Para: SGE MEMO/SRE/GER-2/ N.2 07/2014
De: SRE Data: 7/3/2014

Assunto: Solicitacdo de anuéncia da CVM para emissdao privada de debéntures simples
Resolugcdo CMN n.2 2.391/97 - Processo CVM N.2 RJ-2014-1339

Senhor Superintendente Geral,

Trata-se de pedido de anuéncia desta Autarquia relativa a primeira emissdao privada de
debéntures simples, ndo conversiveis em acbes, da espécie subordinada, em série Unica
(“Debéntures Subordinadas”), da PBH ATIVOS S.A. (“Emissora” ou “PBH Ativos”), em
atendimento ao disposto no art. 1.2 da Resolugdo CMN n2 2.391/97.

Conforme expediente protocolado em 3/2/2014, a Emissora, sociedade por ag¢des de
economia mista e capital fechado, controlada pelo Municipio de Belo Horizonte, informa que
emitird privadamente até 10.000 (dez mil) debéntures subordinadas e ndo conversiveis em
acdes, que terdo o valor nominal unitdrio de RS 100.000,00 e série Unica.

A presente emissdo foi aprovada por meio de Assembleia Geral Extraordindria e Reunido do
Conselho de Administracdo, ambas realizadas em 12/12/2013, devidamente publicadas e
arquivadas na JUCEMG. As condicOes e caracteristicas da emissdo foram aprovadas, em
atendimento ao disposto no artigo 163, inciso Ill, da Lei n.2 6.404/1976, em Reunido do
Conselho Fiscal da Emissora realizada também em 12/12/2013.

A PBH Ativos informa também que podera captar até RS 1 bilhdo nessa operacdo privada, e o
montante captado serd totalmente subscrito e integralizado pelo Municipio de Belo Horizonte,
por meio de cessdo de direitos creditérios, constituidos por direitos de crédito autébnomos
para recebimento do fluxo de pagamentos decorrente de créditos tributdrios ou ndo
tributdrios vencidos e parcelados, com duragdo limitada e definida (“Direitos de Crédito
Auténomos”).

As Debéntures Subordinadas serdo integralmente utilizadas para realizar o pagamento do
preco de aquisicdo dos Direitos de Crédito Autonomos cedidos a PBH Ativos. Nenhuma outra
forma de captacdo de recursos serd contratada para realizar o pagamento do preco de
aquisicdo dos Direitos de Créditos Autébnomos cedidos pelo Municipio a Emissora.

A data de emissdo das Debéntures Subordinadas serd 28/2/2014, e o prazo de vencimento
sera de 9 anos contados da data de emissdo, de modo que o vencimento final das Debéntures
Subordinadas ocorrerd em 28/2/2023.

Ressalte-se que a Emissora, conforme estabelecido no seu objeto social, na sua lei de criagao,
e nos termos de seu Estatuto Social, aprovado pelo Decreto Municipal n.2 14.444/2011, tem,
entre outros, competéncia para: (i) titular, administrar e explorar economicamente ativos
municipais; (ii) auxiliar o Tesouro Municipal na captacdo de recursos financeiros, podendo,
para tanto, colocar no mercado obriga¢des de emissdo prépria, receber, adquirir, alienar e dar
em garantia os ativos, créditos, titulos e valores mobilidrios da sociedade; (iii) estruturar e
implementar operagdes que visam a obtencdo de recursos junto ao mercado de capitais, nos
termos de seu Estatuto Social, cuja cépia instrui o presente processo (fls. 10 a 21).

Ademais, a Emissora informa que caso a emissdo de Debéntures Subordinadas seja anuida pela
CVM, pretende realizar a segunda emissdo, sendo essa publica, de debéntures simples, ndo
conversiveis em acgles, da espécie com garantia real representada por cessdo fiduciaria de



direitos creditdrios, em série Unica (“Debéntures com Garantia Real” e “Segunda Emissdo”
respectivamente), que sera objeto de oferta publica, com esforcos restritos de colocacdo, nos
termos da Instrucdo CVM n2. 476/2009, coordenada pelo Banco BTG Pactual S.A.
(“Coordenador Lider”), com objetivo de captar recursos para realizar a amortizacdo parcial das
Debéntures Subordinadas.

Nos termos aprovados na AGE de 12/12/2013, a oferta publica com esforcos restritos das
Debéntures com Garantia Real serd de até RS 230.000.000,00, com a emiss3o de até 2.300
debéntures e prazo de 84 meses. Dos recursos liquidos obtidos pela PBH Ativos com essa
emissdo, 90% serdo utilizados para amortizacdo programada extraordinaria das Debéntures
Subordinadas e o saldo destinado para obrigacGes corporativas diversas.

A Emissora informa ainda que as Debéntures com Garantia Real contardo com garantia firme
de colocac¢do prestada pelo Coordenador Lider e que nessa emissdo os Direitos de Crédito
Autdénomos serdo cedidos fiduciariamente em favor dos titulares das Debéntures com Garantia
Real, a titulo de garantia fiel e cabal do cumprimento de todas as obrigacdes decorrentes das
Debéntures com Garantia Real.

RESOLUGAO CMN N.2 2.391/97:

A supracitada Resolucdo dispGe sobre a emissdao de valores mobilidrios representativos de
divida realizada por sociedades controladas direta ou indiretamente por estados, municipios e
pelo Distrito Federal.

Assim, prevé, em seu art. 1.2, que a emissao privada de valores mobiliarios representativos de
divida realizada por tais sociedades depende de prévia anuéncia da CVM.

Esta mesma resolucdo prevé em seu art. 29:

"Art. 22 Quando a emissdo, publica ou privada, de valores mobilidrios representativos de
divida contar com garantias prestadas por parte de estados, municipios ou pelo Distrito
Federal, ou, ainda, acarretar comprometimento futuro de recursos orcamentarios, a Comissao
de Valores Mobiliarios, previamente a manifestacdo referida no art. 12 ou a concessdo de
registro, ouvird o Banco Central do Brasil quanto ao atendimento as disposicbes das
Resolugdes do Senado Federal sobre endividamento publico, o qual se pronunciard no prazo
de 10 (dez) dias."

NOSSAS CONSIDERACOES:
Preliminarmente, cumpre destacar que o Colegiado, em reunides realizadas conforme tabela

abaixo, analisou os seguintes casos de emissGes privadas de debéntures, nos termos da
Resolugdo CMN n.2 2.391/97:



NO [ Data da Reunidao de | Empresa emissora
Colegiado
1 |13/10/2009 COMPANHIA DE GAS DE MINAS GERAIS
2 |20/10/2009 CIA DE SANEAMENTO BASICO DE SAO PAULO - SABESP
3 [22/12/2009 INFOVIAS S.A.
NO [ Data da Reunidao de | Empresa emissora
Colegiado
4 04/05/2010 COMPANHIA ESPIRITO SANTENSE DE SANEAMENTO - CESAN
5 [30/11/2010 EMPRESA BAIANA DE AGUAS E SANEAMENTO S.A. - EMBASA
6 |07/12/2010 COMPANHIA DE SANEAMENTO DE MINAS GERAIS — COPASA MG
7 [29/03/2011 COMPANHIA PAULISTA DE SECURITIZACAO
8 |05/04/2011 CIA DE SANEAMENTO BASICO DE SAO PAULO - SABESP
9 |20/09/2011 COMPANHIA DE SANEAMENTO DE MINAS GERAIS - COPASA MG
10 | 27/09/2011 COMPANHIA PERNAMBUCANA DE SANEAMENTO - COMPESA
11]29/11/2011 COMPANHIA DE SANEAMENTO DO PARANA — SANEPAR
12]10/01/2012 COMPANHIA RIOGRANDENSE DE SANEAMENTO — CORSAN
13 |29/10/2013 CIA DE SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DE SAQ PAULO — SABESP
14 | 29/10/2013 COMPANHIA PARANAENSE DE GAS - COMPAGAS
15| 23/12/2013 COMPANHIA DE GAS DE MINAS GERAIS - GASMIG

A propdsito, nas referidas reuniGes o Colegiado deu a anuéncia em questdo, uma vez
atendidos, previamente, os seguintes requisitos:

. Envio da publicacdo da ata da assembleia geral que deliberou sobre a
emissdo, arquivada no registro do comércio, nos termos do art. 62, inciso I da Lei n.°
6.404/76;

. Envio da escritura de emissdao devidamente inscrita no registro do comércio,
conforme dispde o art. 62, inciso II da Lei n.° 6.404/76, inserida declaracdao do agente
fiduciario, se contratado, acerca do atendimento as disposi¢des previstas no art. 12, inciso IX
da Instrucao CVM n.© 28/83;

Envio de anuéncia do érgao regulador acerca da presente emissao, se
houver previsdo em legislacdo especifica pertinente.

Conforme analise da documentacdo ora encaminhada, esclarecemos que os requisitos legais
acima foram cumpridos, observada a auséncia de previsdo de contratacdo de agente
fiduciario e observada a anuéncia da Secretaria Municipal de Financas de Belo Horizonte e da
Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte para a operagdo, atendendo a Lei
Municipal n.© 10.003/2010 (fls. 691 a 695).

Cabe destacar que a PBH Ativos informa, as fls. 8, ndo estar sujeita a regulacdo por nenhum
orgao regulador, ndo estando a emissdo de Debéntures Subordinadas condicionada a
qualquer outro tipo de anuéncia que ndo a ora solicitada a CVM.

Além disso, destaque-se que o Estatuto Social da PBH Ativos veda, em seu art. 2.9, § 2.9, a
atuacdo da Emissora como empresa dependente do Tesouro, nos termos da Lei
Complementar n.© 101/2000.

Ainda, com relacdo ao art. 2.2 da Resolugao CMN n.° 2.391/97, a Emissora informa, as fls. 8,
“(...) que a cessdo do fluxo financeiro gerado pelos Créditos Tributarios ou Ndo Tributarios
sera a contrapartida do Municipio de Belo Horizonte a PBH ATIVOS, pela transferéncia dos
recursos obtidos pela PBH ATIVOS através da Oferta Publica com Esforcos Restritos e da
emissdo das Debéntures com Garantia Real. A fonte dos recursos a serem transferidos a PBH



ATIVOS no dmbito da Emissdo de Debéntures Subordinadas esta assegurada, ja que decorre
de Créditos Tributarios ou N&do Tributarios definitivamente constituidos. A realizacdo da
operacgdo, portanto, ndo acarretara no comprometimento futuro de recursos orcamentarios,
sendo desnecessario, portanto, o envolvimento do Banco Central do Brasil neste pedido de
anuéncia para que se pronuncie quanto ao atendimento as disposicdes das Resolugbes do
Senado Federal sobre endividamento publico.” (grifo nosso)

Tal entendimento é corroborado pelo parecer juridico emitido pela Procuradoria Geral do
Municipio de Belo Horizonte em 27/5/2013 (fls. 596 a 624) e pela Nota Técnica emitida pela
Secretaria Municipal de Financas de Belo Horizonte em 20/9/2013 (fls. 643 a 646), que
afastam a hipdtese prevista no art. 2.° da Resolugdo CMN n.° 2.391/97, transcrita acima.

Ademais, cabe destacar que o Colegiado desta autarquia, em reunido de 13/10/2009, prop6s
a alteracdo da Resolugdo em comento, no intuito de excluir a necessidade desta CVM dar a
anuéncia em questdo.

A propésito, informamos que a referida Resolugdo do CMN continua em vigéncia sem
alteragdes, de modo que continua em vigor a necessidade de a CVM dar anuéncia as
emissoes privadas previstas em seu artigo 1.9,

CONCLUSAO:

Desse modo, somos favoraveis a concessdo de anuéncia para a realizacdo da referida
emissdo privada de debéntures simples, da espécie subordinada, da PBH Ativos S.A., nos
termos do disposto no art. 1.°© da Resolugao CMN n.© 2.391/97.

Por fim, enviamos este processo ao Superintendente Geral, para que, se de acordo, seja
submetido a apreciacdo do Colegiado da CVM, estando apta a SRE a relatar a matéria.

Atenciosamente,
(original assinado por)
LUIS MIGUEL R. SONO
Analista

(original assinado por)

ALEXANDRE PINHEIRO MACHADO
Gerente de Registros - 2

De Acordo:
(original assinado por)

REGINALDO PEREIRA DE OLIVEIRA
Superintendente de Registro de Valores Mobilidrios



