciondria.
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Instruc@o do Pedido de Registro

Art. 9° - O registro deve ser requerido 2 CVM pelo préprio ofertante, através da institui¢do
lider da distribuig@o.

Art. 10 - O pedido de registro deve ser instruido com os seguintes documentos:
I - nas distribui¢es em Bolsa de Valores:

a) minuta de edital do leildo com as informagdes constantes do Anexo I;

b) manifestagio prévia da Bolsa de Valores onde se realizard a operagdo;

¢) minuta do prospecto, quando for o caso (art. 11);

d) cdpia do contrato de distribui¢do ou de garantia de aquisi¢do dos valores mobilidrios a
serem distribuidos, quando for o caso, do qual devera constar as cldusulas relacionadas no
AnexoV;

e) minuta do subcontrato e relagdo dos participantes do consércio de langamento, bem como
dos que aderirem posteriormente, discriminando a quantidade de titulos atribuida a cada um,

quando for o caso;
II - nas distribui¢des no mercado de balcéo:
a) minuta do aniincio de inicio da distribui¢do, nos termos do Anexo II;

b) minuta do aniincio de encerramento de distribui¢cdo, conforme o modelo apresentado no
Anexo III;

c¢) exemplar do documento a ser utilizado para a comprovagdo da aquisi¢do dos valores
mobilidrios;

d) cépia do contrato de distribui¢do ou de garantia de aquisi¢do dos valores mobiliérios a
serem distribuidos, do qual deverao constar as cldusulas relacionadas no Anexo V;

e) minuta do subcontrato e relacio dos participantes do consércio de langamento, bem como
dos que aderirem posteriormente, discriminando a quantidade de titulos atribuida a cada um,
quando for o caso;

f) minuta do prospecto (art. 12).

IIT - na hipétese prevista nos incisos II e III do art. 2°, o pedido de registro devera ser
acompanhado, ainda, dos seguintes documentos:

a) copia datilografada da ata da Assembléia-Geral Extraordinéria e/ou reunido do Conselho
de Administrag@o que deliberou sobre a emisséo, e exemplar(es) de sua(s) publicagio(¢des);

b) modelo do certificado representativo dos titulos a serem distribuidos, devendo o fac-
simile ser encaminhado posteriormente, se for o caso;

c¢) cépia do contrato firmado com a institui¢cdo financeira depositdria das debéntures
escriturais, se for o caso;

d) escritura de emissdao das debéntures, na qual constard a interveniéncia do agente
fiduciério, devidamente inscrita no registro de iméveis do lugar da sede da companhia e da
localizag¢do do imével, no caso de garantia real;

e) justificativa das condi¢des de conversdo das debéntures em agdes, se for o caso;

f) demonstrativo contébil para comprovagéo dos limites previstos no art. 60 da Lei n°
6.404/76, se for o caso; v

g) demonstrativo da composicdo do capital, caso as debéntures conversiveis em agdes de
.emissdo da companhia fossem, efetivamente, convertidas na data da AGE que deliberou a
emissao;
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h) declaragdo do agente fiducidrio de que ndo se encontra impedido de exercer as fungdes,
caso esta condicdo ndo conste da escritura de emissio;

i) autorizagio prévia do Banco Central do Brasil, na hipétese em que o agente fiduciario
seja instituicdo financeira;

j) na hipdtese em que o 4gio ou desdgio, prémios ou outros rendimentos sdo fixados
posteriormente ao pedido de registro, deverd ser encaminhada 8 CVM cépia da publicagido da ata

dareunido do Conselho de Administragdo ou da Assembléia-Geral que deliberou a respeito, bem
como cépia do aditamento a escritura devidamente inscrito no Registro Geral de Iméveis.

Prospecto

Art. 11 - A apresentagdo do prospecto serd obrigatéria quando se tratar de:

I - distribui¢do prevista no inciso II do art. 2°%

II - distribui¢do prevista no inciso V do art. 2°, quando os direitos forem oriundos de
subscrigdo particular;

I - distribuigdo realizada no mercado de balc3o.

Art. 12 - Prospecto € o documento que contém os dados bésicos sobre a companhia emissora
e aoperacdo, devendo incluir:

I - informacdes sobre as caracteristicas gerais da distribui¢@o, nos termos do Anexo IV;

II - transcrigdo do contéudo de todas as informacdes do registro de companhia aberta
(art. 21, da Lei n°® 6.385/76);

III - cépia da escritura de emissio e aditamentos, se for o caso.

Art. 13 - O prospecto deverd estar disponivel para entrega ao piiblico, em nimero suficiente

de exemplares, durante o perfodo de distribui¢io, em todos os locais em que esteja ocorrendo a
venda, esfor¢o de venda ou promogéo da distribuig¢do.

Art. 14 - O prospecto exigido nos termos do inciso II do art. 11 podera ser dispensado a
critério da CVM, mediante apresentacdo de exposicao justificativa pelo lider da distribuig@o.

Parégrafo tnico - A dispensa do prospecto ndo implica dispensa de publica¢do do edital ou
anuncio de inicio de distribuicZo.

Material Publicitdrio

Art. 15 - A utilizacdo de qualquer texto publicitdrio para oferta, antincio ou promog¢do da
distribuicdo depende de exame e prévia aprovacdo por parte da CVM e somente pode ser
divulgado apés a concessdo do registro.

Pardgrafo dnico - A CVM deverd manifestar-se sobre o texto publicitrio no prazo maximo
de trés dias tteis contados da respectiva entrega, considerando-se aprovado o mesmo, se a
CVM néo se manifestar nesse prazo.

Prazos de Andlise

Art. 16 - O registro tornar-se-4 automaticamente efetivado se o pedido ndo for indeferido
dentro de 15 (quinze) dias dteis apds a sua apresentagdo 8 CVM, mediante protocolo, com 0s
documentos e informagGes exigidas.

§ 1°- O prazo de 15 (quinze) dias uteis podera ser interrompido uma tnica vez, caso a CVM
solicite informagdes adicionais ou condicione o registro a modificagdes na documentagéo
pertinente. '
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§ 2° - Para o atendimento das eventuais exigéncias, serd concedido prazo néo superior a 30
(trinta) dias dteis, contados do recebimento da correspondéncia respectiva.

§ 3°- No caso de serem cumpridas as exigéncias da CVM depois de decorridos 10 (dez) dias
tteis de pedido de registro, passard a fluir novo prazo de 15 (quinze) dias tteis contados da
data do cumprimento das exigéncias.

Deferimento

Art. 17 - O registro da distribuicao, efetuada por acionista controlador ou pela companhia,
somente sera deferido se o registro de companhia aberta estiver atualizado.

Paré4grafo tinico - O registro relativo a distribuigao realizada por qualquer outra pessoa nao
mencionada no caput deste artigo podera ser deferido sem que o registro da companhia esteja
atualizado, desde que o fato conste das informagdes fornecidas ao piiblico.

Art. 18 - O deferimento do registro serd comunicado mediante oficio ao lider da distribui-
¢do, com copia para o ofertante, devendo constar do mesmo as principais caracteristicas da
distribui¢@o registrada, dando-se ciéncia, por telex, 2 Bolsa de Valores onde for realizada a

operagéo.

Indeferimento

Art. 19 - O registro podera ser indeferido quando o ofertante ndo cumprir, no prazo
estipulado no art. 16, § 2° as eventuais exigéncias.

Art. 20 - As informacdes referentes a distribuicio serdo divulgadas através de edital ou
antincio de inicio de distribui¢do, que deve ser publicado 1 (uma) vez em jornal de grande
circulag@o na localidade onde a companhia emissora efetua as publicagdes ordenadas pela Lei
das Sociedades por A¢des e em que esteja sendo efetuada a distribuicdo, no minimo, no
segundo dia ttil anterjor a realiza¢do ou ao inicio da distribuicio.

Pardgrafo nico - O edital ou antincio de inicio de distribui¢io deverdo ser elaborados nos
termos dos Anexos I e II da presente Instrugao.

Art. 21 - Na hipétese de valores mobilidrios negociados em Bolsa de Valores, o edital deve
também ser publicado, pelo menos 1 (uma) vez, no boletim diério de informagdes, se houver,
da Bolsa onde for realizada a distribuicdo, no minimo no dia 1itil anterior & realizagio ou inicio
da distribuigao.

Parégrafo tnico - Compete a Bolsa onde a operag@o serd realizada comunicar a distribuicdo
as demais Bolsas, através de telex, no mesmo prazo previsto no capur deste artigo.

Prazo de Distribuigdo

Art. 22 - A distribuigdo de que trata esta Instrucdo, inclusive aquela decorrente de garantia
prestada pelo lider ou consorciados, encerrar-se-4 no prazo de 3 (trés) meses, a contar do
deferimento do registro.

Paragrafo tinico - A CVM poderd prorrogar este prazo por igual periodo, desde que
devidamente comprovada a ndo-colocacio de todos os valores mobilidrios.
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Resultado da Distribuicdo

Art. 23 - Na hipétese prevista no art. 2°, inciso II, e nas distribui¢es, realizadas no mercado
de balcio, devera ser encaminhado 2 CVM, pelo lider da distribui¢do, o mapa de colocagio,
nos termos do Anexo VI, no prazo de 10 (dez) dias ap6s o encerramento da distribuigdo.

Responsabilidade pelas Informagées

Art. 24 - O ofertante da distribuicdo é responsdvel pela veracidade e consisténcia das
informag@es prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante o prazo de
distribuigdo. ,

Pardgrafo vinico - Ao lider da distribuig@o cabe desenvolver esforcos no sentido de verificar
a suficiéncia e qualidade das informacdes prestadas por ocasido do registro na CVM.

Veracidade das Informagées

Art. 25 - O registro de que trata esta Instrucdo tem a finalidade tdo-somente de garantir ao
investidor o acesso as informacdes sobre a empresa emissora e os valores mobilidrios objeto da
distribui¢do e ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade dessas informagdes, nem
julgamento sobre a qualidade da companhia ou sobre os valores mobilidrios a seremdistribuidos.

Suspensdo da Distribuigdo
Art. 26 - A CVM pode suspender a distribui¢do quando:
I - for fraudulenta ou ilegal, ainda que apds efetuado o registro:

II - a oferta, o langamento, a promog¢ao ou a divulgagdo se estejam fazendo em condicSes
diversas das constantes desta Instru¢do ou do registro, ou com informagdes falsas, dolosas,
ambiguas ou substancialmente imprecisas.

Parégrafo tnico - A CVM comunicard a suspensio a Bolsa de Valores, sempre que a
distribuigdo esteja se efetivando no seu recinto, e as entidades do sistema de mercado de

balcio, quando for o caso.

Art. 27 - A Bolsa de Valores pode, legalmente, suspender em seu recinto qualquer
negociagdo que se esteja processando de forma contraria a presente Instrugio, comunicando
imediatamente o fato a CVM.

Remuneracdo pelos Servigos Prestados

Art. 28 - A CVM poder4 cobrar contribui¢do pelo registro de que trata esta Instrugdo, de
acordo com as disposic¢des legais e regulamentares.

Penalidades

Art. 29 - Considera-se infragdo grave, para os efeitos do § 3°do art. 11 da Lei n° 6.385/76,
a realizag@o das distribui¢cdes de que trata esta Instrugdo:

I - em condi¢des diversas das constantes do registro ou desta Instrugdo;
II - sem prévio registro na CVM;
III - em que as informagdes sejam falsas, dolosas, ambiguas ou substancialmente imprecisas.

pagina 29




Instrucao
ne 89,

da CVM,

de 08/11/88.

Debéntures

Art. 30 - A responsabilidade pela infringéncia as normas da presente Instru¢do nas
distribuicdes por ela disciplinadas cabe ao ofertante e ao intermedidrio que delas participar.

Disposigoes Finais
Art. 31 - Esta Instrugdo entra em vigor na data de sua publicagdo no Didrio Oficial da Unido.

Art. 1° - A prestagdo dos servigos de agdes escriturais, de custédia de valores mobilidrios e
de agente emissor de certificados depende de autorizagao da Comissao de Valores Mobilidrios.

Art. 2° - Podem habilitar-se & prestacdo dos servigos os bancos comerciais e deinvestimento,
as sociedades corretoras e distribuidoras, outras entidades equiparadas e as Bolsas de Valores,
desde que comprovem possuir condi¢bes técnicas, operacionais € econdmico-financeiras
adequadas.

Diretor Responsadvel

Art. 3°- O Conselho de Administragdo ou, na sua falta, a Diretoria da institui¢io requerente
deve designar um diretor responsdvel pela drea incumbida dos servicos de que trata esta
Instrugdo.

Autorizagdo

Art. 4° - O pedido de autorizagfo deve ser instruido com os seguintes documentos e
informagdes:

I - descrigdo geral do sistema a ser adotado na prestagdo do servigo, observando-se os
dispositivos legais pertinentes, bem como as normas e préticas do mercado de valores
mobilidrios.

II - organograma da 4rea responsdvel pela execugio dos servigos a serem prestados;

III - cépia da ata da reunido do Conselho de Administrag@o ou da Diretoria que designou o
diretor responsével;

IV - relag@o das empresas nas quais a instituicdo financeira detenha participagdo acionéria,
inclusive empresas indiretamente controladas ou coligadas (paragrafo tinico do art. 293 da Lei
n° 6.404, de 15/12/76);

V - declaragio da instituicdo sobre a implantagdo de programa de treinamento de funciona-
rios com vistas a prestagdo dos servigos requeridos, com as necessérias especificacoes;

VI - exemplar do modelo de contrato de prestagdo de servigos;
VII - descrigao dos procedimentos a serem adotados na auditoria interna do sistema;

VIII - designag¢do da empresa responsavel pela prestagio do servi¢o de auditoria externa do
sistema, bem como declaragido da mesma de que € independente;

IX - relatério circunstanciado do auditor independente sobre a exatiddo das informagdes a
serem geradas, a qualidade e seguranga do sistema.

Pardgrafo unico - Sera resguardada a confidencialidade das informacdes prestadas pela
requerente 8 CVM.
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Art. 5° - As institui¢des requerentes, cuja prestagdo de servigos baseia-se na utilizagio de
recursos de informdtica, deverdo manter atualizados seus manuais operacionais, layouts de
arquivos e descrigdes, fluxogramas de rotinas, documentagio dos programas, controles de
qualidade, regulamentos de seguranca fisica e légica, bem como relatérios periédicos de
auditoria interna, de modo que, a qualquer tempo, possam ser inspecionados pela CVM.

Parégrafo tinico - A utiliza¢do de recursos de informdtica em servigos ja credenciados pela
CVM depender4 de prévia manifestagdo da Comissdo, sem prejuizo do disposto no caput deste
artigo.

Art. 6° - A autorizacdo considerar-se-a automaticamente concedida se o pedido ndo for
denegado dentro de 30 (trinta) dias, a contar de sua apresenta¢do, mediante protocolo.

§ 1° - O pedido nio instruido na forma prevista no art. 4° serd liminarmente indeferido,
informando-se o requerente da decisdo.

§ 2°- O prazo de 30 (trinta) dias referido no caput deste artigo serd interrompido uma tinica
vez, se a CVM solicitar 2 institui¢do requerente documentos e informagdes adicionais relativos
ao pedido de autorizagdo, passando a fluir novo prazo de 30 (trinta) dias a partir do
cumprimento das exigéncias.

§ 3°- Para o atendimento das eventuais exigéncias, serd concedido prazo ndo superior a 60
(sessenta) dias, contados do recebimento da correspondéncia respectiva, sob pena de ser
denegado o pedido.

Art. 7° - Se o pedido de autorizagdo for indeferido liminarmente, ou posteriormente
denegado todos os documentos que o instruirem ficardo a disposi¢do da instituigdo requerente
pelo prazo de 90 (noventa) dias, contados da data de ciéncia da decisdo, apds o que serdo
inutilizados.

Auditoria

Art. 8° - Anualmente, no decorrer do més de abril, a instituicdo autorizada deve apresentar
a CVM relatdrio circunstanciado sobre a qualidade e seguranga do sistema, bem como sobre a
exatiddo das informacdes geradas, emitido por empresa de auditoria independente, registrada
na CVM, que possua especializagdo técnica necessdria para a prestagao desse tipo de servigo
de auditoria.

Art. 9° - Para os fins desta Instru¢do, ndo pode realizar auditoria a empresa cujos sécios,
diretores e responsédveis técnicos tenham tido, no periodo a que se refere a auditoria, ou
tenham, durante a sua execugao:

I - vinculos conjugais, de parentesco cosangiiineo em linha reta, € em linha colateral, ou de
afinidade, até o terceiro grau, com administradores, acionistas controladores, sécios ou
gerentes da institui¢do auditada ou responséveis pela elaboracdo e desenvolvimento do sistema
auditado;

II - vinculo como empregado ou administrador da institui¢do auditada;

I1I - vinculo como sécio ou empregador em relagio & pessoa juridica ou fisica responsével
pela elaboracdo ou desenvolvimento do sistema auditado; '

IV - participag@o direta ou indireta como acionista ou sécio da institui¢do auditada;

V - qualquer outro vinculo ou situagdo de fato que configure conflito de interesses,
inviabilizando o exercicio da atividade de forma independente.

Parigrafo tinico - O disposto neste artigo abrange as relagdes entre os sécios, diretores e
responsdveis técnicos da empresa de auditoria e sociedades controladas, coligadas, controladoras
ou integrantes do mesmo grupo da institui¢do autorizada.
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Art. 10 - A auditoria devera ser conduzida de forma diligente e o relatério emitido com
observancia das normas profissionais e da CVM, aplicando-se, na amplitude e profundidade
necessdrias, os procedimentos adequados as circunstincias de cada caso.

Parégrafo tinico - Sem prejuizo do disposto no art. 18, a empresa de auditoria responsabili-
zar-se-4 pela veracidade das informagdes contidas no relatério circunstanciado previsto nesta
Instrugdo, por ela emitido.

Art. 11 - Em caso de interrupgdo dos servicos de auditoria, a institui¢cio autorizada deverd,
imediatamente, comunicar o fato a CVM, em exposi¢cdo fundamentada, da qual conste a
ciéncia da empresa de auditoria.

Pardgrafo tnico - A empresa de auditoria que discordar da exposigdo a ser prestadaa CVM
em relacdo & interrupgdo dos seus servigos deverd remeter 28 CVM as razdes da sua discordancia.

Atualizacdo

Art. 12 - A instituicdo autorizada a prestar servigos de agente emissor ou de depdsito de
agdes escriturais deve manter a CVM informada sobre cada novo contrato firmado com
companhia aberta, para a prestacdo dos referidos servigos, até 30 (trinta) dias apds a sua
assinatura.

Obrigagdes do Prestador de Servicos

Art. 14 - O agente emissor de certificados devera diligenciar para que os atos de emissao e
substitui¢do de certificados, e de transferéncias e averbagdes nos livros, sejam praticados no
menor prazo possivel, ndo excedente a 60 (sessenta) dias:

I - da data da homologag@o do aumento de capital, nos casos de subscri¢cdo de valores
mobilidrios;
11 - da data do recebimento dos documentos pertinentes, nos demais casos.

Parédgrafo unico - Os prazos estipulados neste artigo também se aplicam as companhias
emissoras que ndo tenham contratado agente emissor de certificados.

Responsabilidade Civil do Agente

Art. 15 - A companhia responde diretamente perante os possuidores de valores mobilidrios
e terceiros interessados por erro ou irregularidade na prestagdo de servigos de agente emissor
de certificados e de a¢des escriturais, nos termos do art. 104 e § 3° do art. 34, da Lei n°
6.404/76.

§ 1°- A companhia tem o direito de regresso contra a institui¢ao prestadora de servi¢os nos
casos a que se refere este artigo.

§ 2° - Os possuidores de valores mobilidrios e terceiros interessados poderdo, querendo,
acionar diretamente a institui¢@o prestadora de servi¢os, nas mesmas hipdteses, nos termos do
art. 159 do Cédigo Civil.

Art. 16 - A institui¢do autorizada a prestagdo da custédia fungivel responde diretamente,
perante acionistas e terceiros interessados, por erro ou irregularidade na prestagio do servigo.

Infragdo Grave

Art. 17 - A prestagio dos servigos prevista nesta Instruc@o, sem prévia autorizac¢do desta
CVM, bem como o descumprimento do disposto no art. 8°, configuram infragdo grave para os
efeitos do § 3°do art. 11 da Lei n® 6.385, de 07/12/76.
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Resolucao
n®1.517,
do CMN,

de 21/09/88.

Instrucao
Normativa
ne 56,

da SRF,

de 06/04/88.

Debéntures

Disposicoes Gerais

Art. 18 - Os administradores da instituigio requerente sio responsdveis, sob as penas da
Lei, pela veracidade das informagdes contidas nos documentos encaminhados a CVM, por
ocasido do pedido da autorizagdo.

Art. 19 - Em caso de interrupgdo dos servigos de que trata o art. 1° desta Instrucdo, a

institui¢do autorizada deve comunicar o fato 28 CVM, em exposi¢do minuciosa, sem prejuizo
da apresenta¢do do relatério circunstanciado da empresa de auditoria pertinente a intérrupgao

dos servigos.

Art. 20 - A CVM poderd cobrar contribuigdo pelas autorizagdes de que trata esta Instrucéo,
de acordo com dispositivos legais e regulamentares.

Art. 21 - Com redagdo dada pela Instru¢do n® 261/97, da CVM.
Aplica-se o disposto nesta Instru¢do, no que couber, a prestacdo de servigos de valores

nobilidrios escriturais, bem como de quotas de fundos de investimentos regulados e fiscaliza-
dos pela CVM.

Disposi¢oes Transitorias
Art. 22 - As institui¢des ja autorizadas a prestarem esses servigos deverdo adaptar-se a esta
Instrugdo até 31/12/89.

Vigéncia
Art. 23 - Esta Instrucdo entrard em vigor na data de sua publicac3o.

I- Dispensar a exigéncia de ingresso de recursos externos como contrapartida a emissao de
debéntures destinadas a subscri¢@o publica ou particular e & emissdo publica de a¢des por
empresas ndo controladas por capitais nacionais.

III - O Banco Central poderd adotar as medidas julgadas necessdrias & execucdo desta
Resolugio.

IV - Esta Resolugdo entrard em vigor na data de sua publicagao.

1. As disposi¢des dos itens 1 e 2 da Instru¢do Normativa SRF n° 13, de 14/01/86, sdo
aplicdveis, também, aos rendimentos e ganhos de capital de que tratam os arts. 39 e 40 da
Lei n° 7.450, de 23/12/85, e art. 1° do Decreto-Lei n® 2.394, de 21/12/87, vinculados a
operagdes com debéntures registradas para negociagdo no SND - Sistema Nacional de
Debéntures, administrado pela ANDIMA - Associagdo Nacional das Institui¢des do Mercado
Aberto e operacionalizado pela CETIP - Central de Custédia e de Liquidagdo Financeira de
Titulos, quando auferidos por pessoas fisicas ou pessoas juridicas ndo-financeiras, ndo
possuidoras de contas individualizadas no referido Sistema.

2. As companhias emissoras de debéntures, na hipGtese acima, creditardo as contas de
clientes ndo individualizados no Sistema pelo valor total dos rendimentos, resgates ou
amortiza¢des, cabendo 2 institui¢do financeira titular da conta, como responsavel (art. 121, I,
da Lein® 5.172, de 25/10/66), calcular, reter e recolher o Imposto de Renda na fonte.
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Circular
n21.773,

do Bacen,
de 10/07/90.

Carta-
Circular
n®2.110,

do Bacen,
de 31/08/90.

Debéntures

3. O recolhimento do Imposto de Renda incidente na fonte deverd ser efetuado no prazo
legal, definindo-se como momento de incidéncia, em relagéo aos rendimentos produzidos pelas
debéntures, a data em que tiverem sido pagos ou creditados 2 institui¢do financeira, pelo
emitente.

4. Esta Instrugdo Normativa entra em vigor na data de sua publicagdo.

Art. 1° - Vedar a realizagdo de operages compromissadas tendo por objeto debéntures
emitidas a partir desta data.

Paragrafo tinico - As debéntures emitidas anteriormente a esta data poder@o continuar sendo
objeto de realizagdo de operagdes compromissadas por, no maximo, 2 (dois) anos, contados da
data de entrada em vigor desta Circular.

Notas:

1. As debéntures da Siderbras, com cldusula de negociabilidade, registradas no SND, que
tenham sido repactuadas nos termos do art. 3° da Resolug@o n°® 1.757/90, poderao ser objeto de
operagOes compromissadas, conforme disposto no pardgrafo inico da referida Resolug@o.

2. Sobre a possibilidade de realizacdo de operagdes compromissadas tendo por objeto
cédulas de debéntures, ver Circ. n® 2.203 de 23/07/92.

3. Sobre condi¢des para esta excegao, ver Carta-Circ. n° 2.110, de 3 1/08/90.

Art. 3° - Esta Circular entrard em vigor na data de sua publicac@o.

Art. 1° - Somente poderdo ser objeto das operagbes compromissadas de que trata a
Resolucdo n° 1.088, de 30/01/86, pelo prazo méximo de 2 (dois) anos, contados a partir de
13/07/90, as debéntures cuja emissdo, nessa data, ja tivesse sido objeto de deliberagdo em
Assembléia de acionistas da empresa emissora.

Art. 2° - Esta Carta-Circular entra em vigor na data de sua publicac@o.
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Comunicado-
Conjunto
n229,

do Bacen/
CVM,

de 26/09/90.

Circular
n®1.832,

do Bacen,
de 31/10/90.

Debéntures

Art. 1° - As sociedades de arrendamento mercantil interessadas na emissdo de debéntures
deverao formalizar pedido junto 2 Comissdo de Valores Mobilidrios, que solicitard a manifes-
tacdo do Banco Central do Brasil, com vistas ao atendimento do disposto no art. 35, pardgrafo
unico, da Lei n°® 4.595, de 31/12/64.

Art. 2° - Este Comunicado-Conjunto entra em vigor na data de sua publicacéo.

Art. 1° - As instituigGes financeiras e demais entidades autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, que tenham em seus objetivos sociais a administragdo ou a custédia de bens
de terceiros e atendam as demais condi¢des fixadas pela Comissdo de Valores Mobilidrios,
poderdo exercer as fung¢des de agente fiducidrio de debenturistas.

§ 1°- As institui¢Oes a que se refere este artigo deverao encaminhar 2 Central de Recepgdo
de Documentos deste 6rgdo, localizada na Sede ou na Delegacia Regional a qual estiverem
Jjurisdicionadas, no prazo de 15 (quinze) dias apés a data da escritura de emissdo, documento
informando o nome da empresa emissora, volume da emissdo e principais caracteristicas dos
titulos emitidos. »

§ 2° - No preenchimento do documento referido no paragrafo anterior, deverao ser utilizados
os seguintes cédigos do Cadoc - Catdlogo de Documentos:

Tipo de Instituicio Cédigo Cadoc
Banco Multiplo 26.1.9.193
Banco Comercial ' 20.1.9.104
Caixa Econdmica Federal 38.0.9.113
Caixa Econémica Estadual 36.1.9.128
Banco de Investimento 24.1.9.138
Sociedade Corretora 79.1.9.121
Sociedade Distribuidora 85.1.9.119

Art. 2° - As institui¢des financeiras estio dispensadas de credenciamento prévio deste
Banco Central para realizar repasses de recursos de Fundos e programas oficiais.

Art. 3° - As institui¢Ges financeiras citadas no art. 2° da Resolugdo n° 1.764, de 31/10/90,
estdo dispensadas de credenciamento prévio deste Banco Central para atuar como agentes
fiducidrios em operagdes de crédito imobilidrio com garantia hipotecdria, de que trata o art. 30
do Decreto-Lein® 70, de 21/11/66.

Art. 4° - Esta Circular entra em vigor na data de sua publicacdo.
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Resolucao
n%1.775,
do CMN,

de 06/12/90.

Resolucéao
n°1.777,
do CMN,

de 19/12/90.

Debéntures

Art. 6° - As instituicdes financeiras e demais institui¢des. autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil é vedada a aquisi¢do de debéntures e de outros valores mobiliérios,
exceto a¢des, nos termos da legislacdo vigente, de emissdo de empresa ligada.

§ 1°- A vedagdo de que trata este artigo ndo se aplica as debéntures emitidas por sociedades
de arrendamento mercantil.

§ 2° - Para efeito no disposto neste artigo, considera-se ligada a empresa:

I - em que a instituigdo participe com 10% (dez por cento) ou mais do capital, direta ou
indiretamente;

II - em que administradores de institui¢do e respectivos parentes até o segundo grau
participem, em conjunto ou isoladamente, com 10% (dez por cento) ou mais do capital, direta
ou indiretamente;

III - em que acionista da instituicio, com 10% (dez por cento) ou mais do capital, participem
com 10% (dez por cento) ou mais do capital, direta ou indiretamente;

IV - que participe com 10% (dez por cento) ou mais do capital da institui¢do, direta ou
indiretamente;

V - cujos administradores e respectivos parentes até o segundo grau participem, em
conjunto ou isoladamente, com 10% (dez por cento) ou mais do capital da instituigdo, direta ou
indiretamente;

VI - cujos acionistas, com 10% (dez por cento) ou mais do capital, participem com 10%
(dez por cento) ou mais do capital social, direta ou indiretamente;

VII - que possua administrador comum 2 institui¢io.

Art. 7° - O descumprimento das normas consubstanciadas nesta Resoluco serd considerado
falta grave, sujeitando as institui¢bes e seus administradores as penalidades previstas na
legislacdo em vigor, em especial as do art. 44 da Lei n® 4.595, de 31/12/64.

Art. 9° - Esta Resolu¢do entra em vigor na data de sua publicagio.

[

Art. 1° - A emissio de debéntures para subscri¢@o publica, prevista no art. 52 da Lei n
6.404, de 15/12/76, dependera de prévia anuéncia da Comissao de Valores Mobilidrios.

Art. 2°- A Comissao de Valores Mobilidrios definird as emissdes que serdo dispensadas das
formalidades necessarias ao registro previsto no art. 19 da Lei n® 6.385, de 07/12/76.

Art. 3° - As institui¢cdes financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil somente poderdo subscrever, adquirir ou intermediar debéntures
destinadas & subscricdo publica.

Paragrafo tnico - Excetua-se do disposto neste artigo a subscri¢do de debéntures conversi-
veis em a¢Ges decorrentes do exercicio do direito de preferéncia previsto no art. 57, § 1°, da Lei
n° 6.404, de 15/12/76.

Art. 4° - Compete ao Banco Central do Brasil e & Comissdao de Valores Mobilidrios
fiscalizar a observéncia do disposto nesta Resolugio.

Art. 5°- O Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobilidrios, cada qual dentro
de sua esfera de competéncia, poderdo adotar as medidas julgadas necessdrias a execugdo do
disposto nesta Resolugio.

Art. 6° - Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicag@o.
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Instrucao
n? 143,

da CVM,

de 18/04/91.

Ato
Declaratério
n® 01,

do PND,

de 15/07/91.

Circular
n22.199,

do Bacen,
de 16/07/92.

Debéntures

Art. 1° - As debéntures e notas promissérias negociadas em Bolsa de Valores ndo estdo
sujeitas a tabela de corretagem prevista na Instrugdo CVM n° 102, de 18/06/89.

Art. 2° - As sociedades intermedidrias perceberdo taxa de corretagem livremente pactuada
com seus comitentes.

Art. 3°- As Bolsas de Valores estabelecerdo os emolumentos devidos pela realizacdo destas
operagoes.

Art. 4° - Esta Instrugiio entra em vigor na data de sua publica¢do no Didrio Oficial da Unido.

Para o efeito de liquidagdo de aquisi¢des realizadas no ambito do Programa Nacional de
Desestatizacdo, as debéntures inegocidveis de emissdo da Siderbrés - Siderurgia Brasileira
S.A. estdo incluidas entre os meios de pagamentos previstos no art. 1°, inciso I, da Resolugdo
CD/PND n° 06/91, de 25/03/91.

Nota: Resolugdo CD/PND n° 6: Dispde que o prego de agdes e outros bens e direitos objeto
de alienagdo no &mbito do Programa Nacional de Desestatizagdo poderd ser pago, pelo
adquirente, com a utilizagdo de:

I - TDA - Titulos da Divida Agrdria, OFND - Obriga¢des do Fundo Nacional de
Desenvolvimento e debéntures de emissdo da Siderbras - Siderurgia Brasileira S/A.

Art. 1° - Dependerd de prévia autorizacdo do Banco Central do Brasil a emissdo e
colocagdo, no exterior, de titulos conversiveis em agdes, por parte de empresas e institui¢oes
sediadas no Pais, observadas as disposicdes legais pertinentes.

Art. 2° - Para os efeitos desta Circular entende-se por:

a) titulos conversiveis em agdes: aqueles emitidos por institui¢cdo sediada no Pais, colocados
no exterior e que representem direitos sobre agdes de sua prdpria emissdo ou de outra
institui¢do sediada no Pafs;

b) warrants: op¢des de compra de agdes, colocadas no exterior, por instituigdes sediadas no
Pafs;

¢) institui¢@o emissora: institui¢do ou empresa sediada no Pais emissora dos titulos conver-
siveis ou detentora das a¢Ges que constituirdo o lastro dos warrants;

d) investidor: pessoa fisica ou juridica sediada no exterior, detentora dos titulos conversiveis
ou dos warrants,
e) agente dos investidores: instituicdo sediada no exterior, representante dos investidores;

f) data da conversdo ou do exercicio da op¢do de compra: aquela em que o investidor ou seu
agente liquida a operagio de compra das agGes, conforme definido na cldusula de conversao ou
nos termos dos warrants. '

Art. 3° - Para os fins do disposto nesta Circular, os direitos decorrentes dos warrants se
equiparam aos da cldusula de conversibilidade dos titulos conversiveis.
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Carta-
Circular
n22.324,

do Bacen,
de 01/10/92.

Debéntures

Art. 4° - Apenas ag¢des representativas do capital de companhias abertas registradas na
Comissdo de Valores Mobilidrios e negociadas em Bolsa de Valores no Pais poderdo constituir
lastro para a emissdo e colocagio dos titulos de que trata esta Circular.

Pardgrafo dnico - Até a data da conversdo ou do exercicio da op¢do de compra pelos
detentores dos warrants, a distribui¢ao de dividendos e o exercicio de subscri¢ao constituirao
direitos da instituicdo emissora.

Art. 5° - Para fins de registro do investimento decorrente da convers@o dos titulos ou do
exercicio dos warrants, o investidor ou seu agente deverd se enquadrar nas disposigdes de
qualquer dos anexos a Resolucdo n° 1.289, de 20/03/87.

Art. 6° - O ingresso das dividas correspondentes a colocagdo dos titulos conversiveis
dar-se-4 sob a modalidade de empréstimo externo, observadas as disposiges legais e regula-
mentares em vigor.

Art. 7° - Fica o Firce - Departamento de Capitais Estrangeiros autorizado a expedir as
normas complementares e adotar as medidas julgadas necessirias a execugdo do disposto
nesta Circular.

Art. 8° - Esta Circular entra em vigor na data de sua publicacfo.
Art. 9° - Fica revogada a Circular n° 1.969, de 06/06/91.

Levamos ao conhecimento dos interessados que a autorizagio e o registro das operacoes de
crédito externo de que trata a Circular n° 2.199, de 16/07/92, subordinam-se as seguintes
disposicdes:

Art. 1° - A autorizag@o de que trata o art. 1° da referida Circular serd solicitada Firce/
Corex - Departamento de Capitais Estrangeiros/Consultoria de Créditos Externos, Brasilia
(DF), em conformidade com as disposi¢des da Circular n° 2.134, de 12/02/92, exceto no que
diz respeito ao seu art. 3°.

Art. 2°~ A solicitagdo mencinada no artigo anterior deverd estar acompanhada de informa-
¢oes detalhadas acerca da metodologia utilizada para estabelecimento do fator de conversao.

§ 1°- Entende-se por fator de conversdo o prego de exercicio/conversdo ou o percentual que
servird de base a fixagdo desse prego.

§ 2° - A determinacg@o do fator de conversdo dos titulos ndo poderd ter como base valor
inferior ao preco médio de mercado dos titulos a época do langamento.

§ 3°- O preco médio de mercado serd calculado com base nas cotagdes médias, ponderadas
pelas respectivas quantidades, apuradas nos 10 (dez) wltimos pregdes anteriores a data da
concretizagdo do lancamento dos titulos no exterior, na Bolsa de Valores que apresentar maior
volume de negociagdo da a¢do objeto.

§ 4° - Para fins deste artigo o equivalente em moeda estrangeira serd calculado mediante
utilizac@o das taxas de cambio, divulgadas através do Sisbacen, transagdo PTAX800/Op¢ao 5/
Taxas para Contabilidade, vélidas para os mesmos dias dos pregdes utilizados na apurag¢do do
pre¢o médio de mercado de que trata o pardgrafo anterior.

Art. 3° - Para efeito de determinag@o do prazo minimo das operagdes, bem como para fins de
reducdo do Imposto de Renda incidente sobre as remessas de juros, comissdes e despesas,
aplica-se o disposto na Carta-Circular n°® 2.269, de 24/04/92.
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Resolugao
n®2.122,
do CMN,

de 30/11/94.

Instrucao
n2 223,

da CVM,
de 10/11/94.

Debéntures

Pardgrafo tinico - A conversdo ou permuta dos titulos em a¢des em prazo inferior ao
consignado na alinea “b” do art. 1° da Carta-Circular mencionada neste artigo sujeitara a
operac¢do a incidéncia do Imposto de Renda.

Art. 4° - Na hipétese de conversdo ou permuta por agdes dos titulos conversiveis, o devedor
e a empresa emissora das agdes ficam obrigados a tomar as providéncias junto ao FIRCE -~
Departamento de Capitais Estrangeiros, relativas ao cancelamento do crédito e o registro do
investimento, observado o zoneamento geografico em vigor. ’

Art. 5° - Esta Circular entra em vigor na data de sua publicagio.

Art. 4° - E facultado as companhias hipotecérias:
II - emitir debéntures.

Art. 11 - Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publicacdo.

Art. 1° - Fica autorizada a emissdo de op¢des ndo padronizadas {warrants) de compra dos
seguintes valores mobiliarios:

a) agdes de emissdo de companhia aberta;

b) debéntures simples ou conversiveis em acdes de emissdo de companhias abertas e
oriundas de distribui¢cdes publicas registradas na CVM; e

e) Notas Promissoérias registradas para distribui¢@o piiblica.

Art. 2° - Os valores mobilidrios que servirdo de lastro a emiss@o das opgdes deverao estar
livres e desembaracgados de quaisquer 6nus, permanecendo caucionados em favor dos titulares
até o exercicio ou vencimento das opgdes.

Art. 3°- O contrato de emissao de opgdes podera prever a hipdtese de liquidagio financeira
por diferenca das op¢des emitidas.

Pardgrafo tGnico - Entende-se como liquidagio financeira por diferenca como o recebimento,
em espécie, do montante correspondente a diferenca entre o valor de referéncia das opgdes,
calculado conforme especificado no contrato de emissdo, e o seu prego de exercicio.

Do Registro na CVM

Art. 4° - Dependera de prévio registro na CVM a distribui¢do piiblica de opgdes, que
somente poderd ser efetuada com a intermediagdo de instituicdes integrantes do sistema de
distribui¢do de valores mobilidrios, nos termos do art. 15 da Lei n® 6.385/76.

Pardgrafo dnico - Os emissores de opg¢des ficam dispensados do registro de que trata o
art. 21, da Lei n° 6.385/76.
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Debéntures

Da Instrugdo do Pedido de Registro

Art. 5° - O registro de distribui¢do de opgdes serd requerido 8 CVM pelo ofertante e pela
institui¢do lider da distribuigo, se forem institui¢oes distintas, e deverd ser instruido com os
seguintes documentos: '

I - c6pia do contrato de distribuigéo piiblica de opgdes, do qual deverdo constar as cldusulas
relacionadas no AnexoI;

II - minuta do subcontrato e relacdo dos participantes do consércio de langamento, bem
como dos que aderirem posteriormente, discriminando a quantidade de opgdes atribuida a cada
um, quando for o caso;

I1I - cépia do contrato de emissdo de opgdes, firmado com instituigdo integrante do sistema
de distribuicdo (agente de opgdo), se for o caso, em que deverdo constar obrigatoriamente as
informagdes constantes do art. 8° desta Instrugao;

IV - c6pia do contrato de caugdo dos valores mobilidrios que servirdo de lastro & emissdo de
opgoes;

V - c6pia do contrato com o agente emissor dos certificados representativos das opgdes ou
com a institui¢do depositéria de opgdes escriturais, se for o caso;

VI - manifestacdo prévia da Bolsa de Valores ou da entidade responsavel pelo mercado de
balcdo organizado, informando o deferimento do pedido de negociagdo das opgdes em seu
recinto, condicionado & obtengdo do registro perante a CVM, ou, na hipétese de negociagio de
opgdes exclusivamente no mercado de balcdo, declaragdo neste sentido firmada pelo emissor;

VII - manifestacdo prévia da Bolsa de Valores onde se realizard a distribui¢do das opgdes,
se for o caso;

VIII - minuta do antincio de inicio da distribui¢do (Anexo II);
IX - minuta do antincio de encerramento da distribuicio (Anexo III); e,

X - fac-simile da nota de revenda.

Do Prazo de Andlise

Art. 6° - O registro tornar-se-4 automaticamente efetivado se o pedido nao for indeferido
dentro do prazo de 15 (quinze) dias diteis apds a sua apresentagao a CVM, mediante protocolo,
com os documentos e informagdes exigidas.

§ 1°- O prazo de 15 (quinze) dias tteis poderé ser interrompido uma vez, caso a CYM
solicite ao lider da distribuicdo documentos e informagdes adicionais sobre a oferta piiblica de
opgoes.

§ 2° - Para o atendimento das eventuais exigéncias, serd concedido prazo nao superior a 30
(trinta) dias iteis, contatados do recebimento da correspondéncia respectiva.

§ 3° - No caso de serem cumpridas as exigéncias da CVM apés decorridos 10 (dez) dias
tteis do pedido de registro, passard a fluir novo prazo de 15 (quinze) dias tteis contados da
data do cumprimento das exigéncias. '

Do Deferimento

Art. 7° - O deferimento do registro serd comunicado ao lider da distribuigao, por oficio e
com cépia para o emissor, onde constardo as principais caracteristicas da distribui¢io
registrada.

Pardgrafo unico - O pedido de registro serd indeferido na hipétese de a instituicio lider da
distribui¢do deixar de cumprir as exigéncias estabelecidas pela CVM.
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Debéntures

Do Contrato de Emissdo de Opgoes

Art. 8° - O contrato de emiss@o de opgdes, registrado no cartério de Titulos e Documentos,
deverd conter, no minimo, as seguintes informagoes e condigdes:

I - informagGes sobre o emissor das opgdes, sobre o agente de opcdo e de terceiro
contratado, se houver, para cdlculo do valor de referéncia das op¢des;

II - informagdes sobre os valores mobilidrios que servirdo de lastro & emissdo de opgoes;

~ III - procedimentos a serem adotados para formalizagio do exercicio das opgdes pelos
respectivos titulares;

IV - valor do prémio ou critério para sua fixacdo;
V - preco e prazo para o exercicio das op¢des;
VI - as obrigagGes assumidas pelo agente de opgdes, especialmente no que se refere a:

a) controle do nimero de op¢des emitidas;

b) transferéncia dos valores mobilidrios, em caso de efetivo exercicio das opgdes pelos
respectivos titulares;

¢) cancelamento das opg¢des, em virtude do exercicio por seu respectivo titular;

d) divulgacdo de informacdes relativas a emissdo, em jornal de grande circulagdo, nas
hipéteses estabelecidas no contrato de emissio; e,

e) responsabilidade, conforme o caso, perante as Bolsas de Valores em que as opgdes forem
admitidas 4 negociag@o, ou perante a institui¢io responsavel pelo mercado de balcio organizado
em que for negociada.

VII - as hipéteses em que serdo admitidos ajustes no prego de exercicio das opgoes; e,

VIII - procedimentos adotados no caso de substituicdo do agente de opgdes.

Do Material Publicitdrio

Art. 9° - A utilizagdo de qualquer texto publicitdrio para a oferta, amincio ou promogdo da
distribui¢do das op¢des dependerd de exame e prévia aprovacdo por parte da CVM e somente
poderd ser divulgado apés a concessdo do registro.

§ 1°- A CVM deveri se manifestar sobre o texto publicitdrio no prazo maximo de 3 (tr€s)
dias tteis, contados da respectiva entrega, considerando-se o mesmo aprovado se a CVM ndo
se manifestar nesse prazo.

§ 2° - O emissor das opgdes, o agente de opgdes e o lider da distribuigcdo sdo responsaveis
pela veracidade e consisténcia das informagdes prestadas pela ocasido do registro e fornecidas
ao mercado durante o prazo de distribui¢io.

Da Divulgagio e Periodo de Distribuicdo
Art. 10 - O lider da distribui¢do devera:

I - dar ampla divulgagdo da oferta piiblica de op¢Oes através de antncio de inicio da
distribuicdo, publicado pelo menos um dia em jornal de grande circulag@o.

II - enviar 2 CVM e manter a disposigdo do publico, em sua sede e na de outras institui¢oes
participantes da distribui¢do, as informagdes constantes do Anexo IV a esta Instrugdo.

Art. 11 - A distribuico piblica das opgdes somente poderd ser iniciada apés:
I - concessdo de registro pela CVM; e,
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11 - publicagdo do antincio de inicio de distribuicao.

Art. 12 - A distribui¢do de que trata esta Instrugdo, inclusive aquela decorrente de garantia
prestada pela Institui¢do lider ou consorciados, encerrar-se-4 no prazo de 3 (tr€s) meses, a
contar do deferimento do registro.

§ 1° - A CVM poderé prorrogar este prazo por igual periodo, desde que devidamente
comprovada a publicagdo do aniincio de inicio da distribui¢@o e a ndo colocagdo de todas as

opgoes.

§ 2° - Nas distribuigdes realizadas no mercado de balc@o, devera ser encaminhado a CVM,
pelo lider da distribui¢do, o mapa de colocag@o nos termos do Anexo VI a Instrugdo CVM n°
88, de 03/11/88, no prazo de 10 (dez) dias apds o encerramento da distribuigdo.

Da Suspensdo da Distribui¢do

Art. 13 - A CVM poderé suspender, a qualquer tempo, a distribuigdo que esteja se
processando em condigdes diversas das constantes da presente instrugio e/ou do registro, ou
quando a mesma for ilegal ou fraudulenta, ainda que ap6s efetuado o respectivo registro.

Infragdo Grave

Art. 14 - Considera-se infragdo grave, para os efeitos do § 3° do art. 11 da Lei n® 6.385/76,
sem prejuizo da multa de que trata o § 1° do mesmo artigo, a distribui¢@o:

I - que se esteja processando em condi¢des diversas das constantes no registro;
II - realizada sem prévio registro na CVM;

III - efetivada sem a intermediacdo de institui¢@o integrante do sistema de distribuigéo.

Da Taxa de Fiscalizacdo

Art. 15 - A CVM cobrari taxa de fiscalizagdo para o registro de que trata esta Instrucéo, de
acordo com as disposi¢cdes legais e regulamentares em vigor.

Pardgrafo dnico - O valor do registro serd o resultado da multiplicacdo do niimero de op¢oes
emitidas pelo prego de exercicio. '

Disposigdes Finais

Art. 16 - A presente Instrug@o ndo se aplica as op¢des padronizadas emitidas em Bolsa de
Valores, de que trata a Instrucio CVM n° 14, de 17/10/80.

Art. 17 - As institui¢Ges integrantes do sistema de distribui¢do deverdo fornecer, por escrito,
aos clientes, documento alertando sobre os riscos inerentes as operagdes no mercado de
opgoes.

Art. 18 - Aplicam-se as operagdes com opgdes realizadas no mercado secundério de balcao
as disposicdes contidas na Instrugao CVM n° 42, de 28/02/85.

Art. 19 - Esta Instrug@o entra em vigor na data de sua publicagio no Didrio Oficial da
Unido.
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Resolucao
n?2.391,
do CMN,

de 22/05/97.

Decreto
n®2.232,
de 23/05/97.

Debéntures

Art. 1° - A emisséo privada de valores mobilidrios representativos de divida realizada por
sociedades controladas direta ou indiretamente por estados, municipios e pelo Distrito Federal
depende de prévia anuéncia da Comissdo de Valores Mobilidrios.

Pardgrafo tinico - A sociedade emissora deverd informar a Comiss@o de Valores Mobilidrios
as condi¢bes de emissdo dos valores mobilidrios, a qual deverd manifestar no prazo de 30
(trinta) dias.

Art. 2° - Quando a emissdo, publica ou privada, de valores mobilidrios representativos de
divida contar com garantias prestadas por parte de estados, municipios ou pelo Distrito Federal,
ou, ainda, acarretar comprometimento futuro de recursos orgamentérios, a Comissao de Valores
Mobilidrios, previamente & manifesta¢do referida no art. 1° ou a concessdo de registro, ouvird o
Banco Central do Brasil quanto ao atendimento as disposi¢cdes das Resolucdes do Senado
Federal sobre endividamento piiblico, o qual se pronunciara no prazo de 10 (dez) dias.

Art. 3° - Ficam a Comissdo de Valores Mobilidrios e o Banco Central do Brasil, cada qual
dentro de sua esfera de competéncia, autorizados a adotar as medidas e a baixar as normas
complementares que se fizerem necessdrias a execugdo do disposto nesta Resolugio.

Art. 4° - Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publicacdo.

Art. 5° - Fica revogada a Decisdo-Conjunta n° 4, de 23/07/96, do Banco Central do Brasil e
da Comissdo de Valores Mobilidrios.

Art. 1° - Os bancos operadores dos Fundos de Investimentos Regionais, de que trata o
Decreto-Lei n° 1.376, de 12/12/74, ficam autorizados a renegociar débitos vencidos até esta
data para com os referidos Fundos, decorrentes da emissdo de debéntures ndo conversiveis em
acoes, nos termos da Lein® 8.167, de 16/01/91, exclusivamente para os casos em que a falta de
pagamento tenha decorrido de fatores que ndo possam ser imputados & responsabilidade da
empresa beneficidria dos incentivos. A renegocia¢do dependerd de aprovacdo do Conselho
Deliberativo da Superintendéncia de Desenvolvimento Regional, com base em parecer técnico
de sua Secretaria Executiva.

Art. 2° - A renegociagio de que trata o artigo anterior deverd ser realizada, uma tinica vez,
mediante 3 emissdo em favor do respectivo Fundo, em substitui¢do aos titulos vencidos, de
novas debéntures nio conversiveis em a¢des, observadas as seguintes condig¢des:

I - o valor a ser renegociado corresponderd ao total do débito vencido, devidamente
corrigido e acrescido de juros e/ou outros encargos financeiros, de acordo com as normas em
vigor sobre a matéria e com o que consta da respectiva escritura de emissdo, dispensados os
juros moratdrios e a multa estabelecidos no contrato;

II - vencimento de até cinco anos, incluido o periodo de caréncia;
III - caréncia de até metade do prazo de vencimento;

IV - amortizagdo em parcelas semestrais, devendo o primeiro pagamento ocorrer 90
(noventa) dias apds o término da caréncia;

V - custo bédsico equivalente & TILP - Taxa de Juros de Longo Prazo, acrescido de outros
encargos financeiros de 4% (quatro por cento) ao ano, pagaveis de 12 (doze) em 12 (doze)
meses e capitalizdveis somente durante o periodo de caréncia;

VI - garantia flutuante, além de fianga prestada pela empresa e pelos acionistas controladores;

VI - prévia comprovagdo da capacidade de pagamento;
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n®2.519,
do CMN,

de 29/06/98.

Debéntures

VIII - possibilidade de resgate total ou parcial antes do término do prazo de vencimento, a
critério da companhia emissora.

Par4grafo tnico - Os prazos de vencimento e de caréncia previstos nos incisos II e IIl serdo
estabelecidos, caso a caso, pelo Conselho Deliberativo da Superintendéncia de Desenvolvi-
mento Regional, com base em parecer técnico de sua Secretaria Executiva.

Art. 3° - A renegociagio de que trata o art. 1° deste Decreto poderd ser realizada em relagdo
a débito ajuizado judicialmente, desde que haja desisténcia da correspondente agao ou
mediante transagio nos respectivos autos judiciais.

Art. 4° - O art. 7° do Decreto n° 101, de 17/04/91, passa a vigorar com a seguinte redagao:

II - ter custo bésico equivalente a TILP - Taxa de Juros de Longo Prazo, acrescido de outros
encargos financeiros de 4% (quatro por cento) ao ano;

III - ter prazo de caréncia equivalente ao prazo de implantagdo do projeto, definido no
parecer da Secretaria Executiva e aprovado pelo Conselho Deliberativo da Superintendéncia
de Desenvolvimento Regional, podendo esse prazo ser prorrogado quando a implantacéo do
projeto sofrer retardamento em fungdo de fatores que nao possam ser imputados & responsabi-
lidade da empresa beneficidria dos incentivos. A prorrogacdo dependerd de aprovagdo do
Conselho Deliberativo da Superintendéncia de Desenvolvimento Regional, com base em
parecer técnico de sua Secretaria Executiva; ’

IV - ter vencimentos de, no minimo, cinco anos €, no maximo, oito anos, observadas as
disposicdes dos §§ 1°e 12 deste artigo.

§ 12 - Na hipétese de prorrogagao do prazo de caréncia a que se refere o inciso 111, os prazos
de vencimentos a que aludem o inciso IV e § 1°, bem como os prazos de amortizagdo das
parcelas, de que trata o § 6°, ser@o igualmente prorrogados por idéntico periodo.”

Art. 5° - Este Decreto entra em vigor na data de sua publicaco.
Art. 6° - Revoga-se o Decreto n° 1.920, de 29/05/96.

Art. 3° - Aprovar o Regulamento anexo, que disciplina o direcionamento dos recursos
captados pelas entidades integrantes do SBPE - Sistema Brasileiro de Poupanga e Empréstime.

Art. 7° - O Banco Central do Brasil poderd adotar as medidas e baixar as normas
necessérias a execugdo do disposto nesta Resolucdo.

Art. 8° - Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publicacio.

Art. 9° - Ficam revogadas as Resolugdes n* 2.458, de 18/12/97, 2.480, de 26/03/98, e
2.499, de 28/05/98, e as Circulares n®2.525, de 21/12/94, ¢ 2.791, de 10/12/97.
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Regulamento
Anexo

a Resolucao
n?2.519

do CMN,
29/06/98.

Instrucao,
n® 273,

da CVM,
de 12/03/98

Debéntures

Do Direcionamento dos Recursos

“Art. 1°- O direcionamento dos recursos captados em depésitos de poupanga pelas entidades
integrantes do SBPE - Sistema Brasileiro de Poupan¢a e Empréstimo, serd o seguinte:

I1-70% (setenta por cento), no minimo, em operagdes de financiamento imobilidrio, sendo:

a) 80% (oitenta por cento), no minimo, do percentual acima em operagdes de financiamento
habitacional no 4mbito do SFH - Sistema Financeiro da Habitagio;

b) o restante em operagdes a taxas de mercado, desde que a metade, no minimo, em
operagdes de financiamento habitacional;

II - 15% (quinze por cento) em encaixe obrigatério no Banco Central do Brasil;
III - recursos remanescentes em disponibilidades financeiras e operagdes de faixa livre.

§ 1° - O direcionamento de que trata o inciso I terd como base de cdlculo o menor dos
seguintes valores:

I - a média aritmética dos saldos diarios dos depésitos de poupanca nos 12 (doze) meses
antecedentes a0 més sob referéncia;

IT - a média aritmética dos saldos didrios dos depésitos de poupang¢a do més sob referéncia.

§ 2°- Para as institui¢des integrantes do SBPE em inicio de atividade, enquanto ndo completados
12 (doze) meses de captagdo de depdsitos de poupanga, a base de cilculo ser apurada dividindo-se
o somatdrio dos saldos didrios pelo niimero de dias considerados em cada posi¢ao.

§ 3° - Do valor apurado como base de cdlculo para o direcionamento, nos termos do § 1°,
percentual de até 5% (cinco por cento) poderd, em funcéo dos valores médios de avaliagdo dos
iméveis habitacionais objeto de financiamento nos termos do art. 2°, inciso I, nos 12 (doze)
meses antecedentes a cada més de referéncia, ser transferido da exigibilidade de aplicacdo
estabelecida no inciso I, para as aplica¢Ses de que trata o inciso III.

Art. 4° - Para fins da verifica¢io do atendimento da exigibilidade estabelecida no art. 1°,
inciso I, alinea “b”, sdo computados como operagdes contratadas a taxas de mercado:

X1 - as debéntures, com garantia real, vinculadas a operacdes de financiamento imobilidrio.

Art. 18 - Os recursos ndo aplicados na forma do disposto no art. 1° deste Regulamento serdo
recolhidos ao Banco Central do Brasil, em moeda corrente, no dia 15 (quinze) do més
subseqiiente ao da posic¢do apurada ou no dia itil imediatamente posterior, se o dia 15 (quinze)
for dia ndo 1itil, estabelecido que:

I - os recursos serdo remunerados mensalmente por 80% (oitenta por cento) do indice de
remuneragdo bdsica dos depdsitos de poupanca.

Art 1° - Estdo sujeitas a2 multa cominatdria imposta pela CVM, por dia de atraso no
cumprimento dos prazos e conforme os valores constantes dos respectivos normativos, todas
as pessoas fisicas, juridicas e demais entidades reguladas pela CVM.

§ 1° - Além das hipéteses referidas no capur deste artigo, também estdo sujeitos a multa
cominatéria didria:
I - as pessoas fisicas ou jurfdicas que, regularmente intimadas, deixarem de prestar

informagdes, apresentar documentos ou proceder a publica¢es, dentro do prazo assinalado
pela CVM em ordem especifica;
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Resolucao,
n©2.493,
do CMN,

DE 07/05/98.
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II - os participantes do mercado que, nas hip6teses de situagdes anormais, assim definidas
pela Resolugdo CMN n° 702, de 26/08/81 praticarem os atos proibidos pela CVM.

§ 2° - A multa cominatéria diéria incidird a partir do dia seguinte ao término do prazo
previsto para o cumprimento da obrigagdo, independentemente de interpelagdo, sem prejuizo
das demais sangdes cabiveis nos termos do art. 11 da Lei n® 6.385/76.

§ 3° - O valor da multa cominatéria, nas hip6teses previstas no § 1°, serd fixado pelo
superintendente que emitir a ordem, até R$ 1.000,00 (hum mil reais) por dia, ou pelo
superintendente-geral até R$ 2.000,00 (dois mil reais) por dia, competindo ao Colegiado a
fixacdo de multa cominatéria didria até o valor médximo previsto em lei, por proposta
encaminhada pelo superintendente-geral.

Art. 2° - Verificado o descumprimento da obrigagdo, o superintendente da drea competente
decidir4 sobre a aplicagdo da multa cominatdria.

§ 1° - Da comunicagdo do ato de cobranga da multa cominatéria caberd recurso ao
Colegiado da CVM, sem efeito suspensivo, no prazo de dez dias, contados da data de seu
recebimento.

§ 2° - A comunicagio far-se-4 mediante registro postal com aviso de recebimento (AR).
§ 3° - Apé6s decorrido o prazo para recolhimento da multa incidirdo juros moratérios
previstos em Lei.

Art. 3° - A multa cominatéria incidird pelo prazo méximo de dois meses, nas hipétese
referidas no caput do art. 1°.

Art. 4° - A multa cominatéria nio quitada serd inscrita no Cadin - Cadastro Informativo dos
Créditos Nio Quitados de Orgaos e Entidades Federais, bem como da Divida Ativada CVM,
e serd executada judicialmente.

Art. 5° - Esta Instrugdo entra em vigor na data de sua publicagdo no Didrio Oficial da Unido,
revogado o art. 19 da Instru¢do CVM n° 31, de 08/02/84, e demais disposigdes em contrario.

Art. 1° - Autorizar a cessdo de créditos oriundos de operagdes de empréstimo, de financia-
mento e de arrendamento mercantil contratadas por bancos miiltiplos, bancos comerciais,
bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimento, sociedades de
crédito imobilidrio, sociedades de arrendamento mercantil e companhias hipotecarias a socie-
dades an6nimas que tenham por objeto exclusivo a aquisigao de tais créditos.

§ 1°- A cessdo de que trata este artigo somente pode ser realizada com sociedade anénima que:

I - contenha em sua denominagdo a expressdo “Companhia Securitizadora de Créditos
Financeiros”;

I - capte recursos exclusivamente pelos seguintes meios:
a) no Pafs, por meio da emissdo de debéntures para distribuig@o piblica e de agdes;

b) no exterior, por meio da emissao de titulos e valores mobilidrios, observadas a legislagdo
e aregulamentacio vigentes;

IIT - disponha, em seus estatutos € nos instrumentos de emissdo de titulos e valores
mobilidrios, que, até o pagamento integral das obriga¢des representadas pelos titulos e valores
mobilidrios emitidos, fica vedada a prética dos seguintes atos:

pagina 46




Debéntures

a) transferéncia do controle;
b) reducdo do capital, incorporacio, fusdo, cisdo ou dissolugéo;
c) cessdo dos créditos, ou atribuicdo de qualquer direito sobre os mesmos, ao controlador ou

a qualquer pessoa a ele ligada, em condi¢Ges distintas das previstas nos instrumentos de
emissio dos titulos ou valores mobiliarios;

IV - adquira créditos com cldusula de variagdo cambial exclusivamente com a utilizagdo de
recursos captados mediante emissdo de titulos ou valores mobilidrios no exterior.

§ 2° - O disposto no § 1° inciso III, ndo se aplica caso haja prévia autorizacdo dos
detentores de 50% (cingiienta por cento) ou mais do valor nominal dos referidos titulos e
valores mobilidrios, excluidos de tal cémputo aqueles eventualmente detidos pelo controlador
ou sociedade coligada, reunidos em Assembléia-Geral especificamente convocada e realizada
segundo as normas aplicdveis a Assembléias de debenturistas de companhia aberta.

§ 3° - Independentemente do contido no § 2°, a cessdo de que trata o § 1°, inciso III, alinea
“c”, poderd ocorrer se realizada por valor igual ou superior ao valor nominal dos créditos,
deduzidos os juros ainda ndo incorridos e os encargos financeiros incorporados em seu valor
nominal sob a forma de desconto, calculados proporcionalmente ao niimero de dias a decorrer
até a data de vencimento de tais créditos.

Art. 2° - A cessdo referida no art. 1°:

I - ndo se sujeita as restricdes previstas na Resolucdo n° 1.962, de 27/08/92, podendo
abranger, inclusive, créditos em curso anormal, em condi¢Ses livremente pactuadas entre as
partes;

II - somente pode ser realizada sem coobrigacdo do cedente ou de institui¢@o ligada;

IIT - implica a transferéncia, a cessiondria, dos contratos, titulos, instrumentos e garantias
necessarios a sua execucio.

§ 1°- Sdo vedadas:

I- acessdo de créditos a prazo a companhia securitizadora com a qual a cedente mantenha
vinculo de ligac@o, nos termos dos arts. 34 da Lei n®4.595, de 31/12/64, e 17 da Lein°® 7.492,

de 16/06/86;

II - a recompra, por parte da instituicdo cedente, de créditos anteriormente cedidos ou a
aquisicdo de titulos ou valores emitidos com base nesses créditos, bem como a realizagdo de
qualquer transagdo posterior a correspondente cessdo que acarrete, ainda que de forma
indireta, o retorno do mesmo risco para a institui¢do cedente.

§ 2° - No caso de a cessdo ser realizada com pagamento a prazo, o provisionamento dos
créditos cedidos deverd ser mantido até a quitagdo total da operac@o.

§ 3°- No caso de a cessdo abranger créditos objeto de contingenciamento do crédito ao setor
publico, deverdo os mesmos permanecer computados, pela institui¢3o cedente, nos limites
previstos nas Resolugdes n® 2.443, de 14/11/97, e 2.461, de 26/12/97, até a correspondente
liquidagao.

Art. 3° - Na emissdo de debéntures de que trata o art. 1°, § 1°, inciso II, alinea “a”, deve ser
designado como agente fiducidrio banco miiltiplo com carteira comercial e/ou de investimento,
banco comercial ou banco de investimento, exceto na hipétese de a companhia securitizadora
ser controlada por uma das institui¢des enumeradas no art. 1°, caput.

Art. 4° - O pagamento de rendimentos, a amortizacdo e o resgate dos titulos e valores
mobilidrios referidos no art. 1°, § 1, inciso II, condicionam-se a realiza¢do de créditos
especificados no correspondente instrumento de emissdo, observada a possibilidade de presta-
cdo de garantias adicionais aos mencionados titulos e valores mobilidrios.
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Resolucao,
n®2.505,

do Bacen,
de 05/06/98.

Instrucao,
n° 281,

da CVM,

de 04/06/98.

Debéntures

Paréagrafo dnico - O instrumento de emissdo de titulos e valores mobilidrios deve prever:

I - a possibilidade de o correspondente resgate ser efetivado, total ou parcialmente, mediante
dagdo dos créditos especificados no correspondente instrumento de emiss@o néo realizados no
vencimento respectivo;

1I - o tratamento a ser dispensado no caso de créditos em curso anormal virem a ser total ou
parcialmente pagos mediante dacdo de bens ou no caso de seus devedores terem decretada
faléncia ou insolvéncia ou entrarem em liquidagao.

Art. 5° - Ficam o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores Mobilidrios, nas
respectivas dreas de competéncia, autorizados a adotar as medidas e baixar as normas
necessérias 4 execucdo do disposto nesta Resolugdo, podendo o Banco Central do Brasil
dispor sobre o tratamento a ser dispensado aos créditos de instituigdes em processo de
liquidag@o extrajudicial.

Art. 6° - Esta Resolug@o entra em vigor na data de sua publicagdo.

Art. 7° - Fica revogada a Resolucdo n° 2.026, de 24/11/93.

Art. 1° - Vedar a aplicacdo de recursos das entidades abertas e fechadas de previdéncia
privada, das sociedades seguradoras, das sociedades de capitalizagdo, dos fundos de investi-
mento constituidos nas modalidades regulamentadas pelo Banco Central do Brasil e pela
Comissao de Valores Mobilidrios e das modalidades de investimento regulamentadas nos
termos da Resolucdo n° 1.289, de 20/03/87, na aquisicdo de debéntures de emissdo de
entidades do Setor Piiblico referidas no art. 1° da Resolug@o n° 2.461, de 26/12/97.

Pardgrafo tinico - As debéntures de emissdo das entidades do Setor Piblico detidas na data
da entrada em vigor desta Resolugo pelas entidades, sociedades, fundos e modalidades de
investimento referidos neste artigo poderdo permanecer nas respectivas carteiras até¢ o seu
vencimento.

Art. 2° - Esta Resoluc¢@o entra em vigor na data de sua publicagéo.

Da Emissdo das Debéntures

Art. 1° - A companhia securitizadora de créditos financeiros pode emitir, para distribui¢do
publica, debéntures, nos termos da Resolugdo CMN n° 2.493/98, observado o disposto nesta
Instrucdo.

Art. 2° - Somente pode ser objeto de distribui¢io piblica debéntures com valor nominal
minimo de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) cada.

Do Registro da Distribuicdo

Art. 3° - A emissora estd dispensada do registro de que trata o art. 21 da Lei n° 6.385/76,
sendo obrigatério, em qualquer caso, o registro da distribuic@o para a colocag@o das debéntu-
res junto ao piiblico.

Art. 4° - O registro da distribui¢do deve ser requerido 8 CVM pela emissora, através de
instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios.
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Art. 5° - O requerimento de registro, observado o disposto no art. 10 desta Instrugao, deve
ser acompanhado dos seguintes documentos:

I - exemplar de publicagdo da ata de Assembléia-Geral de constituicdo da companhia
securitizadora de créditos e exemplar da publicagdo do Estatuto Social atualizado, ambos
devidamente arquivados na Junta Comercial da sede da emissora;

I - exemplar da publicac¢do da ata de deliberagdo da emissdo das debéntures;
III - cépia da escritura de emissdo das debéntures;

IV - cépia do contrato de distribui¢do, dos subcontratos e, se for o caso, do contrato de
garantia de colocagio;

V - relagdo dos participantes do consércio de lancamento, se houver, discriminado a
quantidade de debéntures atribuida a cada um;

VI - minuta do prospecto preliminar da emissio;

VII - minuta do andncio de inicio da distribuicdo;

VIII - fac-simile do certificado da debénture, se ndo for escritural;
IX - fac-simile do boletim de subscri¢do;

X - c6pia do contrato de prestacdo de servigos, firmado pela emissora e o banco mandatério,
se for o caso;

XI - cépia do contrato firmado com a institui¢do financeira depositdria das debéntures
escriturais, se for o caso;

XII - cépia do contrato de garantia adicional da debéntures, se houver.

§ 1° - Para o deferimento do registro da emissio, os documentos a que se referem os incisos
II e III deste artigo devem ser encaminhados 8 CVM apés serem, respectivamente, arquivados
na Junta Comercial e registrados no Cartério do Registro de Iméveis da sede da emissora.

§ 2° - O prospecto definitivo deve ser encaminhado 8 CVM em trés vias.

Do Prospecto

Art. 6° - O prospecto é o documento que contém os dados basicos sobre a emissdo, dele
devendo constar, no minimo:

I - caracteristicas principais das debéntures emitidas, consoante sua escritura de emissao,
tais como quantidade, séries, valor nominal, remuneragéo, prazo de vencimento € outras;

II - informagdes sobre os créditos vinculados a emissdo, destacando:

a) natureza, origem e idade dos créditos vinculados & emissdo, indicando quais as institui-
¢Oes cedentes, sua dreas da atuagdo, e espécies de operagdo das quais se originam os referidos
créditos;

b) existéncia ou ndo de coobrigagio;
c) avaliagdo, se houver, atribuida a cada uma das séries de debéntures.

I - informagdo esclarecendo tratar-se de debéntures com pagamento condicionado a
liquidacdo dos créditos a ela vinculados.

§ 1°- O prospecto pode ser entregue aos investidores por meio eletrdnico.

§ 2° - E permitida a utilizagdo do prospecto preliminar para recebimento de reservas de
subscri¢do na fase que anteceder o registro da emissdo, devendo constar a caracterizagao
“Prospecto Preliminar”, em sua capa, além de mencionar, expressamente, o seguinte:
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I - “AS INFORMACOES CONTIDAS NESTA PUBLICACAQ SERAO OBJETO DE
EXAME POR PARTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM™;

II - “O PROSPECTO DEFINITIVO ESTARA A DISPOSICAO DOS INVESTIDORES,
DURANTE O PERIODO DE DISTRIBUICAO”.

Art. 7° - O prospecto e a publicagdo do antncio de inicio da distribuigdo podem ser
dispensados, a critério da CVM, quando a quantidade de debéntures a ser distribuida for pouco
significativa, abrangendo um mimero restrito de investidores.

Dos Prazos de Andlise

Art. 8° - O registro da distribuicdo presume-se aprovado se o pedido nao for indeferido
dentro do prazo de 30 dias corridos apds a sua publicagdo a CVM, mediante protocolo, e
acompanhado da documentacio exigida nos termos desta Instrugéo.

Art. 9° - O prazo previsto no artigo anterior pode ser interrompido uma tinica vez, caso a
CVM solicite informagdes adicionais ou condicione a concessdo do registro a modificagdes na
documentagio pertinente.

Art. 10 - Para o atendimento das eventuais exigéncias, é concedido prazo nédo superior a 60
dias, a contar da data do recebimento da correspondéncia expedida pela CVM.

Da Divulgacdo da Distribuicdo

Art. 11 - A distribuicdo piiblica de debéntures sé pode ser iniciada apds:

I - a concessdo do registro pela CVM;

II - a publica¢d@o do antincio de inicio de distribuigdo;

IIT - disponibilizag@o do prospecto para os investidores, ressalvado o disposto no art. 7°
desta Instrucao;

IV - o término do prazo concedido para o recebimento de reservas de aquisi¢@o, se
admitidas.

Art. 12 - O antincio de inicio da distribui¢@o dever ser publicado pela emissora em jornal do
local de sua sede, no minimo uma vez, dele constando um resumo das informagdes existentes
no prospecto, além de incluir, de forma destacada, os seguintes dizeres:

“0O REGISTRO DA DISTRIBUICAO NA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS -
CVM OBJETIVA SOMENTE GARANTIR O ACESSO AS INFORMACOES PRESTA-
DAS, NAO SIGNIFICANDO, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE
DAS INFORMACOES, NEM JULGAMENTO QUANTO A QUALIDADE DA COMPA-
NHIA EMISSORA OU SOBRE AS DEBENTURES, A SEREM DISTRIBUIDAS.”

Do Material Publicitdrio

Art. 13 - A utilizagdo de qualquer texto publicitério para oferta, antincio ou promogao da
distribui¢do da emiss@ao depende de prévio exame e aprovagdo da CVM.

Paragrafo inico - A CVM deve manifestar-se sobre o material publicitario no prazo de dois
dias dteis, findo o qual o mesmo serd considerado aprovado caso ndo haja manifestacdo da
CVM.
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Das Informagées Periddicas

Art. 14 - A emissora deve prestar 2 CVM e ao agente fiducidrio, até o 15° dia do més
subseqiiente, informagdes versando sobre a aquisi¢@o, a realizagdo e a inadimpléncia dos
créditos vinculados as debéntures.

Pardgrafo tinico - A emissora deve, ainda, comunicar 8 CVM e ao agente fiduciério, ato ou
fato relevante, no mesmo dia de sua divulgacdo pela imprensa.

Da Responsabilidade pelas Informagdes

Art. 15 - A emissora e a instituicdo lider da distribui¢io s@o responséveis pela veracidade e
consisténcia das informagdes fornecidas ao mercado durante o periodo de distribuicio.

Paragrafo tinico - O disposto neste artigo aplica-se ao lider da distribui¢do durante o prazo
de colocagdo das debéntures.

Da Suspensdo da Distribuicdo
Art. 16 - A CVM pode suspender a distribui¢do quando:
I - for fraudulenta ou ilegal, ainda que tenha sido obtido o registro;

II - a oferta, o langamento, a promog@o ou a divulgagdo estejam ocorrendo sem o devido
registro, ou em condi¢Ses diversas das previstas nesta Instrucdo ou no registro, ou com
informacdes falsas, dolosas ou substancialmente imprecisas.

Pardgrafo tnico - A suspensdo deve ser comunicada pela CVM as entidades participantes
da distribui¢do, bem como deve ser dada ampla divulgagdo aos demais integrantes do mercado
de valores mobilidrios.

Das Penalidades

Art. 17 - Considera-se infra¢do grave, para os efeitos do disposto no § 3°do art. 11 daLein®
6.385/76, a realizagio de distribuicdo de debéntures:

I - em condig¢des diversas das constantes do registro ou desta Instrugao;
II - sem o prévio registro na CVM;
III - em que as informagdes sejam falsas, dolosas, ou substancialmente imprecisas.

Art. 18 - Constitui hipétese de infragio de natureza objetiva, passivel de apuragdo mediante
processo administrativo de rito sumadrio, a transgressdo ao art. 14 desta Instrucao.

Art. 19 - Sdo responsaveis pelo cumprimento das normas da presente Instrugc@o a emissora
e os intermedidrios que participarem da colocag@o.

Das Disposi¢des Finais
Art. 20 - Esta Instrug@o entra em vigor na data de sua publicagdo no Didrio Oficial da
Unido.
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Resolucao
n21.833,
do CMN,

de 26/06/91.

Debéntures

Nota: Ver art. 2° da Decisdo-Conjunta n° 3/96.

Art. 1° - Facultar a emissio de debéntures com cldusula de variagdo de taxa cambial,
vinculadas a receitas de exporta¢des futuras da empresa emissora, observadas as seguintes

condigoes:
I - valor nominal: nio inferior a Cr$ 30.000.000,00 (trinta milhGes de cruzeiros);
II - prazo: minimo de 3 (trés) anos;

III - variacdo cambial: apurada com base na variagdo da taxa cambial de uma tinica moeda,
especificada quando da liberagdo em Assembléia-Geral dos acionistas da emissora, segundo
taxa de venda da moeda, disponivel no Sisbacen - Sistema de Informagdes Banco Central,
transagcdo PTAX800 - opgdo 5, observado o contido no § 3°;

IV - juros: fixos ou varidveis, podendo ser utilizada taxa referencial praticada em mercados
internacionais para operacdes na mesma moeda definida na escritura de emissao, acrescida de
spread,

V - limite: a ser definido com base em uma das seguintes alternativas:

a) - média anual das exportagdes da empresa emitente das debéntures, nos tltimos 3 (trés)
anos;

b) - valor da carteira de contratos de exportagdo futura da empresa emitente, por ocasido da
emissao das debéntures.

§ 1° - Ndo poderdo ser estabelecidas, sob qualquer condi¢do, cldusulas de repactuag@o,
recompra, resgate antecipado, parcial ou total, ou amortizagio, programada ou nio, em
periodo inferior ao prazo minimo fixado neste artigo.

§ 2° - Nio poderdo ser atribuidos critérios de atualizacdo ou corre¢do monetéria as
debéntures emitidas nos termos deste artigo.

§ 3° - Somente podera ser prevista a atribuigdo de prémio nos casos que venham a ser
expressamente declarados na escritura, por ocasido da emissao, desde que relacionado com o
alongamento do prazo de vencimento do titulo, podendo este ser estipulado com base na
variagdo da taxa cambial de outra moeda que ndo a prevista no item III deste artigo.

§ 4° - O spread referido no item IV deste artigo poderd ser modificado periodicamente,
desde que em prazo ndo inferior a 6 (seis) meses, contados da data de emissao da debénture ou
da tltima alteracdo, observados os pardmetros previamente estabelecidos na escritura de

emissao.

§ 5° - Fica a Comissao de Valores Mobilidrios autorizada a elevar o valor nominal previsto
no item I deste artigo.

Art. 2° - A emissdo das debéntures de que trata esta Resolugdo dar-se-4 exclusivamente sob
a forma escritural, mediante registro dos respectivos direitos creditérios em Sistema de
Registro e de Liquidagdo Financeira administrado pela CETIP - Central de Custédia e de
Liquidag@o Financeira de Titulos.

§ 1° - A transferéncia das debéntures serd processada mediante registro da cessdo dos
correspondentes direitos creditérios no sistema referido neste artigo.

§ 2°- O Banco Central do Brasil podera autorizar a negociag@o das debéntures de que trata
esta Resolugdo em outro sistema de registro e liquidag@o.

Art. 3° - As debéntures de que trata esta Resolugdo ndo poderdo ser objeto de operagdes
compromissadas de que trata a Resolugdo n° 1.088, de 30/01/86, nem garantir cédulas
pignoraticias de debéntures emitidas nos termos da Resolucéo n°® 1.825, de 28/05/91.
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Deliberagao
n? 136,

da CVM,
de 23/10/91.

Instrucao
n2 194,

da CVM,

de 05/08/92.

Debéntures

Nota: O termo “Cédula Pignoraticia de Debéntures”, constante na Lei n° 6.404/76, § 2°,
“c”, foi alterado para “Cédula de Debéntures”, conforme a Lei n° 9.457/97, em seu art. 1°.

Art. 4° - A aquisi¢do, por parte das institui¢des financeiras, demais institui¢des autorizadas
a funcionar pelo Banco Central e Fundos de Investimento por estas administrados, das
debéntures de que trata essa Resolugdo ficard sujeita aos limites e condi¢des estabelecidos pelo
Banco Central do Brasil.

Art. 5° - A Comissdo de Valores Mobilidrios e o Banco Central do Brasil, cada qual na sua
respectiva esfera de competéncia, poderdo adotar as medidas e baixar os normativos que
julgarem necessdrios a execugdo do disposto nesta Resolugdo, bem como, por decisdo
conjunta, alterar o limite de que trata o item V do art. 1°.

Art. 6° - Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicagdo.

Art. 1° - O limite previsto no item “a” do inciso V do art. 1° da Resolugdo n° 1.833/91
poderd ser calculado considerando-se as exportagdes realizadas ou contratadas pela compa-
nhia emissora de debéntures, através de trading companies ou de empresa comercial exporta-
dora controlada, coligada ou sob controle comum da emissora.

Parédgrafo tnico - As operacdes de venda no mercado interno, equiparadas para efeitos
fiscais a exportagdes, poderdo ser consideradas, a critério da CVM, em casos devidamente
consubstanciados, no célculo de que trata o caput deste artigo.

Art. 2° - Esta Deliberagéo entra em vigor na data de sua publicagéo.

Art. 1° - O valor nominal minimo para emissdo de debéntures com cldusula de variagio
cambial é de Cr$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de cruzeiros).

Paréagrafo tnico - Este valor ser4 atualizado monetariamente, no dia 1° (primeiro) de cada
meés, de acordo com o0 mesmo indice legalmente aplicdvel & corre¢do monetdria das demonstra-
¢Oes financeiras das companhias abertas.

Art. 2° - Esta Instru¢do entrard em vigor na data de sua publicagdo no Didrio Oficial da
Unido.
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Lei
n% 6.404,
de 15/12/76

Resolucao
n®1.825,
do CMN,

de 28/05/91.

Debéntures

_ Cédulas Pignoraticias de Debéntures

Nota: O termo “Cédula Pignoraticia de Debéntures”, constante na Lei n® 6.404/76, § 2°,
“c”, foi alterado para “Cédula de Debéntures”, conforme a Lei n® 9.457/97, em seu art. 1°.

Secao VIII
Cédula de Debéntures
Art. 72 - Com redag@o dada pela Lei n® 9.457/97.

As institui¢des financeiras autorizadas pelo Banco Central do Brasil a efetuar esse tipo de
operagdo poderdo emitir cédulas lastreadas em Debéntures, com garantia prépria, que conferi-
rdo aos seus titulares direito de crédito contra o emitente, pelo valor nominal e os juros nelas
estipulados.

§ 1°- A cédula serd nominativa, escritural ou nio.

§ 2°- O certificado da cédula conterd as seguintes declaragdes:

a) o nome da institui¢do financeira emitente e as assinaturas dos seus representantes;
b) o nimero de ordem, o local e a data da emissao;

¢) Com redacdo dada pela Lei n° 9.457/97.

denominagdo “Cédula de Debéntures™;

d) o valor nominal e a data do vencimento;

e) os juros, que poderdo ser fixos ou véridveis, e as épocas do seu pagamento;
f) o lugar do pagamento do principal e dos juros;

g) Com redagdo dada pela Lei n® 9.457/97.

a identificag@o das Debéntures - lastro, do seu valor e da garantia constituida;
h) o nome do agente fiducidrio dos debenturistas;

i) a cldusula de correcdo monetdria, se houver;

j) Com redag@o dada pela Lei n® 9.457/97.

o nome do titular.

Art. 1° - Estabelecer as seguintes condigdes a serem observadas na emissao das cédulas
pignoraticias de debéntures de que trata o art. 72 da Lei n°® 6.404, de 15/12/76, adicionalmente
aquelas estabelecidas no referido dispositivo e nos arts. 293, pardgrafo unico, do mesmo
diploma legal, 19 da Lei n° 8.088, de 31/10/90, e 3° da Resolucédo n°® 1.777, de 19/12/90:

Notas:

1) Lei n® 6.404/76 (art. 293, pardgrafo dnico): Dispde que as institui¢des financeiras ndao
poderdo ser acionistas das companhias a que prestarem determinados servigos.

2) Lei n® 8.088/90 (art. 19): Trata da obrigatoriedade de todos os titulos, valores mobilidrios e
cambiais serem emitidos sempre na forma nominativa, sendo transmissiveis por endosso em preto.
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Circular
n21.967,

do Bacen,
de 28/05/91.

Debéntures

I - prazo de vencimento compreendido entre o minimo de 60 (sessenta) dias, contados da
data da emissdo respectiva, e 0 maximo equivalente ao das debéntures empenhadas;

II - valor igual ou inferior a'90% (noventa por cento) do valor de face das debéntures
empenhadas;

III - bloqueio a negociagdo das debéntures empenhadas no correspondente sistema adminis-
trado pela CETIP - Central de Custédia e Liquidaciio Financeira de Titulos, ou sua custédia
em instituicdo autorizada a prestag@o desse servico pela Comissdo de Valores Mobilidrios ou
em Bolsa de Valores, vedada tal pratica por parte da prépria institui¢io emissora.

Pardgrafo tnico - E vedada a emissdo de cédulas garantidas pelo penhor de debéntures de
companhia ligada a institui¢do emissora, em razdo do que dispde o art. 34 da Lei n°4.595, de
31/12/64.

Nota: Através da transacio PPAC300 o Denor divulgou, em 12/02/98, a seguinte orienta-
¢do: A vedacdo a emissdo de cédulas de debéntures de que trata o art. 1°, pardgrafo tnico, da
Resolugdo n® 1.825/91, ndo se aplica as operagdes realizadas entre institui¢des financeiras e as
sociedades de arrendamento mercantil a elas ligadas. N&o hd, portanto, impedimento a emissdo
das referidas cédulas quando relativas a debéntures de emissdo de sociedade de arrendamento

mercantil ligadas.

Art. 2° - O Banco Central do Brasil, na forma do disposto no art. 72, da Lei n°® 6.404, de
15/12/76, indicara as instituicdes que poderdo emitir as cédulas de que se trata, ficando
autorizado a adotar as medidas e baixar as normas que julgar necessdrias a execugdo do
disposto nesta Resolucio.

Art. 3° - Esta Resolugfo entra em vigor na data de sua publicagio.

Art. 1° - Autorizar os bancos muiltiplos com carteira comercial, de investimento ou de
desenvolvimento, os bancos comerciais, os bancos de investimento e os bancos de desenvolvi-
mento a emitirem cédulas pignoraticias de debé€ntures com as caracteristicas e respeitados os
requisitos definidos nos arts. 72 da Lei n°® 6.404, de 15/12/76, e 1° da Resolugdo n° 1.825, de

28/05/91.
Art. 2° - Revogado pela Res. n® 2.099/94.

Art. 3° - Esta Circular entra em vigor na data de sua publicag@o.
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Art. 1° - Ficam criados, no Cosif - Plano Contdbil das Institui¢cdes do Sistema Financeiro

_Carta- Nacional, os seguintes titulos:
rg'gc;‘é;': N° Cédigo Titulos |
4.3.4.50.00-2 Cédulas Pignoraticias de Debéntures (atributos Ubin, Estban 500 e
do Bacen, publicacdo n° 434). :
de 24/06/91. Funcio: Registrar as captacdes efetuadas em cédulas pignoraticias de debéntures.

4.3.4.97.00-3 Despesas a Apropriar de Cédulas Pignoraticias (atributos Ubin, Estban
500 e publicacao n° 434).

Funcdo: Registrar as despesas a apropriar decorrentes de cédulas pignoraticias de debéntu-
res emitidas pelas instituigdes.

8.1.1.93.00-8 Despesas de Cédulas Pignoraticias de Debéntures (atributos Ubin,
Estban 712 e publicagdo n° 806).

Fungdo: Registrar as despesas de captacdo de recursos de emissdo de cédulas pignoraticias
de debéntures que constituam custo efetivo da instituigado no periodo.

Art. 2° - Esta Carta-Circular entra em vigor na data de sua publicag@o.

Circular Art. 1° - Facultar a realizagio das operag¢des compromissadas de que trata o Regulamento
n22.203 anexo a Resolugdo n® 1.088, de 30/01/86, tendo por objeto cédulas pignoraticias de debéntures.
29 ,

do Bacen,
de 23/07/92.

Art. 2° - Esta Circular entra em vigor na data de sua publicagao.
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