AAANTT DIRETORIA SERGIO DE ASSIS LOBO - DSL
AGENCIA NACIONAL DE GABINETE DO DIRETOR RELATOR

TRANSPORTES TERRESTRES

RELATORIA:
TERMO:

NUMERO:

OBJETO:

ORIGEM:
PROCESSO(s):
PROPOSICAO PRG:
PROPOSICAO DSL:

ENCAMINHAMENTO:

DSL
VOTO A DIRETORIA COLEGIADA

111/2017

PEDIDO DE AUTORIZACAO PARA A 1* EMISSAO DE
DEBENTURES QUIROGRAFARIAS, NO VALOR DE R$
25.000.000,00 APRESENTADO PELA ECO101
CONCESSIONARIA DE RODOVIAS S.A.

SUINF

50500.347662/2017-34

PARECER N° 01489/2017/PF-ANTT/PGF/AGU
PELO DEFERIMENTO.

A VOTACAO - DIRETORIA COLEGIADA

I- DAS PRELIMINARES

Trata-se o pleito apresentado pela ECO101 Concessionaria de Rodovias S.A. de
autorizagfio para a 1* emissdo de debéntures simples quirografarias, sem garantia de recebiveis e
agdes da concessiondria, visando a captagéo de recursos financeiros, no valor de R$ 25.000.000,00
(vinte e cinco milhdes de reais), com prazo inferior ao do termo final da Concesséo, para refor¢o

de seu capital de giro.
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II -DOS FATOS

A ECOI101 Concessionaria de Rodovias S.A., por meio da Carta CE-DS-
1148/2017, de 26/06/2017, as fls. 02-09, informou acerca da pretensdo de realizagéo de captagio
de recursos financeiros para reforco de seu capital de giro, por meio de emissdo de debéntures
quirograférias. Entfio, em 27/06/2017, protocolou sob o n° 50500.349196/2017-21 a Carta CE-
DS-1269/2017, de 27/06/2017, s fls. 12-32, a documentagfio complementar,

1. Minuta do contrato com o Banco Liquidante e o Escriturador Mandatério,
fls. 12-32;

2. DRE - Demonstra¢do de Resultado dos Exercicios 2017-2026 da ECO101,
fls. 6-7;

3. Fluxos de Caixa, Cronograma de investimentos, endividamento total e
geracdo de caixa e atendimento aos covenants a serem avencados, fls. 8-9;

4. Contrato com o agente fiduciario, arquivo eletronico, fl. 10;
5. Minuta do contrato do banco coordenador, arquivo eletronico, fl. 10;

6. Detalhamento das hipéteses de vencimentos antecipados da divida, arquivo
eletrdnico, fl. 10;

7. Atada Assembleia Geral Extraordindria, arquivo eletronico, fl. 10;

8. Minuta atualizada da escritura de emissdo de debéntures — R$ 25.000.000
(vinte e cinco milhdes), arquivo eletronico, fl. 10;

9. Descrigdo dos covenants a serem avengado, fl. 49.

A Geréncia de Regulagdo e Outorga da Exploragdo de Rodovias — GEROR,
vinculada & Superintendéncia de Exploragdo da Infraestrutura Rodovidria — SUIN F, por meio da
Nota Técnica n° 136/2017/GEROR/SUINF, de 21/07/2017, as fls. 83-95, analisou o pleito
apresentado pela concessiondria e se manifestou nos seguintes termos:

“III - ANALISE DO PLEITO

10. O pleito apresentado pela ECO101 néo vislumbra risco de alteragcdo do controle
aciondrio da Concessiondria, tendo em vista a néio conversibilidade das debéntures em
agoes. A emissdo das debéntures para aumento do capital de giro também ndo contraria o
contrato de concessdo, uma vez que a situagdo resultante da nova emisséio de debéntures
ndo compromete os recursos de caixa necessdrios ¢ execugdo das obras e servigos
contratualmente previstos. Além disso, considerando o capital de giro deficitdrio
apresentado pela Companhia entre os anos de 2013 e 201 6, e inclusive no 1°Tri de 2017,
conforme indica a tabela abaixo elaborada a partir das Demonstragdes Financeiras
Auditadas da ECOI101, a emissdo das debéntures é de suma relevdncia para garantir a
operagdo e a continuidade do servigo publico confiado ao ente privado, na medida em que

-
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o refor¢o no capital de giro favorece a liquidez e a conducdo normal das atividades

empresariais da ECO101.
Capital de Giro EC0O101
Evolucdo do Capital de Giro (Em milhares de reais)
AnS ‘ Ativo . Passivo F:apital de

Circulante AC | Circulante PC |Giro (AC - PC)
2013 11.431 14.718 -3.287
2014 51.022 208.737 -157.715
2015 82.697 336.617 -253.920
2016 27.838 86.865 -59.027
12+tri 2017 20.841 85.958 -65.117

()

14. Os itens necessdrios a andlise desta Agéncia Reguladora foram tempestivamente
apresentados e a negociagdo pleiteada estd, ao nosso entender, aderente as necessidades
de reforgo do capital de giro da Concessiondria. A relagdo entre o equity e debt (recursos
proprios e de terceiros) ndo impde riscos desproporcionais dqueles inerentes a atividade
objeto da Concessdo.

15. Ndo havendo, desta feita, a luz das andlises realizadas e do estoque normativo vigente,
obice de natureza técnica que recomende pela ndo aprovagéo do pleito.

16. No que tange aos aspectos de regularidade econémico-financeira perante o Poder
Concedente, a adimpléncia da Companhia foi atestada nos termos do Atestado de
Regularidade Contratual, e do Relatério Consolidado de F, iscalizacdo, acostado aos autos
do presente pleito.

18. Ante o exposto, sugerimos pelo deferimento do pleito, isto é, que a Diretoria Colegiada
delibere pela aprovagio da captacio analisada. > (Sic)

Apos instada, a Procuradoria Federal Junto & ANTT — PF-ANTT, por meio do
Parecer n® 01489/2017/PF-ANTT/PGF/AGU, de 08/08/2017, as fls. 97-98v., nio apresentou Obice
quanto a anuéncia proposta.

IT -DA ANALISE PROCESSUAL

Quanto a captagio de recursos junto ao mercado financeiro pela concessionaria, a
Lei n° 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, que dispde sobre o regime de concessio e permissdo da
prestagdo de servigos publicos previsto no art. 175 da Constitui¢io Federal, estabelece que:

“Art. 28. Nos contratos de financiamento, as concessiondrias poderdo oferecer em
garantia os direitos emergentes da concessdo, até o limite que ndo comprometa a
operacionalizagdo e a continuidade da prestacéo do servigo.

()
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Art. 31. Incumbe a concessiondria:

()

VIII - captar, aplicar e gerir os recursos financeiros necessdrios a prestagdo do servico.

»

No que diz respeito a emissdo de debéntures nfio ser garantida por direitos
emergentes da concessdo, a Lei n° 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, que dispde sobre o regime
de concessdo e permissdo da prestagdo de servigos publicos previsto no art. 175 da Constituigio
Federal, assim diz:

“Art. 28-A. Para garantir contratos de miituo de longo prazo, destinados a investimentos
relacionados a contratos de concessdo, em qualquer de suas modalidades, as
concessiondrias poderdo ceder ao mutuante, em cardter fiducidrio, parcela de seus
créditos operacionais futuros, observadas as seguintes condicdes:

I - o contrato de cessdo dos créditos deverd ser registrado em Cartdrio de Titulos e
Documentos para ter eficdcia perante terceiros,

11 - sem prejuizo do disposto no inciso I do caput deste artigo, a cessédo do crédito ndo terd
eficdcia em relagdo ao Poder Puiblico concedente sendo quando for este formalmente
notificado,

LI - os créditos futuros cedidos nos termos deste artigo serdo conmstituidos sob a
titularidade do mutuante, independentemente de qualquer formalidade adicional;

1V - 0 mutuante poderd indicar institui¢do financeira para efetuar a cobranca e receber os
pagamentos dos créditos cedidos ou permitir que a concessiondria o faga, na qualidade de
representante e depositdria;

V - na hipdtese de ter sido indicada institui¢do financeira, conforme previsto no inciso IV
do caput deste artigo, fica a concessiondria obrigada a apresentar a essa os créditos para
cobranga;

VI - os pagamentos dos créditos cedidos deverdo ser depositados pela concessiondria ou
pela instituicdo encarregada da cobranga em conta corrente bancdria vinculada ao
contrato de mutuo;

VII - a instituicdo financeira depositdria deverd transferir os valores recebidos ao
mutuante a medida que as obrigagdes do contrato de miituo tornarem-se exigiveis; e

VIII - o contrato de cessdo dispord sobre a devolucdo & concessiondria dos recursos
excedentes, sendo vedada a retencdo do saldo apés o adimplemento integral do contrato.

Pardgrafo vinico. Para os fins deste artigo, serdo considerados contratos de longo prazo
aqueles cujas obrigagdes tenham prazo médio de vencimento superior a 5 (cinco) anos.
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Da mesma forma, a Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, que dispde sobre as
Sociedades por Ag¢des, dispde que:

“Art. 58. A debénture poderd, conforme dispuser a escritura de emissdo, ter garantia real
ou garantia flutuante, ndio gozar de preferéncia ou ser subordinada aos demais credores
da companhia.

§ 1°A garantia flutuante assegura a debénture privilégio geral sobre o ativo da companhia,
mas ndo impede a negociacdo dos bens que compdem esse ativo.

§ 2° As garantias poderdo ser constituidas cumulativamente.

§ 3°As debéntures com garantia flutuante de nova emissdo séo preferidas pelas de emisséo
ou emissoes anteriores, e a prioridade se estabelece pela data da inscrigdo da escritura de
emissdo; mas dentro da mesma emissdo, as séries concorrem em igualdade.

$ 4° A debénture que ndio gozar de garantia poderd conter cldusula de subordinagdo aos
credores quirografdrios, preferindo apenas aos acionistas no ativo remanescente, se
houver, em caso de liquidagéo da companhia.

§ 5°4 obrigagdo de ndo alienar ou onerar bem imével ou outro bem sujeito a registro de
propriedade, assumida pela companhia na escritura de emissdo, é oponivel a terceiros,
desde que averbada no competente registro.

§ 6°As debéntures emitidas por companhia integrante de grupo de sociedades (artigo 265)
poderdo ter garantia flutuante do ativo de 2 (duas) ou mais sociedades do grupo. ”

Quanto as infra¢es sujeitas as penalidades de adverténcia e multa por inexecugéo
contratual na exploragdo da infraestrutura rodoviria federal concedida, a Resolugdo ANTT n°
4.071/2013, prevé que:

“Art. 8° Constituem infragdes do Grupo 4:

()

XIX - emitir valores mobilidrios, obrigagdes, titulos financeiros similares ou negociar
debéntures que representem obrigagdes de sua responsabilidade, a favor de terceiros, sem
a prévia anuéncia da ANTT, exceto disposi¢éo permissiva no Contrato de Concesséo;

(..)
Art. 9° Constituem infragdes do Grupo 5:

()

XIV - dar em garantia direitos emergentes da concessdo, bens de propriedade da
concessiondria vinculados ao servigo concedido, agdes do grupo controlador, ou titulos
mobilidrios conversiveis em agdes, sem prévia autorizacdo da ANTT. exceto disposicdo
permissiva no Contrato de Concessdo. ”
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A Procuradoria Federal Junto & ANTT — PF-ANTT, por meio do Parecer n°
01489/2017/PF-ANTT/PGF/AGU, de 08/08/2017, se manifestou nos seguintes termos:

“13. Nesses termos, verifica-se que a emissdo de debéntures pretendida tem como
principais caracteristicas serem de ‘‘forma nominativa, escritural, sem a emissdo de
cautela, simples, ndo conversiveis em agdes de emissdo da Emissora, sem emissdo de
certificados” (item “f” da ata, fl. 37), bem como serem da “espécie quirografdria, nos
termos do artigo 58 da Lei das Sociedades por A¢des e contardo com garantia adicional
fidejussoria na forma de fianga” da concessiondria, nos termos do artigo 818 e seguintes
do Cddigo Civil (itens “g” e “p” da ata, fls. 37/38).

14. Portanto, a emissdo de debéntures néo se encontra garantida por direitos emergentes
da concessdo, conforme preveem os itens 24.4 e 24.4.1 do contrato de concessdo e os
artigos 28-A da Lei 8.987/95 e 58 da Lei 6.404/76.

15. Além disso, a referida emiss@o de debéntures ndo implica em alteragcdo do quadro
societdrio, pois elas ndo sdo conversiveis em agoes da concessiondria, nos termos do
artigo 57 da Lei 6.404/76.

()

17. Dessa forma, sendo de exclusiva responsabilidade da concessiondria a captagdo de
recursos junto ao mercado financeiro, sem que possa derivar da anuéncia da ANIT
qualquer obrigagdo subsididria ou soliddria pelo pagamento da divida que serd contraida,
abstraindo-se os aspectos de oportunidade e conveniéncia para edi¢do do ato, conclui-se
s.m.j. que a anuéncia proposta as fls. 77/82 encontra-se, no aspecto juridico, devidamente
apta a produgzir os efeitos a que se destina. ” (sic — grifo nosso)

Considerando a observancia dos dispositivos legais e regulatorios aplicaveis ao
caso, bem como as manifestagbes técnica e juridica, esta DSL sugere a aprovagéo do pleito de
autorizag@o para a 1* emissdo de debéntures simples quirografarias, apresentado pela ECO101
Concessionaria de Rodovias S.A.

III - DA PROPOSICAO FINAL

Isto posto, considerando as instrugdes técnica e juridica constantes nos autos,
proponho ao colegiado que delibere, nos termos regimentais, por:

1. Autorizar a ECO101 Concessionaria de Rodovias S.A. a realizar a 1* Emisséo
de Debéntures quirografarias, ndo conversiveis em agdes, do tipo publica de
esforgos restritos, em série tnica no montante de R$ 25.000.000,00 (vinte e
cinco milhdes de reais), com o objetivo de captar recursos necessarios a
ampliacdo de seu capital de giro.
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2. Determinar que a Concessionaria encaminhe & ANTT c6pia autenticada dos
contratos avencados na opera¢o, em até 10 (dez) dias tteis apos a data de sua
assinatura.

Brasilia, 17 de agosto de 2017.

§' /

|

ERGIO EA SIS LOBO
1ret

A Secretaria Geral, para prosseguimento.

Em, ' T deagostode2017.

, W\/\/ [
fha Virginia A. Ribeiro Assuncéo
Matricula 1006863
Assessora
Diretoria Sergio Lobo - DSL

Ass:
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