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Sistema Financeiro Nacional
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SISTEMA FINANCEIRO

Faz a intermediacado e distribuicao de recursos no mercado

!

Advindos de poupanca e destinados ao
financiamento de investimentos em
setores produtivos da economia

o O sistema financeiro consiste de um grupo de instituicoes que faz a ponte entre o
poupador e o investidor

o D4 liquidez a escassez de recursos do doador ao tomador

0o Compoe diversas instituicoes financeiras gue ajudam a coordenar poupadores e
tomadores.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego 8



SISTEMA FINANCEIRO

Conjunto de instituicdes financeiras publicas e privadas
que atuam por meio de diversos instrumentos financeiros,
na captacao de recursos, distribuicao e transferéncias

de valores entre agentes economicos

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego 9



SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Foi criado a partir da Lei da Reforma Bancaria n° 4.595
e da Lei de Mercado de Capitais n°® 4.728, de 14/07/65,
guando foram criados também o Conselho Monetario
Nacional — CMN e o Banco Central do Brasil —- BACEN,
alem de diferentes instituicbes de intermediacao
financeira, entre as quais, as integrantes do Sistema

Financeiro da Habitacdo — SFH.

Posteriormente, foram incorporadas ao quadro

institucional do sistema, a Comissao de Valores
Mobiliarios — CVM, criada pela Lei n° 6.385, de
07/12/76 e, em 21/09/88, através da Resolucdo n°

1.524 do BACEN, os Bancos Multiplos — BMs.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego
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SFN: CARACTERISTICAS

Subsistema normativo: regula e controla o subsistema operativo. Essa regulamentacao e
controle é exercida através de normas legais, expedidas pelas autoridades monetarias

— Conselho Monetério Nacional — CMN
— Banco Central do Brasil - BACEN
— Comissao de Valores Mobiliarios — CVM
— Bolsas de Valores
Demais instituicoes financeiras:
— publicas: Banco do Brasil, BNDES, Caixa Econdmica Federal

— privadas: bancos comerciais, bancos de investimento, bancos multiplos, sociedades de
credito, financiamento e investimentos

— auxiliares: corretoras e distribuidoras;

— seguradoras e companhias de leasing.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



CONSELHO MONETARIO NACIONAL - CMN

Orgdo maximo do SFN, tem a responsabilidade de formular a politica da moeda e do crédito, objetivando a
estabilidade da moeda e o desenvolvimento econdmico e social do Pais. Composicdo: Ministro da
Economia; Presidente do Bacen; Secretario especial da Fazenda

Define as diretrizes de funcionamento do SFN. Disciplina, fiscaliza e desenvolve o mercado de valores
mobiliarios, onde sao negociados titulos emitidos pelas empresas para captar, junto ao publico, recursos
destinados ao financiamento de suas atividades

Funcao nao apenas fiscalizadora e punitiva, mas forum de debates que estimulam o surgimento de
inovacoes em beneficio do crescimento e maior eficiéncia do mercado

Autorizar, em conjunto com o Banco Central, a emissao de papel moeda
Definir as metas de inflacao

Em 2018, o CMN estabeleceu a regra de que boletos acima de R$10 mil nao pudessem mais ser pagos
em dinheiro

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



BANCO CENTRAL - BACEN

0 Manter a inflacdo sob controle, ao redor da meta, é seu objetivo fundamental

0 Missdo: Garantir a estabilidade do poder de compra da moeda, zelar por um sistema financeiro solido,

eficiente e competitivo, e fomentar o bem estar economico da sociedade.

0 O Comité de Politica Monetaria (Copom) foi instituido em 20 de junho de 1996, com o objetivo de
estabelecer as diretrizes da politica monetéaria e de definir a taxa de juros. A criacdo do Comité buscou
proporcionar maior transparéncia e ritual adequado ao processo decisério. Copom € composto pelos
membros da Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil: o presidente, que tem o voto de qualidade; e
os diretores de Administracdo, Assuntos Internacionais e de Gestao de Riscos Corporativos, Fiscalizacao,
Organizacao do Sistema Financeiro e Controle de Operacdes do Crédito Rural, Politica Econdmica, Politica

Monetaria, Regulacédo do Sistema Financeiro, e Relacionamento Institucional e Cidadania.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM

o Desenvolver, regular e fiscalizar o Mercado de Valores Mobiliarios, como instrumento de
captacao de recursos para as empresas, protegendo o interesse dos investidores e assegurando
ampla divulgacéo das informacdes sobre os emissores e seus valores mobiliarios

0 Sao disciplinadas e fiscalizadas pela CVM as seguintes atividades:

| - a emisséao e distribuicdo de valores mobiliarios no mercado (acdes, debéntures, cotas de
fundos de investimento, titulos ofertados publicamente);

Il - a negociacéao e intermediacdo no mercado de valores mobiliarios;

lll - a negociacéo e intermediacdo no mercado de derivativos;

IV - a organizacao, o funcionamento e as operacoes das bolsas de valores;

V - a organizacao, o funcionamento e as operacoes das Bolsas de Mercadorias e Futuros;
VI - a administracao de carteiras e a custodia de valores mobiliarios

VIl - a auditoria das companhias abertas;

VIII - os servigos de consultor e analista de valores mobiliarios

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego


http://www.cvm.gov.br/

INSTITUICOES FINANCEIRAS

Q Instituicoes financeiras por meio da quais os poupadores podem indiretamente ofertas
fundos aos tomadores. Intermediario: situam-se entre poupadores e tomadores;

0 Bancos: recebe recursos dos poupadores e usam esses depositos para conceder
empréstimos a pessoas que os desejem. Pagam aos depositantes um juro sobre seus
depositos e cobram dos tomadores uma taxa superior (spread). Facilitam meios de troca
(itens que as pessoas podem facilmente usar para realizar transacoes): cartdoes e cheques;

o Fundos (Asset management): instituicdo que vende cotas ao publico e usa o resultado
da venda para comprar uma selecao, ou carteira de titulos, de diversos tipos de acoes,
titulos privados e publicos.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego
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MERCADOS FINANCEIROS /7 MERCADO DE ACOES

0 As aclOes representam propriedade da empresa, e, portanto, um direito sobre os lucros gque a
empresa obtiver

0 Avenda de acbes para levantar fundos € denominada financiamento patrimonial
0 A venda de titulos € denominada financiamento por endividamento

0 AcOes: maior risco, maior potencial de ganho / perda.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



VANTAGENS DO IPO PARA A EMPRESA

0 Ter acesso ao mercado de capitais e obter recursos para financiar projetos de investimento. O

financiamento por meio da emissdo de acbes, ou seja, do aumento do capital proprio e
admiss&o de novos sdcios.

0 Criar referencial de avaliacao do negoécio. Apds a abertura de capital, a empresa passa a ser
avaliada constantemente pelos investidores. A cotacdo de suas acdes no mercado acionario e
um indicador do seu valor, pois significa um equilibrio entre as percepcfes de muitos
Investidores, refletindo as expectativas a respeito do futuro da Companhia

0 Diversificacao das fontes de financiamento (inclusive otimizando o perfil de divida/ patrimonio)
possibilitando efetuar estratégias de crescimento.

0 Criacao de uma moeda de troca na aquisicao ou incorporacao de outra empresa

0o Lucro para os proprietarios: vendem uma grande porcentagem das acdes e assim fazer
milhGes no dia em que elas se tornam publicas.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



DESVANTAGENS DO IPO PARA A EMPRESA

a0 Processo caro e burocratico
o Custos de compliance.
0 Estabelecimento de uma estrutura de Relagcbes com Investidores.

0 Necessidade de atendimento a normas especificas relacionadas a divulgacao de informacoes,
Inclusive fatos relevantes que possam afetar a precificacao da acao

o Falta de controle sobre a empresa: Os proprietarios poderiam perder o controle da propriedade
de seus negocios.

o Caminho quase que sem volta: fechar o capital de uma empresa publica € dificil e custoso.
o Menos flexibilidade no processo decisoério e pressao por desempenho.
0 Restricdes a negociacdo com acdes por detentores de informacdes privilegiadas.

0 Vulnerabilidade a tentativas de oferta hostis.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



MERCADO DE ACOES

Acao: parcela do capital social de uma sociedade

negociaveis no mercado
Tipos de acoes

m Ordinarias: direito a voto e participacao
:\@ nos lucros

Preferenciais: prioridade no recebimento

de dividendos

Novo Mercado, as empresas nao podem negociar acoes preferenciais. Logo, todos
0S papéis devem ser do tipo ordinario.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



MERCADO DE AGCOES

Rendimentos

Variam de acordo com o resultado da empresa e das

condicoes da economia

0 Dividendos
Parte do resultado liquido distribuido em dinheiro

0 Juros sobre capital proprio
Remuneracao sobre o capital proprio e dedutivel do IR

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



ASPECTOS BASICOS DA POLITICA DE DIVIDENDOS

Critérios para orientar a politica de dividendos

£ Os acionistas concordarao em postergar o recebimento de

dividendos se a empresa investi-los em uma taxa de retorno
acima da exigida

% Os acionistas optarao por receber os dividendos se

conseguirem uma maior rentabilidade em aplicacdes fora da
empresa

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego




OUTROS ASPECTOS A SEREM CONSIDERADOS

Alternativas de investimento

A retencao so € justificada se a empresa possuir alternativas de
Investimento gue remunerem adequadamente o capital dos
acionistas

Liquidez
Empresas rentaveis podem apresentar sérias limitaces em

pagar dividendos devido ao alto grau de imobilizacao dos seus
recursos

Acesso a fontes externas de financiamento

Quanto melhores forem as condicdes de captacao
externa da empresa, maior sera seu potencial de distribuicdo

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego




PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

A legislacdo societaria no Brasil (Lei 6.404/76) diz que as acdes preferenciais
podem ter um dividendo preferencial:

Fixo: O acionista ndo tem direito a lucros remanescentes apos o
recebimento desse dividendo fixo

Minimo: E um valor fixado com base em um percentual sobre o valor

nominal da acao ou sobre o valor do capital preferencial

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

Pagamento do dividendo preferencial

4 Se existir lucro, a legislacdo societaria determina o
pagamento do dividendo preferencial fixo ou minimo

4 Somente a constituicao dareserva legal pode impedir
esse pagamento

4 A quantidade de acOes preferenciais nédo pode
ultrapassar a 50% do total de ac6es da companhia

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

Quem estabelece qual a parcela do lucro se convertera em
dividendo obrigatorio

> O estatuto da propria sociedade

.. € diz se sera porcentagem do proprio lucro, ou do capital social
ou fixara outros critérios para determina-lo

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

Casos em que o dividendo obrigatorio nao é obrigatoério

X Em cias. fechada, desde que todos os acionista

presentes a assembléia concordem com isso A g

X Em empresas onde os orgaos da administracao
informarem que ele é incompativel com a situacao
financeira da cia.

OBS: Esse nédo pagamento nédo pode atingir os dividendos
preferenciais

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

Admita-se que uma companhia possua 100.000 acdes e um capital
de $ 5.000.000, assim distribuidos:

Acoes

Capital

20.000 acOes preferenciais, classe A, com dividendo

minimo de 6% ao ano de seu capital $ 1.000.000

30.000 acdes preferenciais, classe B, com dividendo
minimo de 10% ao ano de seu capital $ 1.500.000
50.000 acdes ordinarias $ 2.500.000
Capital $ 5.000.000

Sabe-se que o dividendo minimo obrigatorio, definido no estatuto da companhia, é de
25% do lucro liquido ajustado conforme Lei das SAs.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

Céalculo do lucro liquido ajustado:

Lucro liguido do ano $ 700.000
(-) Reserva legal criada no ano (35.000)
(-) Reservas p/contingéncias criadas neste balanco (200.000)
(-) Reservas de lucros arealizar! criadas neste balanco (305.000)

(+) Reservas de lucros a realizar revertidas neste balanco $ 200.000

Lucro ajustado para calculo do dividendo minimo

obrigatério $ 360.000

(1) correspondem aos valores referentes ao lucro liquido que
ainda nao foram recebidos pela empresa e que, apos o
recebimento, serdo divididos entre os sécios

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRATICA LEGAL DA DISTRIBUICAO DE

DIVIDENDOS NO BRASIL

Os dividendos serao entao calculados da seguinte forma:

Para os acionistas preferenciais classe A:
6% da parte que é seu capital ($ 1.000.000) = $ 60.000

($ 3 por acao)
Para os acionistas preferenciais classe B:
10% da parte do capital que é seu ($ 1.500.000) = $ 150.000

($ 5 por acdo)
Dividendo minimo obrigatorio:
25% x $ 360.000 (L.L. ajustado ) x 50% (ordinarios) = $ 45.000

Dividendo total minimo: $ 255.000

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego
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MULTILATERAIS: O QUE SAO?

O Organismos pertencentes a um governo (bilateral), ou mais (multilateral), criados para
fomentar o desenvolvimento econdémico e social mundial, através de trocas de tecnologia e
apoio financeiro.

Q Principal Referéncia:
— IRDB (International Bank for Reconstruction and Developement) > World Bank;
— Fundacéo: 1944 / Bretton Woods;
— Misséao Original: Reconstrucéao Europa;

— Misséao Atual: Reducéao da pobreza.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PRINCIPAIS ORGANISMOS

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



Fundado em 20 de junho de 1952, O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
- BNDES é uma empresa publica federal vinculada ao Ministério do Desenvolvimento, Inddstria
e Comércio Exterior, que tem como objetivo financiar a longo prazo os empreendimentos que
contribuam para o desenvolvimento do pais;

Governo Federal é o Unico acionista.

Obijetivo: reequipar e fomentar empresas de interesse ao desenvolvimento do pais.

Atua atraves de agentes financeiros, pagando uma comissao chamada del credere.

Esses agentes sao corresponsaveis na liquidacao da divida junto ao BNDES.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



Missdo: promover o desenvolvimento nacional e a reducdo das desigualdades sociais e
regionais atraves da geracao de empregos e renda, priorizando:

— incluséo social,;

— recuperacéao e desenvolvimento da infraestrutura;
— apoio a exportacao e competitividade;

— modernizacao e ampliacao da estrutura produtiva,
— apoio ao desenvolvimento regional;

— fortalecimento de micros, pequenas e medias empresas.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



BNDESPAR

Objetivo: promover a capitalizacdo da empresa
Nacional por meio de participacOes acionarias

Alternativamente ao financiamento, o BNDESPAR
compra acdes das empresas, injetando recursos
proprios (néo exigiveis) para financiar seus
iInvestimentos. apds consolidado o investimento,
0 banco vende as ac¢des adquiridas no mercado.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PROCESSO PARA APROVAGCAO
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QUAIS PROJETOS SAO ELEGIVEIS ?

Relevén(_:ia + Soécio-Ambiental
EconOmica

- Geracdo de empregos _ _
- Impactos Ambientais

- Novas Tecnologias o
- Impactos Sociais

- Desenvolvimento
Regional / Nacional

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



BNB — BANCO DO NORDESTE DO BRASIL

Os financiamentos concedidos pelo BNB tém como funding o Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste — FNE, e a partir de 1994, também com recursos do FAT (Fundo
de Amparo ao Trabalhador), que tem como objetivo financiar os setores produtivos privados,
promovendo o desenvolvimento, a geracdo de emprego e renda e a modernizacao
tecnologica na Regido Nordeste.

— Linhas de financiamento na area industrial e mineral;

— Linhas de financiamento da area rural.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



BASA — BANCO DA AMAZONIA

Os financiamentos tém como funding o Fundo Constitucional de Financiamento do Norte — FNO, que
tem como objetivo atender, necessariamente, aos empreendimentos que se voltem para o
desenvolvimento sustentado, que, comprovadamente, se harmonizem com as condicoes ambientais da
regiao, tendo como principais diretrizes:

— concesséao de financiamentos exclusivamente aos setores produtivos da regiao;

— tratamento preferencial as atividades produtivas de menor porte e que demandem 0 uso intensivo
de matéria-prima e méo de obra locais;

— uso de tecnologia compativel com a preservacdo do meio ambiente;

— conjugacao de crédito com a assisténcia técnica, no caso de setores tecnologicamente carentes.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego
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DEBENTURES

a Titulos emitidos pelas S.A. para captacdo de recursos no mercado, mediante remuneracao
(juros, participacao nos lucros e prémios de reembolso) e por prazo determinado;

0o Valores mobiliarios representativos de divida de meédio e longo prazos, destinados
normalmente a financiamento de projetos de investimentos ou alongamento do perfil da
divida, que asseguram a seus detentores (debenturistas) direito de crédito contra a companhia
emissora;

o Um dos maiores atrativos da debénture é o fato de que esses titulos se ajustam as
necessidades de captacido das empresas, gracas a sua flexibilidade, tornando-se uma
Importante alternativa de obtencao de recursos das companhias abertas.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



VANTAGENS

0 Opcao de financiamento a longo prazo;

Q Proporcionar a captacéao de grandes volumes de capital,

Q Atingir investidores de grande capacidade financeira, como os institucionais;
a Proporcionar a adequacéao do fluxo de caixa da emitente;

0o Dar a administracdo da empresa liberdade quanto as condi¢cdes da emissao.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



PERMISSAO

A captacao de recursos no mercado de capitais via emissao de debéntures pode ser feita por
Sociedades por Acbes (S.A.), de capital aberto ou fechado. Entretanto, somente as
companhias abertas, com registro na CVM — Comissao de Valores Mobiliarios, podem efetuar
emissdes publicas de debéntures.

— S.A. Aberta: capital dividido em acdes que s&o negociadas em Bolsa; e numero ilimitado
de sdcios (acionistas);

— S.A. Fechada: Capital dividido em acGes que ndo sao negociadas em Bolsa; e NUmero
limitado de socios.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



ESCRITURA DE EMISSAO

0 Escritura de emisséo (contrato): € o documento em que estdo descritas as condicoes sob as
qguais a debénture sera emitida, tais como direitos conferidos pelos titulos, deveres da emissora,
montante da emissdo e quantidade de titulos, datas de emissdo e vencimento, condicOes de
amortizacao e remuneracéao, juros, premio, etc;

O A emissao de debénture e regulamentada pela lei n° 6.404/99, a qual estabelece suas
condicbes como, por exemplo, que sua emissao devera ter limite maximo o valor do capital
proprio da empresa e seu prazo de resgate nunca devera ser inferior a um ano.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



DEBENTURES

0 Prazo de resgate: as debéntures sao papeis de médio e longo prazos. A data de resgate de
cada titulo deve estar definida na escritura de emissdo. A companhia pode, ainda, emitir titulos
sem vencimento, também conhecidas como debéntures perpétuas;

0 Debéntures Conversiveis: sdo aquelas que podem ser trocadas por acdes da companhia
emissora. As debéntures conversiveis — e também n&o conversiveis — podem contemplar
clausulas de permutabilidade por outros ativos ou por acoes de emissao de terceiros que nao da
emissora. As condicoes de conversibilidade, bem como as de permutabilidade, devem estar
descritas na escritura de emissao.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



GARANTIAS

Em funcdo do tipo de garantia oferecida ou da auséncia de garantias, as debéntures sao assim
classificadas:

— Com garantia Real: garantidas por bens integrantes do ativo da companhia emissora, ou de
terceiros;

— Com privilegio Geral ou Garantia Flutuante: Os bens objeto da garantia flutuante nao ficam
vinculados a emisséo, o que possibilita a emissora dispor dos mesmos sem a prévia autorizacao dos
debenturistas;

— Quirografaria ou Sem Preferéncia: Nao oferece privilégio algum sobre o ativo da emissora,
concorrendo em igualdade de condicbes com os demais credores quirografarios (sem preferéncia),
em caso de faléncia da companhia;

— Subordinada: na hipotese de liguidacdo da companhia, oferecem preferéncia de pagamento
somente sobre o credito de seus acionistas.
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DEBENTURES

0 Emisséo publica: direcionada ao publico investidor em geral, feita por companhia aberta,
sob registro da CVM. Tem mercado secundario;

0 Emissao privada: voltada a um grupo restrito de investidores (ex. fundos de penséao), nao
sendo necessario o registro junto a CVM,;

0 Processo de emissédo: a emissao € decidida em Assembleia Geral de Acionistas ou em
reuniao do Conselho de Administracao da emissora, ambos com poderes para estabelecer
todas as condicOes da emissora. A companhia deve escolher uma instituicao financeira
(banco de investimento ou multiplo, corretora ou distribuidora de titulos e valores mobiliarios)
para estruturar e coordenar todo o processo de emissao.
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DEBENTURES

0 Processo _de emissdo (cont): Essa instituicao, denominada coordenador-lider, sera responsavel
pela:

— modelagem da operacéo;

— transformacao da empresa em Sociedade por Acoes e obtencao de registro de companhia
aberta, caso seja necessario;

— preparacéao da documentacéao e registro da emissao publica junto a CVM,;
— formacéo do consorcio de distribuicdo - apresentacoes (road-shows);
— colocacéao dos titulos junto aos investidores;

— auditoria sobre as informacOes da emissora que serdo distribuidas ao publico investidor e
utilizadas para a elaboracao do prospecto de emissao.
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CRONOGRAMA

Lancamento de Debéntures-Etapas, Responsabilidades e Cronograma (%)

Responsiveis Nimero de Semanas
E[E.FIB.E Empresase  Impermediiniofs) oy CBLCY  Iowestidom{es)  Indefinido @ 23 3@ 48 s g g1l g [P ]334 131 148 |50
Especialistas  Fnanceirois) BOYESPY
Procedimentos Prehminares X
AGE para Deliberar sobire a Emissao X
das Dieb&nmures
Escolha de Auditores Independentes x
Escolha de Intermiediino Financeiro x
Formacho do Consdrco de x .
Dristribuig o
Escolha de Agente Fiduciino x x
Escolha da Agéncia de Karing X x
{opoicnal)
Due Difigenrce €
Estudos Técnioos x x
Escrimura de Emissao T €
R BONESTA e s . EEEEEE
Processo de Registrofs) na CVM % € % .-.-..
Markeninge para Aringir os x x =
Imvestidores Potenciais
Antnces de Indcio de Distribuoigac €
Puabhica
Subscrigho e Liquidacio Financeira x X X
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(*) Modelo meramente exemplificativo.

(*#) 0 Antincio de Encermamento de Distibuicho pode ocorrer atd 180 dias apds o inicio da distibuicio puiblica.
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DEBENTURES

0 Prospecto da emissao: esse documento, obrigatorio nas emissdes publicas, consolida todas
as informacbes relevantes sobre a emissora, permitindo aos potenciais investidores uma
correta avaliacdo da situacdo da companhia e das condi¢cdes gerais da emissao;

0 Rating de uma emisséo: classificacao efetuada por empresa especializada independente
(agencia de rating) que reflete sua avaliacao sobre o grau de risco envolvido em determinado
instrumento de divida. No caso de uma emissao de debéntures, indica a probabilidade de a
companhia emissora honrar os compromissos financeiros assumidos na escritura da emissao;
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DEBENTURES

0 Bookbuilding: mecanismo de consulta prévia ao mercado para definicdo da remuneracéao
das debéntures ou do agio/ desagio no preco de subscricdo, tendo em vista a quantidade de
debéntures, para diferentes niveis de taxa, que cada investidor tem disposicao de adquirir;

o Underwriting: operacédo de distribuicdo primaria de debéntures, ou seja, a primeira venda
dos titulos apds a sua emissao. Tal processo é conduzido por instituicao financeira contratada
pela emissora, denominada coordenador-lider ou underwriter;
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DEBENTURES

0 Mercado primario: aquele em que os titulos sédo ofertados pela primeira vez pela companhia
emissora, através de um intermediario financeiro; Mercado secundario: aguele em que sao
efetuadas as operacoes de compra e venda de debéntures pelos investidores:

— a forma mais comum de negociacdo € no mercado de balcdo organizado — sistemas de
negociacao de titulos supervisionados por entidade autorreguladora, devidamente
autorizada pela CVM. No caso das debéntures, o principal € o SND — Sistema Nacional
de Debéntures, administrado pela ANDIMA — Associacdo Nacional das Instituicbes do
Mercado Aberto e pela CETIP — Central de Liquidacao e Custodia e de Liquidacao
Financeira de Titulos. Pode ser negociada também na Bovespa.
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DEBENTURES

0 Repactuacao: mecanismo utilizado pelas companhias emissoras de debéntures — quando
previsto na escritura de emissao — para alterar as condi¢cdes iniciais. Na repactuacao, a
emissora esta obrigada a recomprar os titulos dos debenturistas que nao aceitarem as novas
condicdes propostas;

0 Assembleia de Debenturistas: forum em que se rednem o0s debenturistas para discutir e
deliberar sobre assuntos relativos a emissédo, como, alteracdoes propostas nas caracteristicas
da debénture. As assembleias podem ser convocadas pela companhia emissora, pelo agente
fiduciario, pela CVM ou pelos proprios debenturistas.

0 Agente Fiduciario: representante legal da comunhao de interesses dos debéntures,
protegendo seus direitos junto a emissora. Sua presenca € obrigatoria nas emissoes publicas.
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FONTES DE RECURSOS

Captacao de recursos

Sistema Financeiro Nacional

Financiamento Patrimonial

Multilaterais

Debéntures

Securitizacao
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SECURITIZAGCAO ...

0 Conceito: captacéo de recursos de medio / longo prazos envolvendo a emissao de titulos de crédito,
garantidos por caucao dos recebiveis ou outra garantia real.

0 “Ato de tornar uma divida qualquer com determinado credor em divida com compradores de titulos no
mesmo valor.
Ex.: divida externa brasileira

o Converséo de emprestimo (bancario, p.ex.) e outros ativos em securities, a serem vendidas a
investidores” (Dicionario Houaiss)

0 Em outras palavras, a securitizacao possibilita maior mobilidade de ativos — liquidez!!!
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... DE CREDITOS

— Financiamento para Pessoa Juridica

— Créditos educacionais

— CDC (credito direto ao consumidor)

— Creditos Imobiliarios

— Royalties

— Financiamentos de veiculos

— Alugueis

— Creditos em Consignacéao

— Recebiveis Comerciais (securitizagdo do “contas a receber)

— Creditos do setor publico
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SECURITIZACAO DE RECEBIVEIS

0 Captac0Oes financeiras por meio de titulos emitidos pelos proprios tomadores de recursos.

0 Operacao realizada por empresas com uma carteira pulverizada de valores a receber, que negocia
essa carteira com uma empresa criada para essa finalidade: Sociedade de Propdsitos Especiais (SPE),
gue levanta recursos no mercado mediante a emissao de titulos lastreados nos valores a receber.

o Um Agente Fiduciario (Trustee) € nomeado para monitorar a situacdo da SPE e proteger os
debenturistas.

Engenharia Econémica — Professor Erik Rego



POR QUE SECURITIZAR?

« Empresas:
— Segregacao de risco;
— Necessidade de financiamento de longo prazo;
— Nao séo bancos/financeiras;
— Forma de captacao / antecipacao sem recorrer ao mercado convencional de crédito;
— Processo agil de cesséao de recebiveis;
— Acesso ao mercado de capitais;
— Desburocratizacao nas operacgoes de financiamento;
— Melhoria na apresentacéo das demonstracoes financeiras;

— Transformacao de um crédito iliquido em um titulo que possua liquidez.
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ESTRUTURA DE UMA SECURITIZAGCAO
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CERTIFICADO DE RECEBIVEL IMOBILIARIO (“CRI”)

« Valor mobiliario, renda fixa, lastreado por créditos imobiliarios

« E um titulo de crédito nominativo, de livre negociacéo criado pela Lei
9.514/97 (Lei do SFI) lastreado por créditos imobiliarios, representando

a promessa de pagamento.

« E considerado como valor mobiliario pela Resolucdo CMN n° 2517, de
29 de junho de1998.

« Sua funcao € de realizar a interface entre o Mercado de Capitais e 0

Mercado de Crédito Imobiliario.
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TiPOS DE CRI

« Residenciais : Financiam projetos imobiliarios residenciais na falta do crédito imobiliario

advindo do setor financeiro ou de capital acumulado no setor.

« Corporativos: Financiam a construcao de hospitais, centros de distribuicdo, unidades

fabris, terminais logisticos, prédio de escritorios, etc. Ou seja, financiam a componente

imobiliaria de projetos de investimento de qualqguer espécie.
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CREDITOS RESIDENCIAIS
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ENTIDADES ENVOLVIDAS

» Agente Fiduciario:
— Representante dos investidores;

— Obrigatoria a contratagcdo em caso de emissdes em regime fiduciario;

 CETIP (Camara de Custodia e Liquidacdo) / CBLC (Companhia Brasileira de Liquidacao e
Custodia)

— Liquidacéo da Operacao e coordenacao dos pagamentos;
« CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios)
 Empresa de rating

« Auditoria
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INVESTIDORES DE TIiTULOS SECURITIZADOS

Principais Investidores

* Fundos de Penséao, Pessoas Fisicas, Seguradoras, Assets, Privates e FIDC.

Motivos para comprar titulos securitizados

« “Solidas” (?) garantias (lastro em ativos reais);

* Regime Fiduciario;

« Diversificacao de carteira,;

« Titulos de Renda Fixa de longo prazo com baixo risco de crédito;

« Casamento de indices.
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RISCOS ENYOLVIDOS

« Solidez das cedentes dos creditos — risco da empresa;
« Inadimpléncia dos créditos;
« Pré pagamentos dos créditos;

* Incompeténcia dos estruturadores.
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PRINCIPAIS CUSTOS

« Estruturacao da operacéao;

« Remuneracao dos intermediarios e prestadores de servicos (agente fiduciario, auditor,

empresa de rating, etc);
* Custos de emisséao (CBLC, CVM, CETIP);
* Registros diversos;

« Custos dos fundos / carregamento.
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