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Associagao Nacional das
Institui¢des do Mercado Financeiro




Apés a publicacao desta Cartilha,
a CVM editou as Instrucoes n? 400,
de 29/12/2003, que dispoe sobre
distribuicao publica de valores mobiliarios;
e n2404, de 13/2/2004, sobre debéntures

padronizadas. Sugerimos que a consulta

a Cartilha seja complementada com
a leitura dos dois normativos, que
definem novas regras para captacao

de recursos no mercado de capitais.




rincipal instrumento

de captacao de recursos
de médio e longo prazos,
a debénture representa para
muitas companhias a porta de
entrada no mercado de capitais
brasileiro. Essa cartilha
apresenta os principais aspectos
da abertura de capital via
emissdo de debéntures e
complementa a publicagao
anterior - O que sdo Debéntures -,
oferecendo aos interessados
uma abordagem simples e

pratica sobre o assunto.



O que é Companhia de Capital Aberto?

Companhia de Capital Aberto, ou sim-
plesmente Companhia Aberta, é aque-
la que, através de registro apropriado
junto a CVM, esta autorizada a ter
valores mobiliarios de sua emissao
negociados no mercado.

Qual a funcao da CVM?

A CVM - Comissdo de Valores
Mobiliarios é uma autarquia federal,
vinculada ao Ministério da Fazenda.
Suas principais atribui¢cdes sdo a
regulamentagao, desenvolvimento,
controle e fiscalizacao do mercado

de valores mobiliarios do pafs.

O que sao valores mobiliarios?

Sao titulos emitidos pelas socieda-
des anénimas (S.A.), como agdes,
debéntures, notas promissoérias
(commercial papers) e outros
instrumentos menos usuais, desti-
nados a captagao de recursos.




Quem sao os principais investidores
em valores mobiliarios?

Sao os Investidores Qualificados,
como Fundacgdes de Previdéncia,
Fundos de Investimento e Seguradoras,
cujas carteiras sao compostas por
valores mobiliarios e outras aplicagoes.

Como ter acesso a esse mercado?

Através do registro de companhia
aberta e de oferta publica aos
investidores, intermediada por instituicao
integrante do Sistema de Distribuicao

de Titulos e Valores Mobiliarios.

Qualquer sociedade pode
se tornar aberta?

Apenas aquelas constituidas sob a
forma juridica de uma sociedade
anoénima podem solicitar o registro
de companhia aberta junto a CVM.



Quais as vantagens
da abertura de capital?

A abertura de capital possibilita o acesso

permanente ao mercado de capitais - atra-

vés do lancamento de valores mobiliarios -

e representa para as empresas uma alternati-

va aos financiamentos bancérios. A companhia

torna-se conhecida por um publico mais amplo

e melhora sua imagem institucional entre parcei-

ros, fornecedores e clientes. Além disso, a trans-

paréncia e a qualidade das informagdes exigidas

das companhias abertas aceleram a profissiona-
lizagdo da empresa.

Como avaliar se a companhia
deve abrir o capital?

A definicao da abertura de capital e da
colocagao de valores mobiliarios

deve ser precedida de uma analise

sobre a conveniéncia e viabilidade
econdmica da operacdo, em que a companhia
deve avaliar questdes como conjunturas
macroecondmica e politica; nivel de atividade da
empresa; sua situacao econdmica, financeira e
patrimonial; exigéncias legais e adequacoes
necessarias a estrutura de uma companhia aberta;
e custos relativos ao processo, comparando-os a
outras alternativas de financiamento.




O que sao debéntures?

Sao valores mobiliarios representativos
de divida de médio e longo prazos, que
asseguram a seus detentores (debenturis-

tas) direito de crédito contra a companhia
emissora.

Por que abrir o capital via
emissao de debéntures?

As motivacdes que

levam a empresa a avaliar a

abertura de seu capital sao

determinantes na escolha do

valor mobiliario a ser utilizado.

A vantagem das debéntures

sobre as demais alternativas decorre de sua
flexibilidade, que permite a companhia emis-
sora ajustar as parcelas de amortizacdo e as
condicoes de remuneracao dos titulos ao seu
fluxo de caixa, ao projeto que a emissdo esta
financiando e as condicoes de mercado no
momento da emissdo. Além disso, por tratar-
se de um titulo de divida, a emissdo de
debéntures é considerada um estagio inicial na
abertura de capital, cuja plenitude é represen-
tada pelo langcamento de acdes, em que o
empresario admite novos s6cios na companhia.



Quais as principais
caracteristicas operacionais
de uma debénture?

As debéntures sao papéis de

médio e longo prazos. Podem

ser ndo conversiveis, conver-

siveis em a¢oes da companhia

emissora ou permutaveis por
outros ativos ou por acdes de emissdo de
terceiros que ndo a emissora. Os prazos e
condicdes de amortizagdo e pagamento dos
titulos também sao bastante flexiveis, poden-
do ser atualizados por indice de precos e va-
riacdo cambial e remunerados por taxa de ju-
ros pré ou pos-fixada (TR, CDI, TJLP, SELIC etc.).
Além disso, podem diferenciar-se em fungao
das garantias atreladas a estrutura da operacao
ou da auséncia delas.

Quem pode emitir debéntures?
A captacao de recursos via
emissao de debéntures pode

ser feita por sociedades
anonimas, de capital fechado ou
aberto. Entretanto, somente as
companhias abertas podem
efetuar distribuicoes publicas
de debéntures no mercado de
capitais.




O que é uma

distribuicao publica?

F aquela direcionada ao pu-
blico investidor em geral,
feita por companhia aber-
ta, sob registro na CVM,

através da intermediacao

de uma instituicao financeira.

Como a companhia aprova
a abertura de capital e a
emissao de debéntures?

Em reunido da Assembléia

Geral Extraordinaria (AGE), que

tem poderes para estabelecer

todas as condicoes da emissao.

A emissao de debéntures nao

conversiveis em agoes e sem garantia real pode
ser deliberada, também, pelo Conselho de
Administracao, desde que previamente autori-
zada por AGE.



Como transcorre o
processo de abertura
de capital e emissao

de debéntures?

A abertura de capital e a
emissao de debéntures
podem ser conduzidas simul-
taneamente, dependendo ambas de autoriza-
¢do da AGE. A companhia deve contratar
auditoria externa independente e um interme-
diario financeiro para coordenar todo o pro-
cesso. Essa instituicao, denominada coordena-
dor-lider, sera responsavel pela modelagem da
operagao - incluindo a elaboragdo de estudos
técnicos para definicdo das caracteristicas da
emissao -; adaptagéo dos estatutos e outros do-
cumentos; obtencdo dos registros de compa-
nhia aberta e de emissao publica de debéntu-
res junto a CVM; formacao do consorcio de
distribuicao; apresentagdes (road-shows) para
os investidores potenciais; registro dos titulos
em Bolsa de Valores ou mercado de balcao
organizado; publicagdo de antincio de inicio
de distribuicao; colocagao dos titulos junto aos
investidores; e antncio de encerramento.
O coordenador é responsavel, ainda, pela
realizacao de uma diligéncia (due diligence
process) sobre as informagdes da emissora
que serao distribuidas ao publico investidor e
utilizadas para a elaboragdo do prospecto de
€missao.




Quanto tempo leva para

concluir todo o processo?

Cercadenovea 12 semanas,
podendo variar em fungao
daestrutura da empresa e da
complexidade da operagao.

O que é uma escritura de
emissio de debéntures?

E o documento que descreve as con-
digdes e caracteristicas da emissdo,
tais como direitos conferidos pelos
titulos, deveres da emissora, mon-
tante da emissdo e quantidade de
titulos, datas de emissao e vencimento, condicoes
de amortizagdo, remuneracao, repactuacao etc.

Qual afinalidade do
prospecto de emissao?

Esse documento conso-

lida todas as informa-

coes relevantes sobre a

emissora, permitindo

aos potenciais investidores uma correta ava-

liacdo da situagdao da companhia e das condi-
¢oes gerais da emissdo.



Qual a funcao do
agente fiduciario?

O agente fiduciario é o

representante legal da

comunhao de interesses dos

debenturistas, protegendo

seus direitos junto a emissora.

Sua presenca é obrigatéria nas emissdes de
distribuicao publica de debéntures.

Quais as
responsabilidades

da companhia apés a
abertura de capital e
emissao de debéntures?

Para manter a condi-

¢ao de companhia de

capital aberto, é necessario que a empresa
cumpra determinadas exigéncias legais,
relacionadas, principalmente, a divulgacao de
informacoes. O relacionamento entre a
administracdo da empresa e os participantes
do mercado de capitais é coordenado pelo
Diretor de Relagdes com Investidores (DRI),
que deve manter uma politica de Governanga
Corporativa adequada a sua natureza de
companhia aberta.




O que fazem os auditores

independentes?

Sdo empresas ou pessoas fisicas

especializadas no exame dos regis-

tros contabeis e demonstracoes

financeiras das companhias,

zelando pela consisténcia das infor-
macoes prestadas e pelo atendimento aos princi-
pios de contabilidade geralmente aceitos. Trata-se
de uma exigéncia legal para a obtengao e manu-
tencao da condigao de companhia aberta, deven-
do o auditor externo estar registrado na CVM.

Quais os principais norma-
tivos que se aplicam a matéria?

AlLei6.385/76 ealei 6.404/76 -

modificada pelas Leis

9.457/97 € 10.303/01 - sdo

0s principais normativos referentes ao assun-
to. Varias instrugdes da CVM e alguns
normativos do Banco Central complementam
essa regulamentagcdo. No momento da elabo-
racdo desta cartilha, estava em processo de
audiéncia pablica nova instrucao da CVM que
regulamenta as regras sobre registro das ofer-
tas pablicas de distribuicao primaria e secun-
daria de valores mobiliarios. Para consultar a
legislagao completa e outras informagoes so-
bre o tema, consulte os sites www.cvm.gov.br
e www.debentures.com.br.



ANDIMA - Associacdo Nacional

das Instituicdes do Mercado
Financeiro representa cerca de

250 bancos, corretoras e distri-

buidoras de titulos e valores mo-

biliarios. Em 1988, em conjunto com a
CETIP - Central de Custédia e de Liquida-
¢ao Financeira de Titulos, desenvolveu
o SND - Sistema Nacional de Debéntures,
que ja possibilitou a captagio de cerca de
US$ 68 bilhdes para mais de 400 compa-

nhias brasileiras.

ABRASCA - Associacao Brasileira

das Companhias Abertas é uma

entidade civil, sem fins lucrati-

vos, criada em 1971 para

defender a ampliacado e o
aprimoramento do mercado de capitais
como fonte de financiamento para as
empresas brasileiras de capital aberto,
fechado ou que desejam abrir seu capital.
Atualmente, possui cerca de 200 empresas
associadas, incluindo as mais importantes

companhias abertas do pars.




ANDIMA

Associa¢ao Nacional das
Institui¢des do Mercado Financeiro

Rio de Janeiro
Av. Chile, 230/13¢ - Centro
Telefone (21) 3814-3800.

Sao Paulo
Rua Libero Badar6, 377/42 - Centro
Telefone (11) 3115-1313.

www.andima.com.br
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. . Associagdo Brasileira das Companhias Abertas

Sao Paulo
Rua Boa Vista, 63 - 82 andar - Centro
Telefax (11) 3107-5557

Rio de Janeiro
Rua da Conceicao, 105 - sala 1301 - Centro
Telefone (21) 2233-3656

www.abrasca.org.br
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