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Negocios de titulos em ‘default’ devem ter mais
transparéncia

Nos sistemas da bolsa, quando um titulo vencia, de forma antecipada ou regular,
dados basicos sobre ele, como por exemplo quem eram os donos

Por Ana Paula Ragazzi — De S3o Paulo
12/12/2019 05h01 - Atualizado ha 2 meses

Titulos de divida de empresas que tiverem vencimento antecipado deverdo
permanecer no sistema da B3, que passara a realizar a liquidag¢ao financeira de
transa¢des de papéis em “default”. A medida surgiu a partir de conversas entre a
bolsa e a gestora Journey Capital, que tenta comprar debéntures da Rodovias do
Tieté no mercado. A concessionaria teve o vencimento antecipado de divida e pediu
recuperacao judicial - ha um més espera pela manifestacao da Justica.

A divida principal da Rodovias é uma debénture de R$ 1,4 bilhao - dois tercos dessa
emissao esta nas maos de 18 mil pessoas fisicas. A Journey ja obteve aval da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) para criar um fundo em que essas
debéntures possam ser depositadas para que as negocia¢des para a reestrutura¢do
da empresa avancem sem esbarrar nas dificuldades dos quéruns de delibera¢do do

papel.
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Nos sistemas da bolsa, quando um titulo vencia, de forma antecipada ou regular,
dados basicos sobre ele, como por exemplo quem eram os donos, deixavam de
aparecer. Assim, se um investidor quisesse comprar os papeis, teria de fazer uma
negociacao particular, via TED, e depois comunica-la via carta a B3. Muitos fundos
ficavam desconfortaveis com isso porque a CVM proibe que eles negociem ativos
fora de ambiente regulado.

Nos ultimos meses, a B3, primeiro, passou a manter as informacdes de titulos em
default e, agora, devera também entrar na liquidacao desses papéis se eles forem
negociados no sistema Voice, que é aquele em que os negdcios ndo sao fechados
eletronicamente (sistema Trader), mas sim a moda antiga, por exemplo, por meio de
uma ligacao telefénica ou mensagem. Nesse ambiente, a B3 passara a acompanhar
essa negociacdo e liquida-la, transferindo os recursos e os titulos das contas de
comprador e vendedor - ndo sera mais informada via carta. A B3 informa que desde
junho passou a dar visibilidade em seus sistemas para debéntures vencidas e
inadimplidas.

O mercado acredita que a medida podera fazer com que a Anbima volte a precificar
esses ativos. A Journey tem feito ofertas pelo papel da Rodovias a 15% do valor de
face. Mas, preventivamente, a XP marcou esse papel a zero.

Rogé Rosolini, sécio da Journey, diz que a solucao cria um mecanismo de saida para
os investidores em todo o espectro de crédito, incluindo o “distressed”. “Mais
transparéncia traz mais liquidez e, a médio prazo, vai contribuir para reduzir o custo
de captacdo das empresas”, diz. A partir dessas negociacdes, a medida que o
mercado evoluir, poderado ser estabelecidos valores estimados de recuperacdo, para
cada tipo de crédito, em cada segmento, ele avalia.
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