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DEBENTURE

Armando Luiz Rovai

INTRODUCAO

O estudo acerca do tema debénture pode ser desenvolvido a partir de sua
defin¢do, como um titulo que gera um direito de crédito ao investidor. Constituem uma
das formas de captacao de recursos por meio de titulos e suas caracteristicas sao descritas
na sua escritura de emissao que, também, estabelece projetos e programas que serao

aplicados com os recursos captados.
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1. TITULOS QUE A SOCIEDADE ANONIMA EMITE PARA OBTENCAO DOS RECURSOS
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Primeiramente, cabe esclarecer que debéntures sdo titulos que a sociedade
anonima emite para obtencido dos recursos. Sao titulos representativos de um
contrato de mutuo (uma promessa de pagamento), onde cada debénture € representativo
de uma fragdo desse muituo e seus titulares tém direito de crédito, perante a empresa.

As condicoes desses créditos e sua remuneracdo sio estabelecidos num
documento denominado de “Escritura de emissao”. Nele a empresa é a mutuaria e
o debenturista o mutuante. Sao numerosas as caracteristicas debéntures. Trata-se, pois,
de um titulo autdbnomo que guarnece determinadas garantias, que podem ser de quatro
espécies: (1) garantia real (hipoteca de um imdvel); (ii) garantia flutuante — privilégio
geral sobre o ativo da companhia - preferéncia sobre os credores quirografarios em
caso de faléncia da companhia emissora; (iii) quirografiaria — concorre com os
demais credores em garantia; (iv) subordinada — o titular tem preferéncia apenas
sobre os acionistas, em caso de faléncia. A empresa, ao emitir uma série de debéntures,
simplesmente cria papéis. Esses papéis, no comum dos casos, atuardo como um meio de
tornar um empréstimo ao publico. Prestam-se, normalmente, a propiciar & empresa
emitente recursos de longo prazo, destinando-se, em regra, a financiar investimento fixo.
Sao uma alternativa para o aumento de capital, sendo indicadas nos casos em que o
mercado ndo se encontre predisposto a absorcao de agdes. Saliente-se que as debéntures
podem ser conversiveis em acdes (nominativas ou escriturais). Os interesses dos
debenturistas é representada por um agente fiduciario — pessoa fisica observando-
se os impedimentos que a lei contempla no art. 66, § 3°. A referida nomeacio do

agente fiduciario se da pela escritura de emissdo. Exerce a fun¢cido de agente

fiduciario.
Apenas as sociedades anonimas e as em comandita por agdes tém legitimagao
para emitir debéntures. As demais sociedades encontram-se impedidas de fazé-lo,

inclusive as sociedades empresarias do tipo limitada.

2. VANTAGENS

Por se tratar de um investimento em renda fixa, o investidor passa a ter maior

seguranca quanto ao fluxo de caixa dos pagamentos de remuneragdo e amortizagdoes do

titulo. Também, o investidor podera prever sua rentabilidade comparando-a a outros
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produtos. Para a empresa que emite o titulo (companhia emissora), trata-se de uma forma
de captacdo de recursos alternativa aos financiamentos bancarios, mais caros e
burocraticos. Viabiliza, assim, a possibilidade de que a empresa emissora possa prever
suas operacdes, conforme suas necessidades de recursos. H4 a possibilidade de
conversibilidade em ag¢des, remuneragdo, repactuacdo ou mesmo de alteracdo de suas
caracteristicas pela denominada Assembleia Geral de Debenturistas (AGD). Desde ja,
cumpre observar que a expressao repactuacao trata-se de uma possibilidade de renegociar
as condi¢cdes definidas com os debenturistas, adequando e harmonizando suas
caracteristicas as condi¢des do mercado. Enfim, os custos de captagdo sao menores € 0s
pagamentos de juros sdo deduzidos como despesas financeiras, contrario dos dividendos,
que ndo sdo dedutiveis na apuracao do resultado anual da empresa. Vale conferir que a
emissdo de debéntures pode, em alguns casos, ser um instrumento para uma futura
abertura de capital, especialmente, quando se tratar de debéntures conversiveis.! A
captacao de recursos pela sociedade através de debéntures gera na contabilidade um
langamento contébil em seu ativo (disponibilidades) e outro em seu passivo. Dessa forma,
as sociedades por acdes tém a sua disposicao as facilidades necessarias para captacio de
recursos junto ao publico, a prazos longos e juros mais baixos, com atualizagdo monetaria
e resgates a prazo fixo, conforme suas necessidades para melhor adequar o seu fluxo de

caixa.

3. CONDICOES PARA ELABORACAO DE UM DOCUMENTO CHAMADO “ESCRITURA DE

EMISSAO”

Na emissao de debéntures, € obrigatdria a elaboracdo de um documento chamado
“Escritura de Emissao”, onde sao especificados os direitos e deveres.
A escritura de emissdo de debéntures distribuidas ou admitidas a negociacao no mercado
terd obrigatoriamente a intervencao de um “Agente Fiducidrio dos debenturistas”, que

poderd ser uma pessoa fisica que atenda aos requisitos para o exercicio de cargo em 6rgdo

! Vide: <http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-a-vista-e-derivativos/renda-fixa-privada-
e-publica/debentures.htm>.
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de administragdo da companhia, ou instituicdo financeira que tenham por objeto social a
administracao ou a custddia de bens de terceiros.

O Agente Fiducidrio representa os interesses dos debenturistas, verificando o
cumprimento das condi¢gdes pactuadas na Escritura, além de ser responsavel pela
elaboragdo de relatorios de acompanhamento.

Nas ofertas publicas de distribui¢ao de debéntures (registradas na CVM), todas
as informacdes relativas a emissdo sdo encontradas no devido Prospecto. Além da
BM&FBOVESPA, as debéntures podem ser negociadas na CETIP (companhia de capital
aberto integradora do mercado financeiro). O risco de uma emissdo de debéntures pode
ser classificado levando em conta a capacidade da emissora. Neste sentido, cumpre,
observar que debéntures de alta qualidade tém taxas de retorno inferiores as de baixa
qualidade. Os debenturistas, enfim, sdo credores da empresa (companhia) e sdo
remunerados pelo investimento (juros fixos ou variaveis, participagdo no lucro da
companhia, prémio etc.), nas condi¢des e prazos definidos na Escritura. O vencimento da
debénture ocorre na data estabelecida de acordo com as condigdes de emissdo,
reservando-se o direito de resgate.

Vale observar que ao final do prazo determinado as debéntures podem ou nao
ser convertidas em agoes, classificando-as como simples ou conversiveis. Contudo, deve-

se especificar na escritura de emissao.

4. GARANTIAS

A garantia faz com que o debenturista receba o pagamento da divida que a
companhia contraiu A Debénture podera ter as seguintes garantias: (i) garantia real
(hipoteca de um imovel); (i1) garantia flutuante - privilégio geral sobre o ativo da
companhia — preferéncia sobre os credores quirografarios em caso de faléncia da
companhia emissora; (iii) quirografiaria — concorre com os demais credores em
garantia; (iv) subordinada — o titular tem preferéncia apenas sobre os acionistas, em
caso de faléncia.;Ainda, hd emissdes realizadas sem garantias, onde o debenturista nao
terd nenhuma garantia ou preferéncia diante da liquidagdo da companhia. Existem, assim,

dois tipos de debéntures ndo asseguradas: quirografarias (concorrem em igualdade de
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condigdes com os demais credores quirografarios) e subordinadas (preferem acionistas

no ativo remanescente).’

5. NECESSIDADE DE CAPTACAO DE RECURSOS FINANCEIROS

Uma vez identificada a necessidade de captagao de recursos, a administragao da
companhia tem de levar ao Conselho de Administragdo ou a Assembleia Geral, a devida
proposta para a emissao de debéntures.

Observa-se o que se depreende dos estatutos, fixando as condigdes de emissao,
de acordo com as caracteristicas da necessidade econdmica da empresa, estabelecendo-
se: valor, nimero de debéntures, prazo, data de emissao, juros, desdgio, amortizagdes ou
resgates programados, conversibilidade ou ndo em agdes, atualizagdo monetaria, e tudo o
mais que se fizer necessario, deliberando a respeito.

Uma vez, assim, aprovada a emissao de debéntures, cumpre tomar todas as

medidas cabiveis, de forma a alcangar os recursos necessarios.

6. DELIBERACAO ACERCA DA EMISSAO DE DEBENTURES EM ASSEMBLEIA GERAL

EXTRAORDINARIA

A deliberagao acerca da emissao de debentures se da em Assembleia Geral
Extraordinaria, que devera: (a) autorizar a Companhia a realizar a Emissao, na forma
dos arts. 59 e 122, 1V, da Lei 6.404/1976, a qual deverd apresentar as seguintes
caracteristicas:

I — Valor da Emissdo: o valor da na Data de Emissao;

II — Forma e Classe: a Debénture tera forma nominativa e/ou escritural,
conversivel ou ndo em agdes de emissao da Companhia, com ou sem emissao de cautelas

ou certificados;

2 Vide: <http://www.administradores.com.br/noticias/negocios/um-pouco-mais-sobre-as-debentures-
conheca-seus-tipos-formas-e-especies/8392/>;

<http://www.portaldoinvestidor.gov.br/menu/Menu_Investidor/valores_mobiliarios/debenture.html>;
<https://www.cetip.com.br/Institucional/seguran%C3%A7a-que-move-o-mercado>.
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IIT — Espécie: a Debénture podera ter as seguintes garantias: (i) garantia real
(hipoteca de um imoével); (ii) garantia flutuante — privilégio geral sobre o ativo da
companhia — preferéncia sobre os credores quirografarios em caso de faléncia da
companhia emissora; (iii) quirografiaria — concorre com os demais credores em
garantia; iv) subordinada -o titular tem preferéncia apenas sobre os acionistas, em
caso de faléncia;

IV — Data de Emissdo: a data da Emissdo da Debénture deverd ser definida e

chamada de (“Data de Emissao”);

V — Pre¢o de Subscrigdo: o preco de subscri¢ao podera ser o seu Valor Nominal

Unitério (“Preco de Subscricao”).

VI - Subscrigdo e Integralizagcdo: a Debénture sera subscrita e integralizada, em

uma mesma data, contados da Data de Emissdo (“Data de Subscricdo”) por meio da

cessao de créditos e valores mobiliarios, em favor da Companhia, decorrentes da
“Primeira” Emissao Publica de debéntures;

VII — Numero de Séries e Numero de Debéntures Emitidas: a Companhia emitird
as Debéntures respeitando os respectivos niimeros e séries.

VIII — Valor Nominal Unitario: a Debénture tera valor nominal unitario, na Data

de Emissdo, denominando-o de “Valor Nominal Unitario™;

IX — Quantidade de Debéntures: sera emitida de acordo com o que se definiu na
Escritura de Emissdo de Debénture;

X — Garantias: a Debénture sera garantida por: (i) garantia real (hipoteca de
um imdvel); (i) garantia flutuante — privilégio geral sobre o ativo da companhia —
preferéncia sobre os credores quirografarios em caso de faléncia da companhia
emissora; (iii) quirografaria — concorre com os demais credores em garantia; (iv)
subordinada — o titular tem preferéncia apenas sobre os acionistas, em caso de
faléncia;

X1 - Atualiza¢do Monetaria: o Valor Nominal Unitario da Debénture podera ser
atualizado monetariamente, a partir da Data de Subscri¢do (conforme abaixo definido),
pela variagdo acumulada do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo (“IPCA”), apurado
e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE (“Atualizacao

Monetaria” e “Valor Nominal Unitdrio Atualizado”, respectivamente), segundo a formula

descrita na Escritura de Emissao;
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XII — Conversibilidade em agoes: a Debénture a ser emitida podera ser ou nao
conversivel em agoes;

XIIT — Remuneragdo: a remuneragdo da Debénture sera composta pela
Atualizagdo Monetaria e pelos juros remuneratdrios que incidirdo a partir da Data de
Subscri¢ao, correspondentes a taxa a ser definida na Escritura de Emissao, ao ano (“Juros

Remuneratérios” e “Remuneracao”, respectivamente);

XIV — Amortizagdo da Debénture: o vencimento final da Debénture ocorrera em

determinada data, contados, a partir, da Data de Emissdo (“Data de Vencimento™). O

Valor Nominal Unitario Atualizado podera ser amortizado anualmente (“Amortizacao”

e “Parcela(s) de Amortizacdo”), no percentual indicado nos termos da Escritura de

Emissao;

XV — Do Vencimento Antecipado da Debénture: o Agente Fiducidrio podera
declarar, observado o estabelecido na Escritura de Emissdo, antecipadamente vencida a
Debénture e exigir o pagamento, pela Companhia, do Saldo do Valor Nominal Unitéario

Atualizado acrescido de Juros Remuneratérios (“Saldo Devedor Atualizado da

Debénture”), na ocorréncia de eventos definidos na Assembleia Geral Extraordinaria;

XVI — Amortiza¢do Antecipada Facultativa e Resgate Antecipado Facultativo:
a Companhia podera, a qualquer momento, (i) amortizar antecipadamente a Debénture,
ou (ii) resgatar antecipadamente a Debénture, mediante o pagamento ao debenturista, em
moeda corrente nacional;

XVII — Amortiza¢do Antecipada e Resgate Antecipado:

(a) Resgate Antecipado Obrigatorio;

(b) Resgate Antecipado Extraordinario;

XVII — Encargos Moratorios: ocorrendo atraso no pagamento de qualquer
quantia devida ao debenturista, o valor em atraso continuara a ser remunerado;

XIX — Repactuag¢do Programada: poderd haver repactuagao programada da

Debénture.

7. MODELO DE ATA DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA PARA DELIBERAR SOBRE

EMISSAO DE DEBENTURE COM GARANTIAS

[e] S.A.



ENCICLOPEDIA JURIDICA DA PUCSP
DIREITO COMERCIAL

CNPJ/MF N° [o]
NIRE [e]

ATA DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
REALIZADA EM [e] DE [e] DE 20[e]

I. Data, Hora e Local. Aos [e] dias do més de [e] de 20[e], as [@]:00 horas, na

sede da [e] S.A. (“Companhia”), localizada na Cidade de [®], Estado de [e], na Rua [e],
n° [e], Sala [e], CEP [e]-[e].

I1. Convocacio e Presenca. Convocacao dispensada, nos termos do artigo 124,

§ 4°, da Lei n° 6.404/76, face a presenga de acionistas representando a totalidade do
capital social.

III. Mesa. Compuseram a mesa, na condi¢cao de Presidente, o Sr. [e] e de
Secretario, o Sr. [e®].

IV. Ordem do Dia. Deliberar sobre: (a) a emissdo, pela Companhia, de

debénture simples, conversivel em agdes/ndo conversiveis em a¢des, em uma unica série,
da espécie com garantias reais e¢ garantia adicional fidejussoria (“Debéntures”), a qual
sera objeto de colocagdo privada, no montante total de RS [e] ([®]) (“Emissdo”); (b) a
outorga de garantia em cumprimento as obrigagdes e Outras Avengas.

V. Deliberacoes: Os acionistas, titulares da totalidade das a¢des da Companhia,
por unanimidade de votos e sem quaisquer restricdes, deliberaram por autorizar a
Companhia a realizar a Emissao, na forma dos arts. 59 e 122, IV, da Lei 6.404/1976, a
qual devera apresentar as seguintes caracteristicas:

I — Valor da Emissdo: o valor da Emissdo é R$ [e] ([®]) na Data de Emissao,
conforme definida abaixo;

II — Forma e Classe: a Debénture tera forma nominativa e escritural, conversivel
em agdes/ndo conversiveis em agdes de emissdo da Companhia, sem emissao de cautelas
ou certificados;

IIT — Espécie: a Debénture sera de espécie com garantias reais, com garantia
adicional fidejussoria;

IV — Data de Emissdao: para todos os efeitos legais, a data da Emissao da

Debénture sera o dia [e] de [e] de 20[e] (“Data de Emissao”);
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V — Precgo de Subscri¢do: o preco de subscricdo sera o seu Valor Nominal

Unitario (“Preco de Subscricao”);

VI- Subscri¢do e Integralizag¢do: a Debénture sera subscrita e integralizada, em
uma mesma data, em até [e] ([®]) dias uteis contados da Data de Emissao (“Data de
Subscri¢ao™);

VII - Numero de Séries e Numero de Debéntures Emitidas: a Companhia emitird
uma unica Debénture em uma unica série;

VIII — Valor Nominal Unitario: a Debénture tera valor nominal unitario de

RS [e] ([®]), na Data de Emissao (“Valor Nominal Unitario™);

IX — Quantidade de Debéntures: sera emitida uma tnica Debénture;

X — Garantias: a Debénture serd garantida por garantias reais e fidejussorias. A
garantia real consiste em [eo] ([e]);

X1 — Atualizacdo Monetaria: o Valor Nominal Unitario da Debénture sera
atualizado monetariamente, a partir da Data de Subscri¢do (conforme abaixo definido),
pela variagdo acumulada do indice de Pre¢os ao Consumidor Amplo (“IPCA”), apurado
e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE (“Atualizagdo

Monetaria” e “Valor Nominal Unitdrio Atualizado”, respectivamente), segundo a formula

descrita na Escritura de Emissao;

XII - Conversibilidade em agoes: a Debénture a ser emitida sera do tipo simples,
conversivel em acdes;

ou

Nao conversibilidade em ag¢oes: a Debénture a ser emitida serd do tipo simples,
ndo conversiveis em agdes;

XIIT — Remuneragdo: a remuneragdo da Debénture sera composta pela
Atualizacdo Monetdria e pelos juros remuneratérios que incidirdo a partir da Data de
Subscricdo, correspondentes a taxa de [®]% ([®] por cento) ao ano (“Juros

Remuneratérios” e “Remuneragdo”, respectivamente);

X1V - Amortiza¢do da Debénture: o vencimento final da Debénture ocorrera em

[¢] ([®]) meses contados da Data de Emissado (“Data de Vencimento™). O Valor Nominal

Unitario Atualizado sera amortizado anualmente, em [®] ([®]) parcelas consecutivas

(“Amortizagdo” e “Parcela(s) de Amortizagdo’), no percentual indicado nos termos da

Escritura de Emissio;

10
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XV — Do Vencimento Antecipado da Debénture: o Agente Fiduciario podera
declarar, observado o estabelecido na Escritura de Emissao, antecipadamente vencida a

Debénture e exigir o pagamento, pela Companhia, do Saldo do Valor Nominal Unitario

Atualizado acrescido de Juros Remuneratorios (“Saldo Devedor Atualizado da

Debénture”), na ocorréncia dos seguintes eventos (“Eventos de Inadimplemento”):

(a) protesto de titulos contra a Companhia, e qualquer sociedade por ela
controlada, desde a Data de Emissao;

(b) pedido de recuperacdo judicial ou extrajudicial formulado pela Companhia e
suas Controladas;

(c) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Companhia e suas
Controladas;

(d) pagamento, pela Companhia, das Parcelas de Amortizagdes (conforme
definido na Escritura de Emissdao), da Remuneracao e de quaisquer outras obrigacdes
pecuniarias devidas ao debenturista, nas respectivas datas de vencimento previstas na
Escritura de Emissio;

(e) alienacdo, pela Companhia e/ou qualquer de suas Controladas, de
participacdo societdria, bem como a alienacdo de qualquer ativo e a constitui¢do de
quaisquer onus ou gravames sobre;

(f) pratica de quaisquer atos em desacordo com o estatuto social da Companhia
e com a Escritura de Emissdo e que possam comprovadamente comprometer o pontual e
integral cumprimento das obrigagdes assumidas na Escritura de Emissao;

XVI — Amortizagdo Antecipada Facultativa e Resgate Antecipado Facultativo:
a Companhia poderd, a qualquer momento, (i) amortizar antecipadamente a Debénture,
ou (ii) resgatar antecipadamente a Debénture, mediante o pagamento ao debenturista, em
moeda corrente nacional do saldo do Valor Nominal Unitario, atualizado nos termos da
Escritura de Emissao, acrescido dos Juros Remuneratorios devidos na data do resgate,

sendo observados os procedimentos da CETIP (“Resgate Antecipado Facultativo™). Nao

serdo cobradas quaisquer taxas ou remuneragdo para a realizagdo da Amortizagdo
Antecipada Facultativa e do Resgate Antecipado Facultativo.

XVII — Amortiza¢do Antecipada e Resgate Antecipado:

(a) Resgate Antecipado Obrigatorio:

11
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(1) Até [e] de [e] de 20[e®], a Companhia envidara os melhores esforgos para
obter no mercado financeiro e de capitais os recursos financeiros em valor equivalente ao
da Debénture e em condi¢des semelhantes sendo observados os procedimentos da CETIP

(“Regate Antecipado Obrigatério I”). O Resgate Antecipado Obrigatorio I se

operacionalizara nos termos da Escritura de Emissao.

XVII — Repactuagdo Programada: nao havera repactuacdo programada da
Debénture.

O Sr. Presidente consignou que os documentos mencionados nesta ata serdo
sequencialmente numerados e ficardo arquivados na sede da Companhia.

Encerramento. Nada mais havendo a ser tratado, a Assembleia foi interrompida
pelo tempo necessario a lavratura dessa ata, que, lida e achada em ordem, foi aprovada e
assinada. Local e data: Sdo Paulo, [e] de [e] de 20[®]. Mesa: [®], Presidente ¢ [e],

Secretario. Acionistas Presentes: [@] ¢ [®] S.A.

Confere com o original lavrado em livro proprio.

Sao Paulo, [e] de [e] de 20]e].

Sr. [e]

Presidente

[e]

Secretario
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