S3o Paulo, 04 de outubro de 2019.

Ao senhor
Antonlo Carlos Derwanger
SOM (Superintendéncla de Dasenvolvimento de Mercado)

CVM (Comlss3o de Valores Mobliidrios)

Assunto: editat da Audiéncia Piblica SOM 06/19 = Minuta de instru¢io que dispBe sobre as aqulsi¢des
de debéntures de prépria emissio, conforime previs3o do art, 55 da Lel n® 6.404, de 1976.

Prezado Senhor,

Apresentacio

As Institulgdes GDC Partners Servigos Fiducldrios Distribuidora de Tltulos & Valores Mobilidrios Ltda,,
Oliveira Trust Distribuldora de Titulos e Valoras Mobilidrios S.A., Simplific Pavarini Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilldrios Lida, Pentdgono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios, Planner
Trustee DTVM Ltda. e, a Vortx Distribuldora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda, representando mals .
de 90% do mercado de Agenie Fiduciario brasileiro e na qualidade de membros fundadores da
Assoclag3o Nacional dos Agentes Fiduciarios — ANAFID (“ANAFID”)(em fase de constituic3o), vem por
meio desta correspondéncia iniclar a primeira interlocugdo com os drg¥os reguladores e Junto ao
mercado de copltals de uma forma geral, sobre temas de suma Importancia para o seu mercado de

atuacdo, na qualidade de executores da atividade de agente fiduclirio.

Considerando o processo de constituicdo da ANAFID estar em tramite com suas formalidades juridicas, J V\

os Agentes Fiducidriog signatdrios deste oflclo reuniram-se para um grupo de trabalho visardo /
enderegar diretamente 3 es5t3 SOM suas contribuicdes 8 Audigncia Publica em comento, de forma que

a discussdo seja rica e também possa ser observado e anallsado por esta Autarquia algumas propasicdes

e entendimentos do grupo sobre 3 proposta de texto. c[f

Do Contexto Operacional




Far-se necessdrio contextuslizar como acontece o procedimento operaclonal para aquisigio de

debencures pela Emissora nos tarmaos do artigo 55, § 39, Inciso |l da Let n96.404/76, ou sea, pela curva

a0 par ou por valor Iaferior a curva 2o par.
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A Emissora comunica individualmente para os seus debenturistas a Intengdo de recomprar
debéntures em circulagdo, que por sua vez podem ou ndo aceitar, tratando-se de uma compra
e venda bllatersl entre a Emissora e cada debenturista;

A Emlssora Informa ao seu custodlante que em determinada dats haverd a recompra e passo
seguinte, disponibiliza 26 banco liquidante da operagdo recursos suficlentes para a hquidagio
financelra do pagamento da recompra;

O debenturista que aceitou a proposta de recompra, por sud vez ordena a sua Instituigdo
custodiante para que na data astabeleclda, gsta. Institulg3a lance no sistema de negoclagio o
comando de venda da debénture,

Na data estabelecida, custodiantes da Emissora e da debenturista langarm individualmente os
comandos de compra e venda simultaneamente e a recompra &€ concretizada. Caso uma das

partes pontas deixe de langar ¢ seu comando, por qualquer motivo, 3 operagdo financeira ndo

se efetiva,

Em nenhum degrau deste passo » passo operacional hd a interferéncia, ou comandos possiveis no

ambiente de liquldagdo e negoclagic (s'sterna Nome.Cetip) que ¢ agente fiducidrio esteja ou possa estar

envolvido.

Da InstituicSo Intermedi3ria

De acorde com as novas perspectivas e estrutura sugerida pars o procedimento de aqulsicSo das

debdntures, aste grupo entendeu que b cendrio construido para a aquisicdo de debé&ntures por valor

superlor ao Valor Nominat Afuailzado assemelha-se a uma nova oferta, mas exercida com priticas

equitativas entre os debanturistas da mesma série, podendo, Inclusive, ser utilizado o processo de

coleta de Intengdes de aderentes a proposta da Emissora, sendo que apds acelte & necessarlo serem

efetuados comandos e ordens de fangamento entre liquidantes e/ou custodiantes de ambas as partes.
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Dlante do exposto este grupo entende que, nSo é dispensivel a contratagdo de Institulgdo
Intermedldria, uma vez que para concretizagdo do processo existem virlos comandos por partes
diferentes, sendo de suma importdncia que uma institulg3o intermedisria atue como um conector de
todas as pantas deste processo, asslm como acontece na fase wnicial, visando garantir e preservar @

tratamento equitativo e justo a todosos debenturlstas de uma mesma sérle.

Dever de Informacio/Bloqueio de Reastrytucacso

Este grupo gostaria de enderagac uma preocupagso comum para andlise desta SOM: eventualmente na
sequéncia de uma oferta de recompra podemos nos deparar com a Emissora realizande uma
reestruturagio nas condigdes iniclais das debéntures, que seja favorivel ou desfavorivel ao
debenturista remanescente no papzl Neste contexto, gostariamos de sugerir dofs mecanismos
obrigatdrios na regulamentagSo, que visam alertar € municiar o debenturlsta para sua tomada de
declsZo: (i) obrigatoriamente 3 Emissora deverd Informar se pretende propor ou realizar uma
reestruturaclo nas condicdes em vigor das debéntures e, (1) que por um periodo de Jockup, as
Emissoras que realizaram a aquisicio facultativa por valor superior ao nominal se abstenham de
reestruturar as caracterfsticas em vigor do ativo. A sugestdo em quest¥o visa evitar que a Emissora
venha a propor uma reestruturagdo desfavordvel ao debenturista que permaneceu com a debéature

,ou, ainda melhorar as condigdas que justificassem a permanéncla do debenturista que aderiu a

debénture.

Desisténcia

Qutro ponte de atengdo deste grupo & em torno da possibilidade de desisténcia pela Emissors ou pe'o
debenturista do evento de reconipra. Nos casos em que um volume minima de adesio por
debenturistas é estabelzcido, qualquer desisténcia pode tmpactar diretamente 2 continuidade da
recompra e € possivel que a Emissora tome conhecimento desta desisténcia na data da liquidac3o da
recompra, exemplificativemente, pelos seguintes motlvos: (i} o debenturista pode n¥o ter avisado seu
custodiante da adesdo e aperacionalmente a recompra nio serd concluida; (i) o debenturista desistiu

da adesdo sem comunicagiic 4 Emissara o qual n3o ordenara ao seu custodiante a ordem de venda; e
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(iif} o custodlante por qualguer motivo delxau de langar @ ordem receblda do debenturista, ou (iv) a

Emissora delxou de reconiprar as debéntures de determinado debentunsta,

Entendemos que se houver uma msutuigdo Intermediando a recompra, @ mesma se certificars que os

procedimentos operacionais serso exacutados nos termos pactuados, evitando consequénclas futuras.

Apente Fiducidrig

Como J4 elencado nos pontos acima observa-se qua o Agente Fiduclério enquanto representante da
comunhjo de debenturistas, ndo pessu legitim!dade individual para representa-los no processo de
aquisigdo, devendo cada debeaturista manlfestar-se Individualmente e atender o$ normativos
expedidos pelo ambiente de negociacio. No entanto, o Grupe entende que para contrlbuir ¢om a
transparéncia requerida pelo processo & proporclonar um tratamento equitativo e Justo a todos os
debenturistas de uma mesma série, o Agante Fiduclério deverd manter disponivei na sua pdglnaderede
mundial de computadores tanto a camunicagdo da Emissora quanto as informag&es que forem
disponibllizadas pela mesma relativas ao processo de aquisicdo, para que os debenturistas possam

tomar uma declsdo fundamentada sobre se desejam ou n3o allenar as suas debéntures,

Sdo estas nossas colocagdes para 0 momento e, reiteramos nossa interesse em manter uma linha de

comunicagdo direta com esta Autarquia, neste momento como Grupo dz Trabzlho e futuramente como
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AssoclagIo devidamenta consutulda.

Atenciosamente,
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