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| — Propdsito e Abrangéncia

Este Guia ANBIMA de Orientagdao define parametros minimos, ndao exaustivos, para a
elaboracao de escrituras de debéntures distribuidas em ofertas publicas por meio de
esforcos amplos ou restritos (Instrucdes n? 400 e n2 476 da CVM), devendo sua utilizacdo,
que é voluntaria, ser estimulada pelas instituicdes associadas a ANBIMA. Tais parametros
referem-se a formas de redacdo de cldusulas e padrdes de calculo nas escrituras dos
ativos, e buscam ampliar o acesso as informacgdes pelos investidores, inclusive com a
homogeneizacao da ordenac¢ao das cldusulas e a consolidacdo dos aditamentos a escritura
original, de forma a facilitar o calculo do fluxo do ativo e sua precificacdio e, em
consequéncia, ampliar a liguidez no mercado secundario, com impactos positivos sobre os
custos de colocacao para as companhias emissoras. Esta iniciativa esta diretamente
atrelada a prioridade estratégica da ANBIMA de fortalecer o mercado de capitais
doméstico, em especial o segmento de renda fixa, para que este se constitua em uma
fonte relevante de financiamento de longo prazo.

O presente Guia ndao tem como objetivo limitar ou exaurir os critérios de prazo ou
indexacao dos ativos, assim como nado objetiva restringir as caracteristicas das debéntures.
As orientacdes aqui previstas foram elaboradas pelo Grupo de Trabalho de Padronizagao
de Debéntures, formado no ambito da ANBIMA por representantes de diferentes
segmentos. O trabalho foi realizado entre setembro de 2014 e maio de 2015, tendo os
conceitos sido apresentados e amplamente debatidos em diversos fdruns de
representacdo da Associacdo (Comités).

O trabalho atual se diferencia de iniciativas anteriores de padronizagao, uma vez que
objetiva a adocdo voluntdria de parametros minimos de transparéncia e padrdes de
redacdo e de cdlculo que ja sao amplamente aceitos e utilizados pelo mercado. A
orientacao é pautada pela recomendacao de “boas praticas” selecionadas e adotadas pelo
mercado visando facilitar a precificacdo e, em dultima instancia, a negociacdao das
debentures. O objetivo é que os ativos cuja documentacdo siga as orientacdes deste Guia
sejam reconhecidos por seguirem as boas praticas de mercado. Cabera as instituicdes
associadas a analise de sua necessidade e/ou conveniéncia de ado¢do, em cada caso.

A proposta de “debénture padronizada”, prevista na Instrugdo n2 404/2003 da CVM, por
sua vez, propde a adocdo de estruturas restritas tanto para a escritura dos ativos, como
para os parametros de cdlculo, além de conter exigéncias adicionais, nem sempre usuais
no mercado, como a presenca de formadores de mercado e a adocdao de camaras de
arbitragem para a solucdo de conflitos, o que dificultou a utilizacdo do documento pelos
emissores.

As instituicdes financeiras coordenadoras da oferta, as empresas emissoras do ativo e os
agentes fiducidrios das emissdes sdao os agentes de mercado envolvidos na observacdo das
orientagdes listadas neste Guia, de acordo com as obrigacdes previstas na escritura de
emissao.
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Il — Modelo de Escritura Padronizada / Ordenacao

As emissoes de debéntures que sigam este Guia deverao adotar o modelo de escritura de
emissdao anexo, e seguir a ordenacgao das clausulas aqui proposta, de forma a facilitar o
acesso as informacgdes e a comparabilidade dos ativos pelos investidores.

Il — Modelo de Clausula de Resgate Antecipado Facultativo Total
ou Amortizacao Extraordinaria Parcial

As debéntures cuja documentacdao seja baseada neste Guia poderdao ou ndao conter
clausulas de resgate antecipado facultativo total ou de amortizacao extraordinaria parcial.
Os emissores que optarem por incluir a clausula de resgate antecipado facultativo total ou
de amortizacao extraordinaria parcial deverao assegurar que estes ocorram a partir do 18¢
més da emissao do ativo ou em periodo equivalente a 40% do prazo total do ativo, o que
for maior. Além disso, a clausula deve prever o pagamento de prémio para o caso de
exercicio da op¢ao e que a data do resgate ou amortizacdo seja coincidente com datas de
pagamentos de remuneragao das debéntures. O objetivo é facilitar a precificacao do ativo,
0 que contribui para a realizacdao de negdcios no mercado secundario.

O prémio previsto no caso de realizacgdo do resgate antecipado facultativo total ou
amortizacao extraordinaria parcial deve ser expresso em taxa fixa (% a.a) para debéntures
atreladas ao DI ou referenciado a um vértice de NTN-B para os titulos indexados ao IPCA.

As debéntures emitidas de acordo com este Guia nao poderao prever o resgate antecipado
facultativo parcial. Entretanto, os ativos poderdao ter cldusulas de amortizacao
extraordindria parcial, assim como clausulas de oferta de resgate antecipado ou de
aquisicao facultativa a qualquer tempo, estes dois uUltimos, mecanismos que implicam a
necessidade de concordancia dos investidores.

IV — Modelo de Clausula de Vencimento Antecipado

O modelo de escritura anexo indica a relagao dos eventos essenciais, ndo exaustivos, que
devem estar relacionados as cldusulas de vencimento antecipado, que permitirdao ao
Agente Fiducidrio declarar o vencimento antecipado automatico, com pagamento imediato
das obrigacGes pela emissora (“Vencimento Antecipado Automdtico”), ou convocar
assembleia de debenturistas para que se decida sobre o nao vencimento antecipado
(“Vencimento Antecipado ndo Automatico”).

A incorporagao dos eventos sugeridos neste Guia como gatilhos para o “vencimento
antecipado” é obrigatdria mas ndo exaustiva, podendo ser acrescidos outros itens de risco
relativos a operagao em curso ou ao segmento de atuagao da empresa emissora, a critério
das partes envolvidas na estruturagao do ativo.
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Os itens minimos que devem estar previstos na clausula de vencimento antecipado da
escritura de emissao sao:

| 2

| 2
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inadimplemento de obrigacdo pecuniaria relativa as Debéntures;
vencimento antecipado de quaisquer dividas da Emissora;

[pedido / decretacdo] de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial ou eventos
analogos envolvendo a Emissora;

pedido de liquidacao, dissolucao ou extingdo da Emissora;

alteracdo do objeto social da Emissora;

transformacao do tipo societario da Emissora;

inadimplemento de obrigacdo ndo pecunidria relativa as Debéntures;
alteracdo do atual controle aciondrio da Emissora;

inadimplemento de outras dividas da Emissora;

reorganizagao societaria;

cessao das obrigacdes da Emissora decorrentes desta Escritura a terceiros;
ndo constituicdo das garantias das Debéntures; (se houver garantias na operacao);
alienacdo ou oneracdo de ativos da Emissora (conforme o caso);

reducao de capital da Emissora, observado a Lei das Sociedades por A¢des;
protesto de titulos contra a Emissora (conforme o caso);

descumprimento de decisdo ou sentenca judicial, administrativa e/ou arbitral pela
Emissora;

nao obtencdo, nao renovagao, cancelamento, revogagdao ou suspensao das
autorizacBes, concessdes, alvaras e/ou licencas necessarias para a atividade da
Emissora (conforme o caso);

caso a Emissora esteja inadimplente em relagao a qualquer obrigacdao pecuniaria
prevista nesta Escritura, e efetue pagamento de dividendos ou distribuicao de
juros sobre capital préprio acima do dividendo minimo obrigatério (conforme o
caso);

falsidade ou incorregao das declaragdes ou garantias prestadas pela Emissora nos
documentos da Oferta (conforme o caso);

destinacao dos recursos da Emissao de forma diversa a prevista na Escritura de
Emissao;

nao observancia de indices financeiros (conforme o caso, sendo que na hipdtese
de ndo inclusdo deste evento, a escritura devera conter, nesta clausula VI,

disposicdo informando que ndo existe obrigatoriedade de cumprimento de indices
financeiros pela Emissora); e
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»  atuacao em desconformidade com as disposicdes da Lei n2 12.846, de 01 de
agosto de 2013 ou qualquer outra legislacdao que seja aplicavel.

Como descrito acima, no modelo anexo de escritura, a inclusdao de item relativo ao
descumprimento de covenants financeiros pela emissora ndo é obrigatéria, mas sua
auséncia deverad ser informada pela emissora na mesma cldusula (Cldusula VI), nos
seguintes termos: “nao ha a obrigatoriedade de cumprimento de indices financeiros pela
emissora”. O objetivo deste disclaimer é ampliar a transparéncia das condi¢cdes negociais
do ativo para os investidores.

A escritura anexa também prevé a existéncia de cldusula de renulncia ou perdao
temporario (waiver) prévio. Segundo esta clausula, a emissora poderd convocar
assembleia de debenturistas para que estes deliberem sobre a renuncia ou perdao
temporario prévio de eventos de vencimento antecipado automatico ou nao automatico,
desde que cumpridas as exigéncias de quérum minimo, como descritas no item abaixo.

V — Qudérum para Assembleias de Debenturistas

O modelo de escritura anexo propde um qudérum minimo padrdao para as decisdes em
assembleias de debenturistas, relativas aos eventos de Vencimento Antecipado nao
Automatico, equivalente ao total de debenturistas que detém o percentual minimo de 75%
(setenta e cinco por cento) das Debéntures em Circulacdo. Esse quérum reflete as praticas
ja adotadas em grande parte das ofertas, que se pretende difundir pelo reconhecimento
de que se trata de uma métrica de “boas praticas”.

Para operac¢des de debéntures que envolvem grande esforco de pulverizacao, contudo, ha
o reconhecimento de que o cumprimento do quérum de debenturistas que representam
75% (setenta e cinco por cento) das Debéntures em Circulacdo seria invidvel. Isso se aplica,
mais especificamente, as operagdes com base na Instrucao n? 400 da CVM destinadas ao
varejo, assim como para as debéntures distribuidas pela Instru¢ao n? 400 ou n2 476 da
CVM enquadradas no Artigo 292 da Lei 12.431/11, voltadas para projetos de infraestrutura.
Sendo assim, para estes ativos, o quérum proposto na escritura modelo poderd ser
flexibilizado.

As hipoteses de alteragdao das caracteristicas das debéntures, tais como remuneracao,
datas de pagamento da remuneragao ou de vencimento, valores e datas de amortizacao,
resgate antecipado, qudruns previstos na escritura, eventos de vencimento antecipado ou
modificacdo de garantias, dependerdao, por sua vez, de aprovacdo de qudérum de
debenturistas que representem, no minimo, 90% (noventa por cento) das Debéntures em
Circulacdo. Este quérum também poderd ser flexibilizado para as opera¢des com grande
esforco de pulverizagao.
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VI — Obrigacdes da Emissora

Sem prejuizo das demais obrigacdes previstas na legislacdao e regulamentacdo aplicaveis, o
modelo de escritura anexo propde exigéncias minimas as companhias emissoras, que
deverdo ser replicadas nas escrituras e que poderdao ser ampliadas, de acordo com as
caracteristicas de cada estruturacdo e cada empresa emissora.

Adicionalmente, o modelo proposto neste Guia apresenta duas exigéncias adicionais as
companhias emissoras. A primeira refere-se a orientacdo de que a companhia emissora
providencie a consolidacdo da redacdo da escritura apdés a celebracdo de qualquer
aditamento e envie cdpia da escritura consolidada para a ANBIMA, para que esta seja
disponibilizada aos investidores em seu sitio na internet. Desta forma, fica garantido o
acesso dos investidores a ultima versao da escritura, com todas as cldusulas atualizadas,
evitando-se a fragmentacdo da escritura original e seus posteriores aditamentos, o que
dificulta a identificacdo e a avaliacao das clausulas em vigor.

A segunda orientacao é de que a companhia emissora envie a ANBIMA as cdépias das
convocacOes de assembleias de debenturistas, que também ficardao disponiveis aos
investidores no sitio da Associacdao na internet, ampliando as possibilidades de que os
respectivos investidores sejam devidamente informados das convocacdes e datas das
assembleias de debenturistas, viabilizando sua participacdo, além de permitir o
acompanhamento do ativo e sua correta precificacao por todos os demais investidores.

VIl — Declaragdes e Garantias da Emissora [e da Garantidora]

O modelo de escritura anexo propde critérios minimos para as declaragcdes e garantias
prestadas pela empresa emissora e/ou Garantidora ao Agente Fiduciario, que poderdo ser
ampliados, de acordo com as caracteristicas de cada oferta.

VIl — Critérios de Calculo

A debénture padronizada de acordo com este Guia podera utilizar todas as formas de
remuneracdo permitidas na regulacao vigente, o que inclui taxas pds e prefixadas, e
indexadas a indices de precos. No modelo anexo de escritura sdo listados modelos de
redagao para debéntures corrigidas pelo IPCA, debéntures remuneradas a taxas prefixadas
e debéntures atreladas a Taxa DI, que sao as formas de remuneragdao mais utilizadas no
mercado.

No que se refere as férmulas de cdlculo, as debéntures emitidas com base neste Guia
deverao observar as seguintes recomendacdes, de forma a facilitar o calculo dos fluxos dos
ativos, e, consequentemente, aprimorar sua precificacdao pelos agentes e incentivar o
aumento de sua negociacdo no mercado secunddrio:
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1)  Valor nominal unitario de RS 1.000,00 na data de emiss3o;
2) Adocdo do padrao de taxas com base em 252 dias uteis;

3) Data de inicio de rentabilidade para debéntures IPCA no dia 15 de cada més para se
adequar ao padrao adotado para correcao monetaria dos titulos publicos de referéncia;

4)  Utilizacdo, quando aplicavel, das projecdes ANBIMA para o IPCA, coletadas junto ao
Comité de Acompanhamento Macroecondmico da ANBIMA;

5) Nao adocgdo de juros escalonados ao longo da vida do ativo;
6) Nao adocdo de repactuacdo de juros ao longo da vida do ativo; e

7)  Nao incorporagao de juros ao principal, mesmo que implique em caréncia maior para
os pagamentos. Este requisito poderd ser flexibilizado para debéntures de projeto,
especialmente aquelas enquadradas na Lei 12.431/11, em fungdo de suas caracteristicas,
de forma a nao gerar descumprimentos de indice de cobertura.

VIl — Consideracoes Finais

Com este documento, a ANBIMA consolida orientagdes de boas praticas para as
debéntures, mediante a proposta de adocdao de caracteristicas reconhecidas pelos
diferentes segmentos do mercado como importantes para os objetivos de ampliar o acesso
as informacdes pelos investidores e incentivar o aumento da liquidez dos titulos.

O objetivo deste Guia é ser um documento em constante aprimoramento, incorporando a
evolucdo das caracteristicas das operacdes ao longo do tempo, de forma a incentivar sua
difusdo e adocdo. Tal acompanhamento e aprimoramento serdo possiveis através da
manutencdo do Grupo de Trabalho de Padronizacdo de Debéntures, e sua interlocucao
com os diversos foruns de representacao da Associagao.

ANEXO | - MODELO DE ESCRITURA PADRAO



