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RESUMO

WENG, L. Y. Abertura de Capital no Brasil: O Caso da Bematech Industria e
Comércio de Equipamentos Eletrénicos S.A.

A necessidade de obter recursos financeiros menos onerosos, aliado a estabilidade
econdmica do pais e ao desenvolvimento do mercado de capitais no Brasil, tem
incentivado muitas empresas a abrir seu capital com oferta publica de a¢des. O objetivo
deste trabalho e analisar os motivos da abertura de capital, os conceitos envolvidos e
as vantagens e desvantagens deste processo. Os conceitos foram aplicados e o estudo
se concentrou na empresa Bematech Industria e Comércio de Equipamentos
Eletronicos S.A., que abriu seu capital em abril de 2007. O processo de abertura de
capital foi todo detalnado desde os fatores motivadores, ate o desempenho das acdes
em mercado apds a abertura de capital. Como objetivo complementar, este trabalho
pode auxiliar as empresas, profissionais e estudantes a vislumbrar as vantagens e
desvantagens da abertura de capital de uma empresa.

Palavras chave: Abertura de Capital, Mercado de Capitais, Oferta Pdblica de Acles,
Bematech.

Xi



12

1 INTRODUGAO

A expansdo dos negécios das empresas normalmente € acompanhada da
necessidade crescente de recursos, que podem ser levantados de diferentes formas.
Basicamente, existem dois tipos de fontes de financiamento: intemas e externas. Entre
as intermas, por exemplo, ha o auto-financiamento através da retengdo dos lucros
obtidos, gest&o mais eficiente dos ativos ou o controle de custos mais apurado. Entre
as extemas, ha o financiamento através de capitais de terceiros (créditos de
fornecedores, empréstimos bancarios, /easing e factoring) e atraves de capitais proprios
(aumento de capital, capital de risco e recurso ao mercado de capitais). Para algumas
empresas, a abertura de capital com oferta publica de agdes se mostra como uma das
melhores opgdes para captagao de recursos.

Com o processo de globalizagéo, que resultou em um intenso intercambio entre
0s paises, cada vez mais o0 mercado acionario vem adquirindo uma crescente
importancia no cenario financeiro intemacional. Seguindo essa tendéncia mundial, os
paises em desenvolvimento procuram abrir suas economias para poder receber
investimentos externos. Assim, quanto mais desenvolvida € uma economia, mais ativo &
o seu mercado de capitais. Por ser um canal fundamental na captagéo de recursos que
permitem o desenvolvimento das empresas, gerando novos empregos e contribuindo
para o progresso do Pais, 0 mercado acionario também se constitui em uma importante
opcéo de investimento para pessoas e instituicdes (BOVESPA).

Neste trabalho, foi estudada a abertura de capital das empresas no Brasil, as
fases administrativas e juridicas do processo, a oferta publica de ag¢des, as vantagens e

desvantagens envolvidas, finalizando com o caso da empresa Bematech S.A.
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2 OBJETIVOS

2.1 Objetivo Geral

Identificar as vantagens e desvantagens do processo de abertura de capital com
oferta publica de agbes da empresa Bematech Industria e Comércio de Equipamentos

Eletronicos S.A.

2.2 Obijetivos Especificos

a. apresentar o histérico da empresa Bematech S.A., os motivos que levaram &
decisao da abertura de capital e os esforgos envolvidos;

b. identificar os 6rgios, entidades, agentes e empresas envolvidas no processo de
abertura de capital da empresa Bematech S.A,;

c. acompanhar a cotacado do preco das agbes da empresa em mercado, na data e
depois da abertura de capital.
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3 REVISAO BIBLIOGRAFICA

A expansdao dos negécios das empresas normalmente &€ acompanhada da
necessidade crescente de recursos, que podem ser levantados de diferentes formas:

- recursos proprios ou internos ou lucros retidos;

- recursos externos via endividamento ou capital de terceiros;

- recursos externos por meio da emissao de agdes ou capital proprio.

Sao fontes de recursos para o financiamento empresarial:

FONTES

| |
( EXTERNAS ] (_INTERNAS ]
vl’ - | | | ; - | | | |
Recursos de [ . Recursos J l Lucros Retidos | . t'vi‘d d I Protecéo Fiscal l ‘ Outras l
i  Pege otatividade ‘
Terceiros . Proprios dos Créditos -
Ativos maior
. Capital queados
| Debéntures
—{ _ Commercial Paper

—{  Empréstimos Bancarios

. Crédito Subsidiado
—(Capital Estrangeiro (Empréstimos)

—

{ Fornecedores |

FIGURA 1. FONTES DE RECURSOS PARA O FINANCIAMENTO EMPRESARIAL
FONTE: CAVALCANTE FILHO, 1998

A estrutura de capital das empresas é determinada pelo composto de
endividamento a longo prazo que uma empresa utiliza para financiar suas operagoes
(CARMONA). Ainda, pode ser definida como a razédo entre as dividas de curto, médio e
longo prazo e o capital préprio. (IPEA, 2005).

O dinheiro investido por uma empresa pode ser financiado de trés formas,
segundo CAVALCANTE FILHO (1998):
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- Financiamentos de curto prazo: vencimento inferior a 360 dias;

- Financiamentos de longo prazo: vencimento superior a 360 dias,

- Capital proprio: sem prazo, tem sua remuneragéo vinculada aos resultados
obtidos.

A longo prazo, uma empresa convive com a necessidade de investir, seja para
manuteng¢do dos ativos tecnologicamente atualizados, para expansédo da capacidade
instalada, desenvolvimento de novos produtos / servigos, etc. A decisdo correta pela
fonte desses recursos é de extrema importancia, pois pode determinar o sucesso ou
fracasso de uma empresa. Cada tipo de financiamento tem vantagens e desvantagens;
cabe a empresa avaliar os fatores envolvidos, como a taxa de juros e o prazo para
pagamento, e decidir o mais apropriado. As segbes seguintes tratam de uma dessas
altemativas, a abertura de capital com oferta publica de ag¢des, explicando seu
funcionamento, vantagens e desvantagens, as etapas do processo e outros assuntos

inerentes.

3.1 Mercado de Capitais

A medida gque a economia se expande, mais relevénte se apresenta o sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios como fator multiplicador de rigueza nacional. O
sucesso dos investimentos produtivos esta cada vez mais dependente da participagao
dos acionistas, cujos interesses de participagdo nos resultados impulsionam o
crescimento das empresas, conforme ASSAF NETO (2003).

As empresas tém diversas alternativas de financiamento, obtidas principalmente
de empréstimos (capitais de terceiros), gerac&o e reinvestimentos de lucros e aportes
de capital de acionistas. E pof meio da participac&o dos proprietarios que as empresas
adquirem melhores condigdes financeiras de viabilizagdo de seus projetos, tanto pela
natureza permanente de captacdo, como pelo baixo comprometimento do caixa
(ASSAF NETO, 2003), |

SANDRONI (2000) afirma que os mercados de capitais sdo constituidos por
todas instituicdes financeiras e bolsas de valores que operam com a compra € venda de

papéis, principalmente acbes e titulos de dividas a longo prazo, ao contrario do
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mercado monetario, que movimenta recursos de curto prazo. Para ASSAF NETO
(2003), a fungéo basica do mercado de capitais € de promover a riqueza nacional por
meio da participacdo da poupanca de cada agente econdmico. O mercado de capitais
efetua a ligacédo entre os que tém capacidade de poupanca (investidores) e aqueles
carentes de recursos de longo prazo (apresentam déficit de investimentos).

O mercado de acgdes, segundo a APIMEC (2005), compreende operacdes
realizadas predominantemente em mercados organizados (bolsas de valores e balc&o),
onde se observa a captacdo de recursos de médio e longo prazo por companhias
emissoras de titulos e valores mobilidrios. Os intermediarios sdo os bancos multiplos,
bancos de investimentos e sociedades corretoras Os investidores s&o, principaimente,
as pessoas fisicas, pessoas juridicas, seguradoras, fundos de penséo e fundos mutuos.

3.2 Mercado Primario e Secundario

O mercado pode ser classificado também quanto ao momento da negociacdo do
titulo no mercado. Segundo BOVESPA, o mercado primario compreende o langamento
de novas ag¢des no mercado, com aporte de recursos a companhia. Uma vez ocorrendo
0 langamento inicial ao mercado, as agdes passam a ser negociadas no mercado
secundario, que compreende as boisas de valores e 0os mercados de balcdo (mercados
onde s&o negociadas agdes e outros ativos, geralmente de empresas de menor porte e
nao sujeitas aos procedimentos especiais de negociagdo).

Operagdes como a colocagéo inicial, junto ao publico, de grande lote de acdes
detido por um acionista podem caracterizar opera¢des de abertura de capital, exigindo
registro na CVM. Apesar da semelhanca com o mercado primario, os recursos captados
v&o para o acionista vendedor (e n&o para a companhia), determinando, portanto, uma
distribuicdo no mercado secundario (BOVESPA).
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3.3 Bolsas de Valores

As Bolsas de Valores s&o constituidas por associagdes civis sem fins lucrativos,
com o objetivo basico de manter um local em condi¢cdes adequadas para a realizagdo
de operagdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios. Ainda, preocupa-se
com a divulgagao rapida e eficiente dos resultados de todas as transagdes realizadas
(ASSAF NETO, 2003).

Seu patriménio é representado por titulos pertencentes as sociedades corretoras
e membros. Possuem autonomia patrimonial, financeira e administrativa, mas s&o
supervisionadas pela Comiss&o de Valores Mobiliarios — CVM, e obedecem as politicas
e diretrizes do Conselho Monetario Nacional (CAVALCANTE FILHO, 1998).

S&o membros das Bolsas de Valores as sociedades corretoras que tenham
adquirido titulo patrimonial, previamente autorizadas pelo Banco Central e pela CVM
(CAVALCANTE FILHO, 1998). Ao titulo patrimonial corresponde um assento na Bolsa,
n&o podendo nenhum membro possuir mais de um titulo de cada Bolsa de Valores.

O Pregédo é o local mantido pelas boisas para a realizacdo de negocios de
compra e venda de titulos em mercado livre e aberto. E um mercado onde se efetuam
milhares de negbcios em um so dia, de forma segura, agil e livre. Este deve funcionar
como um mercado transparente, onde todos devem ter conhecimento, ac mesmo
tempo, de todos os fatores importantes que possam influir o prego atual ou o futuro do
objeto das transagdes (CAVALCANTE FILHO, 1998).

No Brasi, a BOVESPA ¢é a principal Bolsa de Valores, administrando os
mercados de Bolsa e de Baic&do Organizado. A diferenca entre esses mercados esta

nas regras de negociagao estabelecidas para os ativos registrados em cada um deles.

3.4 Corretoras de Valores

Segundo CASAGRANDE NETO (2001), as corretoras de valores s3o instituicées
financeiras cuja principal fungéo € promover, de forma eficiente, a aproximagdo entre os

compradores e o0s vendedores de titulos e valores mobiliarios, dando a estes
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negociabilidade adequada por meio de leildes realizados em recinto proprio (pregéo das
Bolsas de Valores).

CAVALCANTE FILHO (1998) afirma que as principais atividades das corretoras
de valores sao:
1. operar com exclusividade na bolsa de valores da qual sdo membros, com titulos e
valores mobiliarios de negociacdo autorizada;
2. subscrever, isoladamente ou em consércio com outras sociedades autorizadas,
emissdes de titulos e valores mobiliarios para revenda;
3. intermediar oferta publica e distribuic&o de titulos e valores mobilidrios no mercado;
4. comprar, vender e distribuir titulos e valores mobiliarios, por conta propria e de
terceiros;
5. efetuar lancamentos publicos de acbes (operagdes underwriting);
6. encarregar-se da administracéo de carteiras da custédia de titulos e valores
mobiliarios;
7. instituir, organizar e administrar fundos e clubes de investimentos;
8. incumbir-se da subscricdo, da transferéncia e da autenticacdo de endossos, de
desdobramento de cautelas, recebimento e pagamento de resgates, juros ou
dividendos de titulos e valores mobiliarios;
9. intermediar a compra e venda de moeda estrangeira nas atividades de importagdo e
exportagdo, bem como no mercado flutuante de moeda estrangeira;
10. operar no mercado aberto (open market) e ovemnight, desde que especificamente
credenciada pelo Banco Central do Brasil;
11. exercer fungbes de agente fiduciario;
12. exercer as fungdes de agente emissor de certificados e manter servigos de agdes
escriturais;
13.emitir certificado de deposito de agdes e cédulas pignoraticias de debéntures;
14. constituir sociedades de investimento de capital estrangeiro e administrar a
respectiva carteira de titulos e valores mobiliarios;
15. praticar operag¢bes com a conta margem;
16. realizar operagdes compromissadas;
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17. praticar operagdes de compra e venda de metais preciosos, no mercado fisico, por

conta propria e de terceiros,
18. operar em bolsas de mercadorias e de futuros, por conta propria e de terceiros.

3.5 Valores Mobiliarios

De acordo com a lei n° 6.385, sdo valores mobiliarios:

e as agles, partes beneficiarias e debéntures, os cupdes desses titulos e os
bdnus de subscri¢ao;

e 0s certificados de depdsito de valores mobiliarios; e

o outros titulos criados ou emitidos pelas sociedades andnimas, a critério do
Conselho Monetario Nacional.

Sao também valores mobiliarios:

e opcgdes e contratos futuros referenciados em valores mobiliarios;

e quotas de fundos de investimento imobiliario; e

¢ 0s certificados de investimento em empreendimentos audiovisuais.

A abertura plena do capital se da através do langcamento de acdes junto ao
publico, dado o volume de negoécios resultante e as transformacgdes por que passa a
companhia. Poder-se-ia dizer que a abertura de capital através dos outros valores
mobiliarios, sobretudo as debéntures conversiveis e 0s bdnus de subscricdo, seria um
estagio preliminar a plena abertura (CVM, 2008).

3.6 Acdes

Conforme CAVALCANTE FILHO (1998), a acdo € a menor frag@o do capital da
sociedade andnima, ou companhia. Podem ser escriturais ou representadas por
cautelas ou certificados. O investidor em ag¢des &€ um co-proprietarioc da sociedade
andénima da qual é acionista, participando dos seus resultados. As agdes sdo
conversiveis em dinheiro, a qualquer tempo, pela negociagdo em bolsas de valores ou
no mercado de baicido (BOVESPA).
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Ainda segundo BOVESPA, quanto ao tipo, as agdes podem ser classificadas em:

Ordinarias: Proporcionam participacao nos resultados da empresa e conferem ao
acionista o direito de voto em assembléias gerais.

Preferenciais: Garantem ao acionista a prioridade no recebimento de dividendos
(geralmente em percentual mais elevado do que o atribuido as agbes ordinarias) e no
reembolso de capital, no caso de dissolu¢éo da sociedade.

Quanto as formas, as agbes podem ser (BOVESPA):

Nominativas: cautelas ou certificados que apresentam o nome do acionista, cuja
transferéncia é feita com a entrega da cautela e a averbac&o de termo, em livro préprio
da sociedade emitente, identificando novo acionista; e

Escriturais: agbes que nao s&o representadas por cautelas ou certificados,
funcionando como uma conta corrente, na qual os valores sao langados a débito ou a
credito dos acionistas, ndo havendo movimentagao fisica dos documentos.

Os resultados econdmicos das ag¢des s&o decorrentes, segundo CAVALCANTE
FILHO (1998), em resultados da companhia e resultados do mercado.

Resultados da companhia:

o Dividendos: pagos em dinheiro, sdo estabelecidos pela Assembiéia de
Acionistas em fungédo do lucro, com o minimo de 25% do lucro liquido;

» Bonificagcdo em Ac¢des: quando se capitalizam reservas e/ou resultados e
se distribuem acbes novas;

e Alteragcbes no valor nominal: quando se capitalizam reservas efou
resultados, e se aumenta o valor estatutario das agoes;

* Subscri¢gbes: quando se aumenta o capital por subscricao.

Resultados do mercado:

e Lucro na venda (ganho de capital): pode ser nominal (quando nio se
relaciona com a inflagdo) ou real (quando se desconta a inflagdo desde a
data de compra). Pode ser positivo ou negativo.
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3.7 Abertura de Capital

Segundo TREVISAN (2005), a abertura de capital representa uma excepcional
redugéo de risco para a empresa. Os recursos dos sécios investidores, assim como o
dinheiro colocado pelo empresario em um empreendimento, ndo tém prazo de resgate
ou amortizagdo. Ainda, ndo exigem rendimento definido, pois o retorno dos investidores
depende do desempenho da empresa. Deste modo, uma companhia aberta ¢ bem
menos afetada pela volatilidade econdmica, e o0s seus executivos tém maior
flexibilidade e facilidade para planejar.

A Companhia Aberta foi conceituada pela Lei das S.A. Para CAVALCANTE
FILHO (1998), sdo as companhias cujos valores mobiliarios sdo admitidos e negociados
nos mercados de balcao e Bolsas de Valores, devendo ter as emissbes desses valores
registradas na CVM.

Conforme BOVESPA, a primeira colocagéo publica de titulos da companhia ¢
chamada de Oferta Publica inicial, em portugués, ou IPO (sigla em inglés para Initial
Public Offering).

3.7.1 Vantagens da Abertura de Capital

Conforme a CVM, a captacdo de recursos através abertura de capital € uma
alternativa aos financiamentos bancarios, viabilizando o0 acesso a investidores
potenciais, no Brasil e no exterior. Proporciona a ampliagdo da base de captagdo de
recursos financeiros e de seu potencial de crescimento, para captacdo de recursos
destinados ao financiamento de projetos, expansdo, mudanca de escala ou
diversificagdo de seus nego6cios, ou mesmo a reestruturagcdo de seus passivos
financeiros.

Proporciona para a empresa uma maior flexibilidade estratégica, dando margem
para administracdo de sua estrutura de capital, balanceando as relagdes entre capital
acionario e de terceiros, e, conseqiientemente, seu risco empresarial.

Uma companhia aberta tende a ter um diferencial competitivo e melhoria de
imagem institucional, visto a transparéncia e confiabilidade exigidas nas suas
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informagdes. Por exemplo, quando recorrer ao endividamento bancario, seu custo
financeiro € normalmente inferior ao de uma companhia fechada.

O lancamento de valores mobilidrios promove a profissionalizagdo da
companhia. Inicialmente, esse processo é conseqiiéncia das disposi¢des legais, como
a eleicdo de conselheiros representantes dos novos acionistas e a exigéncia das
informacdes prestadas aos investidores.

A profissionalizacdo da administragao também se estende aos funcionarios, onde
podem ser implementados programas de incentivo com bénus em agdes, parametros
de avaliagdo pelo desempenho da empresa na bolsa, a comunicagdo com outros
setores torna-se mais eficiente, etc.

Em alguns casos, a abertura de capital pode ser a solugdo para problemas
relativos a estratégia empresarial, partilhas de herangas e processos sucessorios, pois

promove a reestruturacao societaria da empresa.
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FIGURA 2. VANTAGENS DA ABERTURA DE CAPITAL
FONTE: CASAGRANDE NETO, 2001

3.7.2 Desvantagens da Abertura de Capital

Com a abertura de capital, hA um aumento nos custos da empresa, decorrentes,
por exemplo, da remuneracéao do capital dos novos acionistas (politica de dividendos),

de custos legais e administrativos, afirma a CVM. Dentre esses custos, destacam-se:
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e manutengdo de um Departamento de Acionistas;

e manutengcao de um Departamento de Relagées com Investidores

o contratagdo de empresa especializada em emissdo de agbes escriturais,
custédia de debéntures, servicos de planejamento e de corretagem, e
underwriting; v

o taxas da CVM e das Bolsas de Valores;

o contratagado de servigos de auditores independentes;

o divulgacdo de informagdes periédicas ao mercado sobre as atividades da

empresa.

A necessidade de atendimento as normas mais especificas e rigorosas, no que
tange aos procedimentos e principios contabeis, de auditoria, e divulgagdo de
demonstragdes financeiras; em contrapartida, ha uma maior qualidade da informacao.

Algumas informagbes, anteriormente sigilosas, podem ser utilizadas pelos
concorrentes, como, por exemplo, politica de custos, margem de lucro, etc.

Em algumas empresas, principalmente as de origem familiar, a interferéncia do

conselho de administragcao nas decisdes é bastante sentida.

Transparéncia
. junio acs
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‘Custos legais e
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novos acionistas,

FIGURA 3. CUSTOS E OBRIGAGOES DA ABERTURA DE CAPITAL
FONTE: CASAGRANDE NETO, 2001
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3.8 Processo de Abertura de Capital

Quando uma empresa decide abrir seu capital, pode fazé-lo com a emissao de
acdes ou debéntures. Nesta monografia, enfoca-se o processo de langamento de agdes
no mercado de valores mobiliarios no Brasil.

Conforme ASSAF NETO (2003), o langamento publico de novas agdes,
conhecido também por underwriting, € uma operacao na qual a sociedade emitente
coloca seus valores mobiliarios no mercado primario, mediante a intermediagdo de uma
instituicao financeira.

Underwriting significa subscricdo, emitir agdes para captar novos recursos junto a
acionistas. A operacao de underwriting faz parte do mercado primario, pois existe uma
transferéncia de recursos diretamente do investidor para o caixa da empresa. Quando
um investidor vende sua ac¢éao para outro investidor através da Bolsa de Valores, ocorre
uma operagao do mercado secundario, pois a transferéncia de recursos acontece entre
investidores, nao existindo qualquer efeito no caixa da empresa. (CAVALCANTE
FILHO, 1998).

Empresa | Instbiigie L areato el
_ Bwitents do woce | Pmoncors b | anb. g | Mercado
Novas Acdes Intermeclaiors - ?"m"‘in ‘ 3‘“"“.““?

FIGURA 4. ETAPAS DO PROCESSO DE SUBSCRIGAO DE NOVAS AGOES
FONTE: ASSAF NETO, 2003

Ha também a opgédo de abertura de capital através do block trade. Consiste em
colocar no mercado um lote de acbes, pertencente a um acionista ou a um grupo
destes. Ocorre uma operacdo de mercado secundario, pois as poupancas dos
investidores sdo canalizadas para o caixa dos acionistas, e ndo para o caixa da
empresa (CAVALCANTE FILHO, 1998).

CAVALCANTE FILHO (1998) afirma ainda que os procedimentos operacionais
sao semelhantes aos do underwriting, porém, ao final da operagao se realiza um leildo.
Os lancamentos séo realizados em Bolsa, onde se parte de um prego minimo

preestabelecido, fechando-se a operagéao no pre¢o maximo.
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3.8.1 Custos

Os custos com a abertura de capital podem ser de diferentes naturezas, possuir
varias etapas e dividir-se em quatro grupos (CASAGRANDE NETO, 2001):

- Custos legais e institucionais - referentes a pagamentos de taxas, anuidades,
servicos e outras exigéncias legais;

- Custos de publicacdo e marketing - referentes a divulgacdo da operacdo de
abertura junto aos futuros e aos atuais acionistas, custo este que inciui também a
confecg¢ao do prospecto;

- Custos de intermediagdo financeira - referentes a gastos com 0s servicos
prestados pelos intermediarios financeiros, com garantias e distribui¢do;

- Custos internos da empresa - referentes a estruturagdo interna de pessoal para
montagem e acompanhamento do processo de abertura.

Para TREVISAN (2005), uma companhia pode ter um gasto adicional muito
menor que outras, se a documentacdo e as informagdes a serem prestadas ja
estiverem organizadas e adaptadas, ou se ela dispbe de um departamento juridico

préprio e capacitado.

3.8.2 Prazos

Os prazos do processo formal de abertura de capital em geral ndo s&o longos.
Conforme BOVESPA, a mesma documentacdo que é entregue a CVM & entregue a
BOVESPA. O 6rgédo regulador tem 30 dias para analisar a documentag&o, com a
possibilidade de interromper esse prazo para a solicitacdo de esclarecimentos ou
complementacao de informagdes e documentos. A BOVESPA, em algumas situagdes,
submete o processo de registro da companhia a uma analise prévia, com prazo previsto
de 40 dias, que pode ser realizada antes ou concomitantemente com o processo na
CVM.

Os prazos podem variar de acordo com a situagdo da empresa. Algumas
questdes podem consumir muito tempo, tais como: a necessidade de promover alguma
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reestruturagdo na empresa, a adequacéo do sistema contabil e de controles intemos, a
auditoria das demonstracdes financeiras e a propria escolha do intermediario financeiro
(BOVESPA).

Por isso, € importante que, caso a abertura de capital faga parte dos planos da
empresa, essa preparacao tenha inicio com alguma antecedéncia. Também é essencial
que, muito antes da conclusdo da operacdo, a companhia ja inicie a sua exposicéo
perante 0 mercado, para ganhar visibilidade e ajudar na ampliagao da demanda pelas
suas a¢des (TREVISAN, 2005).

3.8.3 Preliminares

Antes de emitir acdes pela primeira vez, a empresa deve proceder a alguns
ajustamentos de ordem juridica, societaria e de posicionamento, diante da condigao
que ira assumir como empresa de capital aberto, segundo CAVALCANTE FILHO
(1998).

Os principais ajustamentos, conforme o autor, s&o:

- adaptacdo dos estatutos sociais, eliminando privilégios a certos tipos de agdes,
definindo percentual de distribuigdo de dividendos, entre outros;

- reordenagéo da estrutura societaria;

- criagdo do Conselho de Administracéo e eleigcdo de seus membros;

- designacgao do diretor de Relagbes com o Mercado (DRM), sera a pessoa
autorizada a falar pela empresa diante do mercado e investidores;

- acerto de pendéncias fiscais, trabalhistas ou débitos que possam comprometer
a imagem da companhia;

- estabelecimento ou cancelamentos de acordo de acionistas;

- contratac&o de auditoria independente, conferindo-lhes maior credibilidade;

- organizacao do departamento de acionistas;

- profissionalizagdo da administragao e de praticas administrativas;

- adaptacdo do posicionamento da administragdo para o espirito de uma
empresa de capital aberto.
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3.8.4 Definicdo de Tipo de Acdo a ser Lancada, Montante e Preco

O mercado de agdes serve para captar recursos para fazer face a planos de
expansdo, incluindo a parte fixa e o capital de giro do investimento. A empresa
elaborara projegdes financeiras que contemplam a realizagdo de seus projetos de
expansdo (CAVALCANTE FILHO, 1998). Segundo o autor, estas projecbes
evidenciargo:

- 0 montante de recursos a serem obtidos junto ao mercado de agdes;

- quando estes recursos serao necessarios;

- quais tipos de acdes serdo emitidas: preferenciais e/ou ordinarias, bem como
suas respectivas proporcdes;

- 0 prego de langamento de cada acdo, e sua respectiva justificativa.

Conforme CASAGRANDE NETO (2001), o aumento de capital com emissdo de
novas agdes, geralmente traz consigo a necessidade de investimentos em projetos,
reforgo do capital de giro ou saneamento financeiro, sendo responsabilidade da
diretoria financeira, fazer a avaliagdo sobre a real necessidade dos recursos a serem
captados.

Apos definicdo do montante necessario, deve-se estabelecer o tipo de a¢céo que
sera lancado. Segundo ASSAF NETO (2003), a decisdo depende de alguns fatores,
como:

- aspectos legais. A Lei das Sociedades por Agdes vigente no Brasil permite um
limite maximo de 50% de capital social total expresso em agdes preferenciais;

- condigdes financeiras dos atuais acionistas (principalmente controladores) para
acompanharem ©0 aumento de capital ordinario, mantendo duas participacdes
acionarias.

Depois de definidos o montante e o tipo de agao, & necessario definir o preco de
emiss&o da acéo.

A fixacdo do preco de emissdo de uma agdo € importante para o0 sucesso da
operagéo de subscricdo publica, principalmente para os atuais acionistas definirem seu
direito de preferéncia (ASSAF NETO, 2003).
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A preocupagdo basica da sociedade emitente € de estabelecer um prego que
viabilize a colocacgéo integral de novas agdes no mercado, garantindo 0s recursos
necessarios para financiar seu crescimento (ASSAF NETO, 2003).

CASAGRANDE NETO (2001) observa que, para fixagdo do prego, deverdo ser
considerados:

e perspectiva de rentabilidade pela empresa, através da andlise econémico-
financeira, baseado em demonstrativos financeiros, concorréncia e
contato preliminar com diversas areas da empresa;

e valor do patriménio liquido por acéo;

e sSe emissao secundaria, observar as cotacbes de suas acdes, admitindo
agio ou desagio em fungéo das condigbes de mercado.

CAVALCANTE FILHO (1998) afirma que quando uma empresa esta fazendo seu
primeiro langamento de acdes, € usual que ela defina um preco com um pequeno
desagio, pela falta de pleno conhecimento e tradigdo que a empresa tem no mercado.

3.8.5 Instituigao Financeira Coordenadora

Segundo ASSAF NETO (2003), a instituicdo financeira constitui-se, basicamente,
em um elo de ligac&o ente a empresa tomadora de recursos e os agentes econdmicos
poupadores (superavitarios) identificados no mercado primario. Uma sociedade que
deseje financiar-se mediante operagdo de aumento de capital, com a consequente
emissdo de novas agbes, procura uma instituicdo financeira do mercado de capitais
(Sociedade Corretora, Sociedade Distribuidora, Banco de Investimento e Banco
Mdiltiplo), coordenadora da operagéo, que as subscreve visando a sua colocagdo no
mercado primario de agdes, sendo posteriormente transacionadas pelos proprietarios
no mercado secundario.

Nenhuma empresa pode vender diretamente suas agdes no mercado quando a
emissdo é plblica. E necessaria a intermediacéo e coordenacdo de uma instituicdo
financeira, conforme CAVALCANTE FILHO (1998).
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Os principais aspectos de uma negociacao entre uma empresa que deseja langar
acdes no mercado e uma instituigao financeira, conforme o autor, s&o:
Porte de lan¢camento:
- 0s lancamentos de grande porte sdo normalmente coordenados por
grandes instituicGes;
Tipos de garantia:
- garantia firme: compromete-se a adquirir as acGes nao colocadas no
mercado;
- melhores esforgcos: devolve as empresas as agbes ndo colocadas no
mercado;
Custos:
- comiss&o de coordenagéo: +/- 1,0%
- comisséo de garantia: +/- 3,0%
- comisséo de colocagao: +/- 3,5%
Servicos gerais:
- marketing do produto agdo; elaboracdo dos estudos econdmicos e
financeiros; definicao de politica de dividendos, etc.

3.8.6 Formas de Subscri¢cado Publica

Para ASSAF NETO (2003), as principais formas de subscrigdo publica de acdes
(operagdo de underwrnting) procedidas por uma instituicdo ou varias instituicdes
intermediadoras s&o:

- subscricédo do tipo puro ou firme;

- subscricéo do tipo residual (stand-by);

- subscricéo do tipo melhor esforgo (best effort).
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3.8.6.1. Subscri¢ao do Tipo Puro ou Firme

A intermediadora financeira na subscrigdo do tipo firme assume amplamente o
risco de sua colocag@o no mercado, responsabilizando-se pelo pagamento a sociedade

emitente do valor total das agdes langadas.

3.8.6.2. Subscricdo do Tipo Residual (Stand-By)

A instituicdo financeira nao se responsabiliza, no momento do langamento, pela
integralizagéo total das agdes emitidas. Ha um comprometimento, entre a instituicdo e a
empresa emitente, de negociar as novas agdes junto ao mercado durante certo tempo,
findo o qual, podera ocorrer a subscrigao total, por parte da instituicdo, ou a devolucgdo,
a sociedade emitente, do volume ndo negociado, ou seja, da parcela das agdes que
nao for absorvida pelos investidores individuais e institucionais.

3.8.6.3. Subscricao do Tipo Melhor Esforco (Best Effort)

A instituicdo financeira ndo assume nenhum tipo de responsabilidade sobre a
integralizac@o das agdes em langamento, e o risco de sua colocagdo no mercado corre
exclusivamente por conta da sociedade emitente. Existe um comprometimento por parte
da instituicdo financeira, de dedicar o melhor esforco no sentido de colocar 0 maior
numero possivel de novas agdes no mercado, dentro de certo periodo de tempo,
promovendo ainda as melhores condigbes para a empresa emitente. Findo o prazo
estabelecido de negociagcdo, as acgbes restantes serdo desenvolvidas e ndo
integralizadas pela instituigdo financeira, conforme determina a modalidade de
subscri¢cdo anterior 8 empresa de origem.
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3.8.7 Realizagao da AGE

A Assembléia Geral Extraordinaria delibera sobre o aumento do capital social

através de subscricdo, onde serdo definidas e aprovadas todas as caracteristicas da

emissdo de agdes, como por exemplo:

se o aumento sera mediante subscrigdo publica ou particular;

prazo para o exercicio do direito de preferéncia, se houver, e data de seu
inicio;

condicbes de subscricdo, explicitando forma e percentuais de
integralizagao das acbes e a data dos respectivos pagamentos;
caracteristicas das agfes a serem emitidas (quantidade, espécie, classe,
forma, vantagens, restricbes e direitos, inclusive quanto a participagdo ou
nao nos dividendos do exercicio em curso),

necessidade de ratificagdo da deliberagdo, se for o caso, por titulares
da(s) classe(s) de agbes preferenciais interessadas, caso néo tenha sido
previamente aprovada;

preco de emiss&o e respectiva justificativa ou, se for o caso, delegacéo ao
conselho de administragao, para fixa-lo;

3.8.8 Preparo e Envio da Documentagdo para Registro na CYM

Conforme CAVALCANTE FILHO (1998), a emissdo de agbes de empresas s6
podera ser colocada junto ao publico depois de registrada na Comissdo de Valores

Mobiliarios (CVM). S&o dois tipos de registros:

Registro da empresa:

E o documento que apresenta o conjunto de informacdes relevantes para o

investidor sobre a empresa emitente de agbes, como linha de produtos e capacidade de

produg&o, caracteristicas do mercado consumidor e concorméncia, demonstragbes

financeiras dos Gltimos exercicios, etc.
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Registro da operacéo:

E o documento que apresenta as informagdes mais relevantes para o investidor
sobre as caracteristicas da operag&o, como:

- condigdes do aumento do capital;

- composic¢ao do capital antes e depois do aumento;

- custos da emissao;

- justificativa do pregco de emiss&o, ente outras informacgdes sobre as
caracteristicas da operacéo.

CAVALCANTE FILHO (1998) afirma que o objetivo da CVM é fazer com que a
empresa coloque a disposicdo do publico o conjunto de informagdes julgadas
suficientes para que este publico decida se as acdes da empresa representam uma boa
opgao de investimento, e ndo fazer juizo de valor, emitindo opinides sobre a qualidade
da empresa ou a procedéncia do preco de langamento das agdes.

Conforme CVM, para se tornar companhia aberta a empresa deve estar
constituida na forma juridica de uma sociedade andnima, nos termos da Lei n°
6.404/76. A distribuicdo publica de valores mobiliarios, nos termos da Lei n° 6.385/76,
pressupde prévio registro na CVM, a ser solicitado pela companhia emissora. No caso
de empresas abrindo capital, além do Registro de Emiss&o Publica, é exigido o Registro
de Companhia Aberta para negociacdo em Bolsa ou no Mercado de Balcdo
Organizado.

A CVM dispde de um prazo de 30 (trinta) dias para analisar o pedido de registro,
podendo solicitar informacdes adicionais.

3.8.9 Registro nas Bolsas de Valores

Torna-se necessario o registro nas Bolsas de Valores para que uma agéo possa
ser negociada no mercado secundario. Para a obtenc&o desse registro, deve ser feito 0
envio de toda a documentacdo encaminhada a CVM, nimero de registro da CVM e
pedido de requerimento. O processo € examinado pelo Conselho de Administrac@o da
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Bolsa, e assim que aprovado o pedido, marca-se o dia para inicio das negociacdes
(CAVALCANTE FILHO, 1998).

3.8.10Pool de Instituigcdoes Financeiras Intermediadoras

A distribuicdo publica de agdes no mercado é feita por um pool/ ou consércio de
instituicdes financeiras que se agrupam em Coordenador, Lider e Consorciado, de
acordo com sua fungéo e tamanho do lote que assumem para colocar (CASAGRANDE
NETO, 2001).

Segundo CAVALCANTE FILHO (1998), estas instituicdes financeiras assumem
as seguintes fungdes:

Coordenador: coordena a operagdo, desempenhando fungdes como:
elaboragdo da documentagdo e acompanhamento do processo; apresentacdo da
empresa para 0 mercado; controle financeiro, efc.

Lider: instituicdo que assume o risco de lote significativo de ag¢des e o distribui
perante os consorciados.

Consorciado: instituicdo que faz o trabalho de varejo, colocando o papel junto
ao investidor final.

ASSAF NETO (2003) complementa que os intermediarios na colocagdo das
acOes podem organizar-se mediante um pool de instituicbes financeiras que
participardo de todo o processo de colocagéo dos valores emitidos. Nesse pool, sdo
definidos o coordenador, que trata de todo o processo de subscricdo desde seu registro
na CVM até a efetiva liquidagdo financeira, e as instituicGes lideres e consorciadas. O
pool é firmado sem qualquer dnus para empresa emitente das agdes, sendo regulado
por um contrato de ades&o firmado pelas instituicdes financeiras interessadas.

3.8.11 Marketing da Operacdao e Disclosure da Companhia

Quando uma empresa lanca acdes, existe um compromisso tacito entre ela e os
investidores. Os investidores fornecem recursos e a empresa forece informagdes, para
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que os investidores atuais e potencias possam permanentemente acompanhar o
desempenho da companhia, determinando o prego justo para suas agbes e
confrontando com o preco ao qual elas estdo sendo negociadas em Bolsas de Valores.
Dai nasce a opcdo de se comprar, manter ou vender uma posicdo em acgdes
(CAVALCANTE FILHO, 1998).

A politica de divulgaca@o de informacdes (disclosure) dirige-se a dois grupos: as
instituicGes financeiras que precisam conhecer o produto que elas deverao vender, e 0s
investidores que vao decidir se compram ou ndo (CAVALCANTE FILHO, 1998).

O autor afirma que as agdes do marketing do disclosure incluem, entre outras, as
seguintes atividades:

- visitas as instalacdes da empresa;

- reunides com os profissionais do mercado de agdes;

- distribuicdo de perfis empresariais e outros materiais publicitarios;

- montagem de home-page com informagdes da empresa,

- documentagéo encaminhada a CVM e Bolsa de Valores; e

- publicac@o de demonstragdes financeiras.

O disclosure deixou de focar apenas em numeros e demonstragdes financeiras e
trata, entre outros, de temas como sustentabilidade e governanga corporativa. Por isso,
o departamento de relagdo com investidores toma cada vez mais importancia nas
companhias abertas.

3.8.12Registro e Antncios de Inicio e Encerramento da Distribuicdo

Apos examinar e aprovar toda a documentagédo encaminhada, a CVM comunica
a instituicdo financeira coordenadora da operagao o deferimento do pedido e o numero
do registro. Neste instante, o pool/ de instituicdes financeiras marca a liquidacao
financeira da operag&o e publica o anuncio de inicio de distribuicdo das agbes em jomal
de grande circulacdo. Este anuincio informa as principais caracteristicas da operacéo,
inclusive as instituicOes financeiras que estdo aptas a vender a agdo (CAVALCANTE
FILHO, 1998).
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Apés a liquidacao financeira, ¢ anunciado, no mesmo jormnal, o encerramento da
operagéo, onde é informado o montante da operacdo subscrito e as instituigbes que
aderiram a operag¢ao.

3.8.13 Boletins de Subscricdo e Liquidagdo Financeira

A aquisicdo de um lote de ag¢des pelo investidor € chamada de subscricdo. O
boletim de subscricido € o documento que confirma essa operagcdo. A liquidacao
financeira da operacéo é feita pela instituicdo financeira coordenadora, que repassa o0s
recursos para a empresa (CAVALCANTE FILHO, 1998).

3.9 Governanca Corporativa

Segundo o instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), governanga
corporativa € um sistema pelo qual as sociedades s&o dirigidas e monitoradas,
envolvendo os acionistas e os cotistas, Conselho de Administrag&o, Diretoria, Auditoria
Independente e Conselho Fiscal. As boas praticas de governanga corporativa tém a
finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e contribuir
para a sua perenidade.

A BOVESPA instituiu niveis diferenciados de governanga corporativa para as
empresas que cumpram determinados requisitos.

Implantados em dezembro de 2000 pela Bolsa de Valores de S&o Paulo —
BOVESPA, os Niveis Diferenciados de Governanca Corporativa s&o segmentos
especiais de listagem que foram desenvolvidos com 0O objetivo de proporcionar um
ambiente de negociagcdo que estimulasse, simultaneamente, o interesse dos
investidores e a valorizagdo das companhias.

Empresas listadas nesses segmentos oferecem aos seus acionistas investidores
melhorias nas praticas de govemanga corporativa que ampliam os direitos societarios

dos acionistas minoritarios e aumentam a transparéncia das companhias, com
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divulgagédo de maior volume de informagdes e de melhor qualidade, facilitando o
acompanhamento de sua performance.

A premissa basica & que a adogao de boas praticas de govemanca corporativa
pelas companhias confere maior credibilidade ao mercado acionario e, como
consequéncia, aumenta a confianga e a disposicéo dos investidores em adquirirem as
suas agdes, pagarem um preco melhor por elas, reduzindo seu custo de captagao.

A adesdo das Companhias ao Nivel 1 ou ao Nivel 2 depende do grau de
compromisso assumido e é formalizada por meio de um contrato, assinado pela
BOVESPA, pela Companhia, seus administradores, conselheiros fiscais e
controladores. Ao assinarem o contrato, as partes acordam em observar o Regulamento
de Listagem do segmento especifico, que consolida os requisitos que devem ser
atendidos pelas Companhias listadas naquele segmento, além de, no caso das
Companhias Nivel 2, adotar a arbitragem para solugdo de eventuais conflitos

societarios.

3.9.1 Companhia Nivel 1

As Companhias Nivel 1 se comprometem, principalmente, com melhorias na
prestagéo de informacgbes ao mercado e com a disperséo acionaria. Por exemplo, a
companhia aberta listada no Nivel 1 tem como obrigagdes adicionais a legislacao:

» Melhoria nas informagbes prestadas, adicionando as Informagbes
Trimestrais (ITRs) — documento que € enviado pelas companhias listadas
a CVM e a BOVESPA, disponibilizado ao publico e que contém
demonstragcbes financeiras trimestrais — entre outras: demonstragdes
financeiras consolidadas e a demonstracdo dos fluxos de caixa.

¢ Melhoria nas informacdes relativas a cada exercicio social, adicionando as
Demonstragbes Financeiras Padronizadas (DFPs) — documento que é
enviado pelas companhias listadas 8 CVM e & BOVESPA, disponibilizado
ao publico e que contém demonstragdes financeiras anuais — entre outras,

a demonstragdo dos fluxos de caixa.
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¢ Melhoria nas informacgdes prestadas, adicionando as Informacdes Anuais
(IANs) — documento que é enviado pelas companhias listadas 4 CVM e a
BOVESPA, disponibilizado ao publico e que contém informagbes
corporativas — entre outras: a quantidade e caracteristicas dos valores
mobiliarios de emissao da companhia detidos pelos grupos de acionistas
controladores, membros do Conselho de Administracdo, diretores e
membros do Conselho Fiscal, bem como a evolugéo dessas posigdes.

¢ Realizag&o de reunides publicas com analistas e investidores, a0 menos
uma vez por ano.

+ Apresentacdo de um calendario anual, do qual conste a programacgao dos
eventos corporativos, tais como assembléias, divulgacido de resultados
etc.

o Divuigagéao dos termos dos contratos firmados entre a companhia e partes
relacionadas.

o Divulgagdo, em bases mensais, das negociagbes de valores mobiliarios e
derivativos de emissdo da companhia por parte dos acionistas
controladores.

e Manutencdo em circulagdo de uma parcela minima de acles,
representando 25% (vinte e cinco por cento) do capital social da
companhia.

 Quando da realizagdo de distribuicbes publicas de agdes, adogdo de
mecanismos que favoregam a dispersao do capital.

3.9.2 Companhia Nivel 2

As Companhias Nivel 2 se comprometem a cumprir as regras aplicaveis ao Nivel
1 e, adicionaimente, um conjunto mais amplo de praticas de governanga relativas aos
direitos societarios dos acionistas minoritarios. Por exemplo, a companhia aberta listada
no Nivel 2 tem como obriga¢des adicionais a legislacdo:
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¢ Divuigagcdo de demonstragdes financeiras de acordo com padroes
internacionais IFRS ou US GAAP.

e Conselho de Administragao com minimo de 5 (cinco) membros e mandato
unificado de até 2 (dois) anos, permitida a reeleicdo. No minimo, 20%
(vinte por cento) dos membros deverao ser conselheiros independentes.

¢ Direito de voto as acdes preferenciais em algumas matérias, tais como,
transformacgao, incorporacgéo, fusao ou cisao da companhia e aprovagao
de contratos entre a companhia e empresas do mesmo grupo sempre que,
por forca de disposicdo legal ou estatutaria, sejam deliberados em
assembléia geral.

o Extens&o para todos os acionistas detentores de ac¢bes ordinarias das
mesmas condicbes obtidas pelos controladores quando da venda do
controle da companhia e de, no minimo, 80% (oitenta por cento) deste
valor para os detentores de a¢des preferenciais (fag along).

 Realizagdo de uma oferta publica de aquisicdo de todas as agdes em
circulagdo, no minimo, pelo valor econdmico, nas hipoteses de
fechamento do capital ou cancelamento do registro de negociagéo neste
Nivel:

e Adesao a Camara de Arbitragem do Mercado para resolugido de conflitos
societarios.

3.9.3 Novo Mercado

O Novo Mercado ¢ um segmento de listagem destinado a negociagdo de agdes
emitidas por companhias que se comprometam, voluntariamente, com a adog&o de
praticas de governanca corporativa adicionais em relagdo ao que é exigido pela
legislagéo.
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A valorizagao e a liquidez das agdes s&o influenciadas positivamente pelo grau
de seguranga oferecido pelos direitos concedidos aos acionistas e pela qualidade das
informacdes prestadas pelas companhias. Essa é a premissa basica do Novo Mercado.

A entrada de uma companhia no Novo Mercado ocorre por meio da assinatura
de um contrato e implica a adesao a um conjunto de regras societarias, genericamente
chamadas de "boas praticas de governanga corporativa”, mais exigentes do que as
presentes na legislacdo brasileira. Essas regras, consolidadas no Regulamento de
Listagem do Novo Mercado, ampliam os direitos dos acionistas, melhoram a qualidade
das informagdes usuaimente prestadas pelas companhias, bem como a dispersao
acionaria e, ao determinar a resolugcdo dos conflifos societarios por meio de uma
Céamara de Arbitragem, oferecem aos investidores a seguranga de uma alternativa mais
agil e especializada.

A principal inovacdo do Novo Mercado, em relacéo a legisiacéo, € a exigéncia de
gue o capital social da companhia seja composto somente por a¢gbes ordinarias. Porém,
esta ndo € a unica. Aléem do cumprimento de todas as exigéncias do Nivel 1, a
companhia aberta participante do Novo Mercado tem como obriga¢bes adicionais:

o Extensdo para todos os acionistas das mesmas condicdes obtidas pelos
controladores quando da venda do controle da companhia (tag along).

o Realizagdo de uma oferta publica de aquisicdo de todas as ag¢des em
circulagdo, no minimo, pelo valor econdmico, nas hipoteses de
fechamento do capital ou cancelamento do registro de negociagdo no
Novo Mercado.

¢ Conselho de Administragdo com minimo de 5 (cinco) membros e mandato
unificado de até 2 (dois) anos, permitida a reeleicdo. No minimo, 20%
(vinte por cento) dos membros deverdo ser conselheiros independentes.

¢ Divulgagdo de demonstragbes financeiras de acordo com padrbes
internacionais IFRS ou US GAAP.

e Apresentacido de um calendario anual, do qual conste a programag&o dos
eventos corporativos, tais como assembléias, divulgacio de resultados
etc.
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+ Adesao a Camara de Arbitragem do Mercado para resolugcao de conflitos

societarios.

3.9.4 BOVESPA Mais

O BOVESPA Mais € o segmento de listagem do mercado de balcdo organizado
administrado pela BOVESPA idealizado para tornar o mercado acionario brasileiro
acessivel a um numero maior de empresas, em especial, aquelas que sejam
particularmente atrativas aos investidores que buscam investimentos de médio e longo
prazo e cuja preocupacdo com o retorno potencial sobrepde-se & necessidade de
liquidez imediata.

As empresas candidatas ao BOVESPA Mais sdo aquelas que desejam ingressar
no mercado de capitais de forma gradativa, ou seja, que acreditam na ampliagdo
gradual da base acionaria como o caminho mais adequado a sua realidade,
destacando-se as de pequeno e médio porte que buscam crescer utilizando o mercado
acionario como uma importante fonte de recursos.

No BOVESPA Mais, os investidores encontrardo companhias com firme
proposito e compromisso de se desenvolver no mercado, ¢ que é refletido na adogéo
de elevados padrbes de governanga corporativa;, na busca da liquidez das suas agdes;

e na postura pré-ativa para conquista de investidores.
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4 ABERTURA DE CAPITAL DA BEMATECH

41 A Empresa

A Bematech Industria e Comércio de Equipamentos Eletronicos S.A. € uma
empresa provedora de solugbes integradas de automac&o comercial para o varejo no
Brasil. A Companhia é lider na venda de hardware e no licenciamento de software.
Possui, ainda, presenca significativa na prestacdo de servigos relacionados. O foco da
Bematech sdo os varejistas de pequeno e médio porte, atuantes em diversos setores
da economia.

A Bematech oferece aos seus clientes a conveniéncia de encontrar em um unico
provedor os produtos e servicos necessarios para a automacdo comercial de seus
negécios. Adicionalmente, a Companhia consegue otimizar os investimentos de seus
clientes em automagéo comercial, oferecendo produtos e servigos customizados a
custos mais atrativos.

A Bematech procura manter sua posicdo de liderangca como provedor de
solucdes integradas de automagdo comercial para o varejo por meio de seu
crescimento organico e de aquisicdes. Aproveitando oportunidades de mercado e
visando se beneficiar de sinergias operacionais, ao final de 2006, a Companhia adquiriu
a totalidade do capital social da GEMCO, uma das lideres no mercado brasileiro de
software para gestéo do varejo, e 51% do capital social da GSR7, uma empresa focada
na prestacdo de servigos técnicos especializados, como implantagdo, suporte técnico e
manutencao.

A larga experiéncia da Companhia na area de automacgéo comercial contribui
para a oferta de solugdes customizadas para varejistas de diversos setores,
principalmente, alimenticio, eletro-eletrénico, material de construcdo, farmacias e
combustiveis, dentre outros, e que se encontram em diferentes estagios de
desenvolvimento e porte. Nos ultimos sete anos, a Bematech vendeu mais de 600 mil
equipamentos e estima que ja tenha comercializado seus produtos de hardware e/ou

software para aproximadamente 350 mil clientes finais em todo o Brasil.
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A Companhia atua em todo o Brasil por meio de sua matriz, localizada na regido
metropolitana de Curitiba, Parana, de filiais localizadas nos principais estados
brasileiros, de cerca de 1.900 revendas e de uma rede de mais de 400 assisténcias
técnicas especializadas. Possui também quatro subsidiarias no exterior.

A plataforma de negécios da Bematech estda segmentada nas seguintes
unidades:

Solugdes: comercializagcdo de pacotes de solugbes de automagdo comercial
envolvendo hardware, software e servigos de automacgéao de forma integrada.

Hardware: projeto, desenvolvimento, fabricacdo e comercializacdo de uma
ampla linha de equipamentos para automag&o comercial com a marca Bematech.

Software: projeto, desenvolvimento, comercializagdo e implantagcio de software
de automacdo comercial com a marca GEMCO, tanto para frente de loja como para
retaguarda (back-office).

Servigos: prestacéo de servicos de implantag&o, suporte técnico e manutencéo
de equipamentos de informatica, em campo ou em laboratério, e gestdo de redes de
assisténcia técnica.

Corporativo: atendimento aos clientes corporativos, notadamente as redes de
franquias, lojas de departamentio e grandes redes de supermercados, oferecendo
produtos de hardware e software e servicos necessarios para projetos de autdmagéo
comercial.

Internacional: condugcdo de suas operagdes internacionais, incluindo a
comercializagdo de sua linha de produtos de hardware com suas respectivas
adaptacdes, necessarias a realidade de cada pais onde a Companhia atua.

4.1.1 Histéria da Empresa

A empresa surgiu em 1987 quando os engenheiros eletrbnicos Marcel
Maiczewski e Wolney Betiol, recém formados, iniciaram um curso de pés-graduacgéo
onde desenvolveram dois trabalhos de dissertacdo relacionados a sistemas de
impressdo matricial por impacto. A partir disso, resolveram transformar o projeto num
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empreendimento, visando obter um produto que fosse possivel de ser industrializado e
comercializado em escala. Assim, em dezembro de 1989 foi aceito como o primeiro
empreendimento a entrar na Incubadora Tecnolégica de Curitiba, que havia acabado de
ser fundada.

Em 1990 e construida a Bematec, empresa especializada no mercado de
impressoras matriciais. O nome originou-se de Betiol & Malczewski Tecnologia
(BEMATEC). O primeiro nicho de mercado a ser explorado foi o de Telex. Em 1991,
apés varias negativas por parte dos 6rgaos nacionais de estimular o desenvolvimento
tecnologico e industrial, a Bematech recorreu a iniciativa privada visando captar
recursos financeiros, admitindo seis novos socios. Desta forma, em setembro daquele
mesmo ano, a BEMATEC Ltda foi transformada em Bematech Industria e Comércio de
Equipamentos Eletrénicos S/A.

A Bematech foi a primeira empresa brasileira a fabricar Miniimpressoras em larga
escala, como também a primeira a fornecer Blocos Impressores integrados para
Terminais de Auto- Atendimento.

Em 1995, buscando atender seus principais clientes, a empresa inaugurou uma
filial em S&o Paulo.

Em 1997, a Bematech inovou novamente ao desenvolver o primeiro Bloco
Impressor com tecnologia de impressao térmica do Brasil. Em 1998, comercializou
10.000 destes blocos somente com a ltautec.

Em 1999 e 2000, ocormreu a grande explosao nas vendas de impressoras fiscais
no pais, motivadas pela obrigatoriedade da lei de cupom fiscal. Neste periodo, a
empresa atingiu seu apice de faturamento até entdo, alcangando a marca de 63
milhdes de reais em 2000, com 50% das impressoras instaladas.

Em 2001, foi efetuada a primeira exportacdo de blocos matriciais para Bematech
International em Atlanta nos Estados Unidos.

E em 2002, a Bematech adquiriu o direito de comercializar os produtos da
Yanco, empresa concorrente e lider de mercado no segmento de caixas registradoras.
Com essa aquisicdo a Bematech ampliou sua linha de produtos para automacéo
comercial, inclusive abrindo uma nova unidade fabril em Manaus. Paralelo a isso,
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ocorreram significativas mudangas no canal de comercializagdo. A empresa comeca a
trabalhar com um modelo hibrido de comercializagao do qual fazem parte distribuidores,
revendas e representantes.

Solidificando este modelo, a Bematech constituiu duas filiais comerciais, uma em
Salvador e outra em Belo Horizonte, tornando os respectivos distribuidores destas
regides em representantes Bematech.

Em 2003, criou a Universidade Bematech, um modelo de gestédo de treinamento
corporativo que tem como missdo “Promover a gestdo do conhecimento e o
desenvolvimento do capital intelectual através da capacitagdo continua e inovadora de
nossos parceiros comerciais, clientes, fornecedores e Bematechs, visando o0
crescimento dos negdcios e de nossas competéncias”. Através deste conceito, a
Universidade Bematech centralizou a gestdo das atividades de treinamento que ja
vinham acontecendo em varias cidades do Brasil. Com isso, além de otimizar recursos
e cobrir as diferentes demandas regionais, a empresa visa formar instrutores e
desenvolver todos os segmentos de mercado onde esta presente.

E em 2005, a Bematech cria 9 filiais proprias que atendem todas as regides do
pais e muda seu foco para solugdes em automacdo comercial, comercializando
conjunto de equipamentos completos para o ponto de venda, servicos de assisténcia
técnica e softwares.

O ano de 2006 foi marcado pela consolidagdo da Bematech como provedora de
solugdes completas em automacdo comercial, culminando com a aquisicdo de trés
empresas que passaram a complementar o portfolio de produtos e servigcos oferecidos
pela companhia.

GSR7: organizagdo que presta servicos de assisténcia técnica para
equipamentos de informatica

GEMCO: empresa lider em desenvolvimento de sofiware de gestdo comercial

C&S: lidera o segmento de automac&o de farméacias com o produto Pharmacy.

No dia 06 de dezembro de 2006 a Bematech inaugura oficialmente sua nova
unidade fabril, em S&o José dos Pinhais, Parana. A nova instalagdo esta préxima de



45

fornecedores de matéria-prima e do prestador de servigos de operacao logistica de
distribuicdo da empresa, aspecto que reduz significativamente as distancias de
movimentacdo de materiais e reflete positivamente nos custos, na qualidade e no
tempo do ciclo de produc&o.

A empresa inicia 2007 fortalecendo sua estratégia de atuagcdo mundial, com a
inauguracdo oficial da subsidiaria em Buenos Aires, na Argentina, e abertura da
Bematech Europe GmbH, com sede em Berlim, na Alemanha, objetivando ampliar os
canais comerciais na Europa e em paises como Paquist&o e india.

Em 19 de abril de 2007, a Bematech ingressa no Novo Mercado da BOVESPA.
Seguindo as melhores praticas de governanca corporativa a empresa realiza um
processo bem sucedido de abertura de capital com o objetivo de melhorar o acesso a

recursos para financiar a continuidade do seu crescimento.

4.1.2 Mercado de Atuacdo

A empresa atua no mercado de Tecnologia da Informacao (Tl). No Brasil, o setor
de Tl vem apresentando elevadas taxas de crescimento desde 2003. As tabelas abaixo
apresentam o faturamento bruto do setor de Tl e a quebra do faturamento por
segmento, no Brasil, nos anos indicados:

TABELA 1. FATURAMENTO BRUTO DO SETOR DE TI NO BRASIL (EM US$ BILHOES)

2000 14,7
2001 12,4
2002 8,6
2003 10
2004 11,8
2005 17,3

FONTE: ANUARIO INFORMATICA HOJE, 2006

TABELA 2. FATURAMENTO BRUTO DO SETOR DE TI NO BRASIL POR SEGMENTO EM 2005

Servigos 48%
Hardware 38%
Software 14%

FONTE: ANUARIO INFORMATICA HOJE, 2006
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Os principais fatores que contribuiram para esse cenario favoravel séo: a
utilizacdo de Tl de forma a melhorar a competitividade; a valorizagao do Real frente ao
Délar; a retragédo do “mercado cinza” (representado pela venda de produtos eletrénicos
e de computagdo sem marca e que muitas vezes s&o fruto de contrabando), e a entrada
em vigor da “Nova MP do Bem” (a Medida Proviséria n® 255) em 2005 (parte da politica
do Governo Federal de inclus&o digital), que reduziu o imposto sobre a venda em
9,25% para PCs com preco inferior a R$2.500,00. Também em 2005, o Governo
Federal lancou o programa “Computador para Todos”, um importante conjunto de
incentivos que faz parte do Programa de Inclus&o Digital.

No setor de hardware, 0s incentivos governamentais € a necessidade de
inovacgéo tecnoldgica em empresas de grande e pequenc porte impulsionaram as
vendas em 2005. Dentro do setor de Tl, as vendas de hardware foram as que
apresentaram maior crescimento nos ultimos anos e, em 2005 o segmento foi
responsavel por 38,0% da receita total do setor ou US$6,5 bilhdes.

O setor brasileiro de software movimentou em 2005 aproximadamente US$2,4
bilhdes, ou 14% do faturamento bruto do setor de TI, segundo dados do Anuario
Informatica Hoje, 2006. O setor de software no Brasil é dividido em trés categorias
principais: ferramentas (compiladores, programas de linguas, etc.); infra-estrutura
(segurancga, etc.); e aplicativos (business management).

Muitas empresas internacionais desenvolvedoras de software tém investido no
mercado brasileiro, mas ainda representam pouca relevancia, uma vez que empresas
nacionais especializadas ainda dominam esses setores no Brasil. Principalmente no
segmento de empresas de pequeno e medio porte, a presenga das empresas nacionais
€ muito forte, pois o conhecimento do mercado local e a familiaridade com a legislacdo
brasileira (em especial a tributaria) conferem a essas empresas grande vantagem
competitiva.

Segundo dados da “Anuario Informatica Hoje 2006”, o setor de servicos em Tl no
Brasil movimentou em 2005, US$8,4 bilhdes, posicionando-o como o segmento de
maior representatividade das vendas no setor de Tl brasileiro naquele ano. O setor de
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servicos & composto principalmente por atividades de outsourcing, isto é, a

terceirizacdo de processos nao referentes as atividades essenciais das empresas.

4.1.3 Automacgao Comercial do Varejo

A automacao comercial do varejo consiste na utilizagdo de uma plataforma de
tecnologia da informagao (hardware, software e servigos), para automatizar e otimizar
0s processos e apoiar a gestdo de um estabelecimento comercial.

A figura abaixo ilustra as principais caracteristicas do mercado de varejo e uso

de Tl no Brasil:
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Como destacado anteriormente, nota-se que o setor de varejo em geral tem
aumentado consideravelmente seus niveis de automacdo comercial por razdes
estratégicas. Os principais fatores que facilitaram o desenvolvimento de Tl no varejo

s3o:
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- Press8o do Mercado: a disseminac&o do uso de Tl & facilitada pela press&do causada

pelos fornecedores, clientes e concorrentes, afetando o mercado varejista em geral;

- Competitividade: o desenvolvimento natural do mercado de varejo e sua

intermacionalizag&o acarretam o surgimento de novas praticas de mercado e mudam o
conceito de concorréncia, que atinge novos patamares que somente sdo alcancados
por meio do uso de TI;

- Disseminacéo de Ti. a popularizagao e a consequente disseminacao da tecnologia na

sociedade facilita seu uso, juntamente com a disponibilizagdo de pacotes de solugdes
por fornecedores;
- Diminuicdo dos custos: o barateamento dos produtos e servigcos de Tl ao longo do

tempo facilita a sua adocio; e

- Aumento da fiscalizacdo governamental: o aumento da fiscalizacdo governamental
(federal e estadual) nas empresas resulta em uma maior necessidade de controle sob
suas operacgdes, principalmente, no aspecto de controle fiscal. A Tl auxilia, otimiza e

agiliza esse controle.

A automacéao do varejo engloba quatro etapas distintas em sua utiliza¢do: back-
office, automacdo de frente de loja, integracdo com fomecedores e integragdo com
clientes:

- Back-office: os investimentos em Tl concentram-se em controle de estoque, apuragéo
dos resultados (vendas) e controle financeiro (contas a pagar, contas a receber e
contabilidade);

- Aufomacdo da frente de loja: com o advento do codigo de barra e com a entrada de

empresas internacionais em alguns ramos de varejo, as lojas passaram a agilizar e
melhorar a qualidade das informacdes sobre as vendas e sobre o estoque;
- Integracdo com fornecedores: o grande objetivo € melhorar a logistica e a distribuicdo

de produtos e diminuir o estoque por meio da diminuicdo do tempo de reposicéo, a ser
alcangada com processos rapidos e eficientes de compra, troca de informacgdes agil e

precisa com fornecedores; e
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- Inteqgracdo com clientes: além de saber o que vende, € importante para o varejo ter

informagdes sobre para quem vende, para assim otimizar seu mix de produtos e
estoque.

4.1.4 Vantagens Competitivas

A Bematech possui as seguintes vantagens competitivas:

e Liderangca no segmento de automacao comercial para o varejo no Brasil;

¢ Atuagdo em mercado caracterizado por forte crescimento;

¢ Modelo de negécios diferenciado;

e Base ampla, diversificada e crescente de clientes;

e Dominio da tecnologia de automagdo comercial para o varejo e continuo
investimento em pesquisa e desenvolvimento;

e Administracdo com perfil dinamico e empreendedor, aitamente experiente e com
longo histérico de boas praticas de governanga corporativa.

4.1.5 Estratégia

Os pontos-chave da estratégia da Bematech s&o:

- Manter e expandir sua posicdo de lideranca no_mercado brasileiro de automacéo

comercial para o varejo, com foco em pequenas e meédias empresas. Essa estratégia

ocorre por meio da ampliagcdo da sua base de clientes, utilizando a capilaridade atingida
pela atual rede de distribuicdo da Companhia especializada no varejo; e oferta de
produtos Bematech para clientes da atual base da GEMCO e GSR7 e vice-versa, se
beneficiando do reconhecimento diferenciado de suas marcas.

- Ampliar sua base de Clientes Corporativos no Brasil, e sua receifa advinda dos
mesmos. No final de 2006, a empresa criou a unidade de negécios corporativos, que
visa 0 atendimento exclusivo de clientes corporativos que possuem necessidades

mercadolégicas especificas. Como reflexo, a Companhia pode, ao mesmo tempo,
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alavancar suas vendas para o pequeno e médio varejo, tendo em vista a exposicéo e
credibilidade que a atuacéo de sucesso em clientes corporativos traz as suas marcas.
- Aumentar a parcela recorrente da receita. A Bematech pretende aumentar a parcela

recorrente da sua receita mediante a ampliacdo de contratos de prestagdo de servigcos
técnicos especializados, contratos de manutencgao e aluguel de licencas de software.
- Persequir seletivamente novas aquisices. A Companhia pretende adquirir empresas

gue tenham uma sélida base de clientes ou canais de distribuicdo estabelecidos; que se
enquadrem em seu modelo de negbcios e que possuam negocios em suas areas de
atuacio; que sejam proprietarias de tecnologias que possam lhe interessar; ou que
sejam complementares aos seus negocios e que tenham potencial de crescimento
sustentado e de criag&o de valor para seus acionistas.

- Expandir suas vendas na América Latina e manter seu posicionamento estratégico
nos demais paises. A Bematech pretende ampliar suas vendas na América Latina

mediante a utilizagao de canais de comercializacdo nos paises onde atua e a abertura
de novos canais em alguns paises latino americanos em que a Companhia ainda nao
opera. Ainda, mantera sua presenga na Ameérica do Norte e Europa, onde esta em
contato direto com as uitimas tendéncias em automacdo comercial, € também em
Taiwan, na Asia, por ser um mercado especializado no fomecimento de equipamentos

e tecnologia de ponta para todo o mundo, a custos reduzidos.

4.1.6 Estrutura

A FIGURA 6 indica a estrutura da empresa antes da abertura de capital, ocorrida
em 2007.
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s empresas GERCO & C&S foram incorparsdas em Janeirol2008.
FIGURA 6. ESTRUTURA DA EMPRESA
FONTE: BEMATECH

4.2 O processo de abertura de capital

Com base nas informacgbes contidas no prospecto preliminar, no prospecto
definitivo e no antincio de abertura e encerramento da oferta publica da Bematech, e
também na entrevista realizada com o responsavel pelo departamento de Relagdo com
Investidores, foi elaborada esta secéo.

Uma empresa, ao abrir o capital, pode optar por emissao primaria, secundaria ou
mista de a¢des. Na oferta primaria, sdo criadas novas agdes, sendo que 0s recursos
obtidos com a oferta ao publico vao integralmente para o caixa da empresa; na
secundaria, sdo oferecidas ao publico acdes ja existentes, de modo que o dinheiro da
oferta vai para os acionistas que as vendem. Na mista, o dinheiro tem dois destinos, a
empresa e os acionistas, respectiva e proporcionalmente.

A Bematech e os acionistas vendedores optaram pela emissdo mista de agoes.

A realizagdo da Oferta Primaria foi aprovada em reunido do Conselho de
Administracdo da Companhia realizada em 13 de fevereiro de 2007. O aumento de
capital da Companhia, mediante emissado de acoes ordinarias e exclusédo do direito de

preferéncia de seus atuais acionistas, e a fixagdo do Prego por Agéo, foram aprovados
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em reuniao do Conselho de Administracdo da Companhia realizada em 17 de abril de
2007.

A realizagao da Oferta Secundaria foi aprovada pelos acionistas vendedores em
reunides realizadas em 02 e 12 de fevereiro e 13 de margo de 2007. A fixagdo do Prego
por Acéo foi aprovada em 17 de abril de 2007.

Em 16 de fevereiro de 2007 a Bematech protocolou junto a CVM pedido para
realizacdo de oferta publica de agdes no montante de aproximadamente R$ 406
milhdes, sendo 2/3 deste valor referente a captagéo primaria.

A empresa decidiu pela oferta publica de distribuigcdo de, inicialmente,
23.572.756 ac¢bes ordinarias, nominativas, escriturais, sem valor nominal, sendo
14.464.088 acdes oriundas de emissdo primaria, e 9.108.668 acdes da distribuicdo
publica secundaria, de titularidade dos acionistas vendedores. Opcionalmente, no caso
da demanda superar as expectativas, a empresa poderia optar por acrescer a oferta em
15% (3.535.914 papéis) a titulo de lote suplementar, nas mesmas condi¢des e preco
das ac¢des inicialmente ofertadas, opg&o essa que foi exercida. Assim, a oferta consistiu
em 18.000.002 novas ac¢Oes emitidas pela Bematech (oferta primaria) e 9.108.668
acbes de titularidade dos acionistas vendedores (oferta secundaria), perfazendo uma
oferta total de 27.108.670 agbes.

O capital social antes da oferta estava dividido em 36.266.668 a¢des ordinarias.
Apé6s a oferta, o capital social sera dividido em 54.266.670 ac¢des ordinarias. Desta
maneira, 0 montante de a¢des levado a mercado (free floaf), representa 49,95% do
novo capital total da Bematech, atendendo as exigéncias minimas do Novo Mercado da
BOVESPA.

A distribuicdo das agbes nesta oferta publica € demonstrada no QUADRO 1.



QUADRO 1. DISTRIBUIGAO DAS ACOES DA OFERTA PUBLICA DA BEMATECH

DADOS FINAIS DE COLOCAGAO DAS AGOES NO AMBITO DA OFERTA:

« Total de Agdes efetivamante colocadas na Oferta Priméria: 18.000.002
* Total du AcGas efefivamsnte colocadas na Oferta Secundéria: ©.108.668
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Nimero de Quantidade de

subscritores/ agdes subscritas

Tipode adquirentes efou adquiridas
Pessoas Fisicas 8.629 2068666
Clubes da Investimenlo 89 322,389
Fundos da 124 A837.147
Enlidades de Pravidancia Privada 1 2.100
Companhias Seguradaras a 0
dores Estrangairos Qualiicados 123 16008453
InstiluigBas intermediarias particip da consércio de distribuigie 0 0
Instiluictas iras ligadas & Companhiz, so Coordanador Lider, zos C G dos efou Correloras C 0 0
Demais Instiluigdas Financeiras 3 377.300
Demais pessoas juridicas ligadas 8 Companhia, B0 C Lider, aos Coord C dos eleu Correteras Consorciadas 8 2041
Demais pessoas juridicas 122 30,268
Sécios, admin g & damais pessoas ligadas & C i, 50 Ct Lider, zos C C dos elou Cerreloras C 232 270.288
Outros 0 0
Sub-olal 9.331 27.108.670
Agdas Recompradas no Ambite das atividades de Eslabilizagio 4 0
Total 9331 21408670

A presente Oferta foi previamente submetida 3 CVM e registrada sob os ns: Oferta Primaria CYMISRE/REM!2007/18 e Oferta Secundaria CVM!SREISEC/2007/14, em 18 de abril de 2007.

FONTE: BEMATECH

A TABELA 3 contém informagbes sobre a quantidade de acgdes ordinarias

detidas por acionistas da Companhia, antes e apés a conclusao da Oferta (2).

TABELA 3. PARTICIPACAO DOS ACIONISTAS

Antes da Oferta Apés a Oferta™ Apés a Oferta®
Acionista Acdes (%) Agbes {%0) Acoes (%6)
Marcel Martins Malczewski 6.327960 1800 5407960  10.66  5.407.960 997
Wolney Edirley Gongalves Betiol 6.327.960 1800 5407960 1066  5.407.960 997
Brasil 21 — Fundo Mittuo de Investimentos em Empresas Emergentes™  6.528.000 18,00  4.458.000 8.79 4.438.000 821
Newton Slavierc Administragio e Participagdes Ltda ¥ 3.263.940 9.00 2.703.940 3.33 2.703.940 498
Demetrios Lambros 1.632.000 4.50 1.352.000 267 1.352.000 249
-Virgilio Moreira Fitho 1.632.000 4,50 1.632.000 3,22 1.632.000 3.01

Francisco Alberto Vieira de Aragjo 1.632.0¢0 4.50 1.352.000 2,67 1.332.000 249
Sage Semog Participagdes Ltda.” 1.631.960 4.50 1.571.960 3.10 1.571.960 290
M.E.S. Participacdes Empresariais Ltdaﬁ‘:'_ 815.980 225 673.98¢ 133 675.980 125
MESOF Participages Em}presaxinis Ltda 815.980 225 75.980 1.33 675.980 1.25
MEFS Participagdes Ltda.* 815980 2.25 675980 1.33 675.980 1.25
Severol Participagdes Empresariais Ltda.™ 815.980 Z2.25 675980 1.33 675.980 1.25
Pedro Augusto de Carvalho Ribeiro 1.088.000 3,00 568.000 1.12 568.000 1.05
Maslen Sociedad Anonima®® 2.538.668 7.00 - - - -
Outros 260 - 260 - 260 -
Mercado = z 23572736 4647  27.108.670 4995
Total 36.266.668 100,00 50.730.756 100,00 54.266.670 100,00

I Sem considerar o Exercicio da Opgdo de A¢des Suplementares.

{1) Considerando integralmente o exercicio da Opgio de A¢des Suplementares.

FONTE: BEMATECH
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Observa-se que houve uma grande redugd@o na participacido social dos antigos
acionistas da Bematech, de 100% para 50,05%.

Os recursos liquidos obtidos na oferta primaria teriam como objetivo,
principalmente, novas aquisicdes e formagao de reserva para pagamento residual de
aquisicdes recentes, conforme demonstrado na TABELA 4.

TABELA 4. DESTINACAO DOS RECURSOS

Destinagio % Estimado
Novas Aquisi¢Bes 33,0
Expans#o de nossa Infra-Estrutura 7.0
Pesquisa e Desenvolvimento e Marketing de Novos Produtos 50
Liquidagdo de Empréstimos e Capital de Giro 12,0
Reserva para Pagamento Residual das Aquisicdes Recentes 43,0
Total 100,0

FONTE: BEMATECH

Quando os controladores de uma empresa decidem abrir o capital, € de grande
importancia o preco a ser ofertado, pois este ira definir o grau de diluigcdo sofrido pelos
atuais acionistas. O valor tem que ser préximo ao justo, atrativo para o futuro investidor
e sem causar uma diluigdo grande nos atuais acionistas.

O preco de cada agé&o foi fixado em R$15,00 (quinze reais); portanto, a empresa
captou o total de R$ 406.630.050,00.

Considerando que, em 31 de margo de 2007, o capital social da empresa era de
R$ 71.198.000,00, dividido em 36.266.668 acdes, entdo o valor patrimonial de cada
acéo era de R$ 1,96 (R$ 71.198.000 / 36.266.668 agdes). Apds a captacdo de recursos
da oferta primaria - R$ 270.000.030,00 (R$15,00 x 18.000.002 ag¢Ges) -, considerando
que o capital social anterior permaneceu inalterado, 0 novo capital social aumentou
para R$ 341.198.030,00 (R$ 71.198.000 + R$ 270.000.030,00), dividido em 54.266.670
acdes, com valor patrimonial unitario de R$ 6,28 (R$ 341.198.030,00 / 54.266.670
agdes).

Portanto, ndo houve diluigcdo, pelo contrario, os antigos acionistas tiveram uma
valorizagdo de 220% [(R$ 6,28 — R$ 1,96) / R$ 1,96] no valor patrimonial de cada agéo,
ou R$ 4,32. Por outro lado, os novos acionistas pagaram um agio de aproximadamente
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138% [(R$ 15,00 — R$ 6,28) / R$ 6,28], ou R$ 8,72, sobre o novo valor patrimonial de

cada acéo.

4.21 Cronograma

Abaixo, encontra-se um cronograma das etapas da Oferta, informando seus

principais eventos a partir da publicagido do Aviso ao Mercado:

QUADRO 2. CRONOGRAMA DA OFERTA PUBLICA

Ordem dos Eventos Data Prevista'’
Eventos
1 Publicagio do Aviso ao Mercado sem os logos do Participante Especial e das Cometoras | 2§ de margo de 2007
Consorciadas.
Disponibilizagio do Prospecio Preliminar,
Inicio das apresentagdes de Roadsiiow.
Inicio do Procedimento de Bookbuilding.
2 Publicagio do Awiso ao Mercado com os loges do Panticipante Especial e das Corretoras 04 de abril de 2007
Consorciadas.
Inicio do Periodo de Reserva (inclusive para Pessoas Vinculadas e Empregados).
3 Encerramento do Periodo de Reserva para Pessoas Vinculadas ¢ Empregados. 05 de abril de 2007
4 Data inicial para desisténcia dos Pedidos de Reserva. 12 de abril de 2007
5 Encerramento do Periodo de Reserva para Iavestidores Nio-Institucionais que niio sejam Pessoas 16 de abril de 2007
Vinculadas.
6 Encerramtento das apresentagSes de Roadshow. 17 de abril de 2007
Encerramento do Procedimento de Baokbuilding.
Fixagdo do Prego por Agio.
Assinatura do Contrato de Colocagio, do Placement Facifiiation Agreemeit e de outros contratos
relacionados & Oferta.
7 Data final para desisténcia dos Pedidos de Reserva (até 45 [6:00 horas). 18 de abril de 2007
Concessdo dos Registros da Oferta.
Publicagiio do Antncio de Inicio.
Disponibilizagio do Prospecto Definitivo.
Inicio do Prazo de Exercicio da Opgdo de Acdes Suplementares.
8 Inicio de negociacio das Acdes na BOVESPA. 19 de abril de 2007
9 Data de Ligunidaco. 23 de abril de 2007
10 Fim do praze para o exescicio da Opclo de Acdes Suplementares. 18 de maio de 2007
11 Data de Liquidagio das Acdes Suplementares. 23 de maio de 2007
12 Publicagio do Anuacio de Encerramento 25 de mato de 2007

% Todas as datas previstas sio meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes e adiamentos, a critério do Coordenador Lider, da
Companhia e dos Acionistas Vendedores.

FONTE: BEMATECH

4.2.2 Instituigdes contratadas

A Bematech contratou grandes bancos de investimento para a coordenagédo da
sua oferta publica de ag¢des. Os coordenadores da oferta utilizados foram o Banco Itad
BBA S.A. (coordenador lider) e o Banco Merrill Lynch de Investimentos S.A. Houve

também a participacdo de instituicoes financeiras autorizadas a operar no mercado de
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capitais brasileiro e sociedades corretoras, contratadas pelos coordenadores da oferta.
Os coordenadores contratados foram o HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo e o
BES Investimento do Brasil S.A. — Banco de Investimento, e a sociedade corretora, a
Agora Senior Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Os Coordenadores da Oferta, apds a concessao dos registros de distribuicao
publica priméaria e secundaria pela CVM, comprometeram-se a distribuir as agbes objeto
da oferta no Brasil, em mercado de balcio n&o-organizado, em regime de garantia firme
de liquidagao individual, proporcional e n&o solidaria.

A garantia firme de liquidagdo consiste na obrigacdo dos Coordenadores da
Oferta, de forma individual, proporcional e n&o solidaria, de subscrever efou adquirir,
pelo preco por agao definido no prospecto definitivo, na data de liquidagédo, a totalidade
do saldo resultante da diferenga entre o numero de agdes da oferta objeto de garantia
firme de liquidagdo por ele prestada e o numero de A¢des da Oferta efetivamente
colocadas junto a investidores e liquidadas no mercado.

Ainda, foram contratados, Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados como
consultores legais locais da companhia e dos acionistas vendedores, Clifford Chance
US LLP como consultores legais externos da companhia e dos acionistas vendedores,
Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados como consultores legais
locais dos coordenadores da oferta, Simpson, Thacher & Bartlett LLP como consultores
legais externos dos coordenadores da oferta. Itau Securities Inc. e Merrill Lynch, Pierce,
Fenner & Smith Incorporated. foram contratados como agentes de colocagdo
internacional; a auditoria externa contratada foi a KPMG Auditores Independentes em
20086, e a Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes em 2004 e 2005.

4.2.3 Estudos para definigdo do preco da agdo

Para chegar a definicdo do preco, foram considerados a avaliagdo da empresa,
baseada nos seus demonstrativos financeiros, na meédia da concorréncia, em

informacgdes obtidas junto a companhia e em relatdrios independentes.
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A escolha do critério de determinagdo do Prego por Agao é justificada, tendo em
vista que o valor de mercado das acbdes a serem emitidas/vendidas foi aferido com a
realizagdo do procedimento de bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os
Investidores Institucionais apresentaram suas ordens de subscricdo e/ou aquisicao no
contexto da Oferta, e, portanto, ndo havera diluigao injustificada dos atuais acionistas.

Os Investidores Nao-Institucionais que efetuaram Pedidos de Reserva nao
participaram do Procedimento de Bookbuilding e, portanto, ndo participaram do
processo de determinagao do Preco por Agao.

4.2.4 Custos

Quando a empresa decide abrir seu capital, um dos aspectos a considerar sdo
os custos inerentes ao processo. Eles sdo de naturezas diversas, e normalmente
envolvem custos legais e institucionais, com publicacdo e marketing, de intermediacao
financeira, além de custos internos da empresa, tempo dispendido etc.

Os custos estimados para a abertura de capital da Bematech estao relacionados
na TABELA 5.

TABELA 5. CUSTOS ESTIMADOS PARA ABERTURA DE CAPITAL

Comissoes e Despesas Valor (R$)* Relaciio ao Valor Total da Oferta (%)
Commissdo de Coordenagio 3.535.913,40 1,00
Garantia Firme de Liquidagfo 3.535.913.40 1,00
Comissdo de Colocagiio 10.607.740,20 3.00
Incentivo 1.810.387.,66 Q.51
Total de Comissoes 19.489.954,66 5,51
Taxa de Registro ¢ Listagem da Oferta 170.000,00 0,05
Despesas com advogados ¢ consultores 2.400.400.00 0.68
Despesas com publicidade da Oferta 1.400.000.00 040
Despesas com auditoria externa £800.000,00 0,23
Total de Despesas 4,770.006,00 1,35
Total de Comissbes e Despesas 24.259.954,66 6,86

# Calculado com base no Prego por Acdo de R$15,00, e sem considerar o exercicio da Opgao de Agdes Suplementares.

FONTE: BEMATECH
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4.2.5 Anuncio de inicio da oferta e encerramento de distribui¢do publica

O anuncio de inicio da oferta publica de distribuicdo primaria e secundaria de
acbes ordinarias de emissdo da Bematech foi publicado no Jornal IndUstria e Comércio
em 19 de abril de 2007. O anuncio de encerramento, no mesmo jornal, em 04 de maio

“de 2007.

4.3 Andlise da empresa antes e ap6s a abertura de capital

A abertura de capital da empresa pode ser considerada como bem sucedida,
pois, analisando os dados acima, verifica-se que a oferta publica da Bematech, devido
a grande procura, teve que ser acrescida pelo lote suplementar. Os novos investidores
aceitaram pagar um agio por agado em relacdo ao valor patrimonial da mesma, e 0 preco
fixado por ag&o possibilitou um bom agio aos antigos acionistas.

Parte do sucesso da operacao pode ser creditado ao planejamento realizado
pela empresa. “As principais agdes (responsaveis pelo sucesso da operacgio) foram: a
contratacdo de profissionais qualificados e com experiéncia em processos de IPO
(advogados, bancos, efc), além de destacar uma equipe interna focada em auxiliar o
processo pré-IPO” relata Fermanda Pacheco, do departamento de Relagdes com
Investidores.

A captacao de recursos menos onerosos foi uma das vantagens da abertura de
capital, que, segundo Fernanda Pacheco, “foi financiar a expansdo da Bematech, que
desde de 2006 ja realizou a aquisic&o de 4 empresas”.

Muitos funcionarios, apds a abertura, passaram a participar do programa de
Stock Options (op¢des de compra de acdes) da Bematech. Além disso, conforme
Fernanda Pacheco, “os colaboradores da empresa sentiram-se satisfeitos com mais
este passo da Companhia e sentem-se hoje ainda mais comprometidos com as
propostas de entrega de resultados”.

A empresa considera que n&o houve grandes desvantagens. “A empresa vinha
ha muito tempo planegjando entrar no mercado de capitais. Por ter um forte
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mapeamento de oportunidades e possiveis ameagcas a empresa ndo encontrou
nenhuma desvantagem até o momento”, diz Femanda Pacheco.

A empresa nio pretende realizar novas ofertas publicas no momento. Os
recursos obtidos nesta captacdo “foram em parte e continuaréo a ser, destinados a
realizagdo de aquisicbes em verticais especificas do varejo que estejam em linha com
nossa estratégia de crescimento”, afirma Fernanda Pacheco.

Para analise de investimentos em acdes, sdo adotados, basicamente, dois
critérios: a analise técnica e a andlise fundamentalista.

Segundo ASSAF NETO (2003), a andlise técnica, também conhecida por analise
grafica, dedica-se a estabelecer projecbes sobre o comportamento das agdes a partir
de padrbes observados no desempenho passado do mercado. Ainda, a analise
fundamentalista adota a hipotese da existéncia de um valor intrinseco para cada acgéo,
com base nos resultados apurados pela empresa emitente. O estudo dessa analise
esta baseado no desempenho econdmico e financeiro da empresa e processa, ainda,
sofisticadas avaliacbes e comparagdes setoriais, bursateis e conjunturais.

Na analise do desempenho passado das acbes da Bematech, desde sua oferta
primaria até o presente momento, sera utilizada a andlise fundamentalista. Os
resultados serdo comparados com a média do setor, do qual tem maior expressividade
as empresas Positivo Informética, Totvs e Datasul. Para analise de tendéncias futuras,
serdo utilizadas ambas as técnicas, além de projegdes e publicacbes de corretoras.

O Lucro por Acéo (LPA) ilustra o lucro liquido auferido por acéo de uma empresa
em um determinado periodo. Ou seja:

LPA = Lucro Liquido / Nimero de agbes emitidas

Este indice foi calculado para as datas a seguir:

Data 31.03.08 |31.12.07 |{30.09.07 |30.06.07 |31.12.06
LPA 0,12656 (0,10378) | (0,21811) |(0,33430) | 0,38890
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No primeiro trimestre de 2008, com encerramento em 31 de margo, a Bematech
apresentou um lucro de R$ 6,868.000,00, com capital social dividido em 54.266.670
acdes; logo, o LPA foi 0,12656. Conforme as demonstracdes financeiras anuais, com
encerramento em 31 de dezembro de 2007, a Bematech apresentou um prejuizo de R$
5.632.000,00, e o indice LPA do periodo foi (0,10378). Em 30 de setembro de 2007, o
LPA foi (0,21811) e em 30 de junho de 2007, (0,33430). Em 2006, antes da abertura de
capital, o LPA resultou em 0,38890 (o capital social antes da oferta estava dividido em
36.266.668 acdes ordinarias e o lucro do periodo foi R$ 14.104.000,00).

O LPA do setor, conforme dados obtidos nas demonstragdes financeiras das
respectivas empresas, estdo no quadro abaixo:

LPA - Data | 31.03.08 | 31.12.07 | 30.09.07 | 30.06.07 | 31.12.06
Bematech 0,12656 | (0,10378) | (0,21811) | (0,33430) | 0,38890
Positivo 0,09515 |[0,75166 |0,52577 0,33407 0,23851

Totvs 0,42700 |1,39510 |1,03258 0,66415 0,41437
Datasul 0,29211 | 1,26523 | 0,82530 0,53660 0,77384
MEDIA 0,23520 |0,82705 | 0,54138 0,30013 0,45390

Os dados acima demonstram que a Bematech, em 31.12.20086, apresentou LPA
abaixo da média do setor. Nos 3 trimestres apbs a abertura de capital, a empresa
apresentou prejuizo, enquanto as demais apresentaram lucros. Ja no primeiro trimestre
de 2008, a Bematech apresentou resultados positivos, mas ainda abaixo da média dos
concorrentes analisados.

Segundo Malczewski, em reportagem da revista Isto E Dinheiro, o que impactou
no resultado negativo e na queda da cotagdo das acgdes foi um erro de avaliagio no
momento de investir em aquisi¢bes. Logo depois de se capitalizar na bolsa, a Bematech
comprou uma concorrente, a GEMCO, por R$ 60 milhdes. “Falhamos ao ndo detectar
0s problemas que a GEMCO tinha, e estamos pagando um prego por isso’, afirma.
Fernanda Pacheco, do departamento de Relagdes com os Investidores, acredita que a

aquisicao vai de acordo com a estratégia da Companhia. “A GEMCO possui um grande



61

reconhecimento no mercado de soffware para automacdo comercial do varejo, um
excelente software para automacgdo e impottantes clientes em diversas verticais do
varejo. Em virtude destes pontos, entendemos que esta aquisicdo foi extremamente
importante para companhia e alinhada com estrategica de oferta de produtos e
servigos”.

Um dos indices mais utilizados no processo de analise de a¢des é o indice Prego
/ Lucro (P/L). Ele é o resultado da relagio entre o pregco de aquisigao do titulo e seu

lucro por acdo (LPA). E mensurado pela seguinte expressao:

P/L = Prego de Mercado da Ag&o / Lucro por Agéo (LPA)

Data 31.03.08 | 31.12.07 | 30.09.07 | 30.06.07
P/L 51,99 - - =

A acao fechou o dia 31/03/08 cotada a R$ 6,58. O P/ L calculado para a data é
51,99. Nas outras datas, como néo houve lucro, ao contrario, houve prejuizo, ndo foi
calculado o indice. Em 2005 e 2006 a empresa néo tinha capital aberto, portanto ndo ha
preco de mercado para realizar o calculo.

Teoricamente, este indice indica o numero de anos que um investidor
recuperaria o capital investido, no caso da Bematech, aproximadamente 52 anos
naquela data. Vale ressaltar que, como a empresa abriu seu capital ha pouco tempo, e
houve grandes aquisi¢cdes, a analise fica prejudicada, pois este € um indice estatico,
que reflete a posicdo em dado momento, e pode variar de acordo com a politica de
dividendos, entre outros.

Do ponto de vista do investidor de curto prazo, o investimento em acgdes da
Bematech nao foi um bom negécio. Desde a abertura de capital até meados do més de
mar¢o de 2008, as acdes apresentaram queda de 52%, conforme pode ser verificado
na FIGURA 7.
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FIGURA 7. HISTORICO DAS COTAGOES DESDE A ABERTURA DE CAPITAL
FONTE: PORTAL EXAME

Um dos fatores que influenciou o desempenho negativo das a¢des da Bematech
foi a decisdo administrativa de revisar o guidance (divulgagdo de expectativas
financeiras) de crescimento de receita liquida e EBITDA para 2007, segundo Femanda
Pacheco. Ainda, que “na metade do ano passado tal como ocorreu com outras
companhias small caps no Brasil, a Bematech sofreu uma forte saida de investidores
estrangeiros em virtude da crise imobiliaria dos Estados Unidos”. Mas avalia que o
desempenho dos papéis vem melhorando. “Afualmente o desempenho das agbes vem
demonstrando tendéncias de recuperagéo’, diz.

Com relac&o a projec&o que a empresa faz para o desempenho de seus papéis,
levando em consideracdo um periodo de curto, médio e longo prazo, Femanda
Pacheco declara que “é extremamente dificil para a companhia prever 0§ movimentos
do mercado de capitais, pois variaveis exégenas ao nosso negocio podem exercer forte
influencia no prego de nossas agbes’. Ela salienta que, ha um forte comprometimento
da parte da Bematech em atingir as metas e resultados. “De forma geral, nosso
comentano é de que a companhia esta extremamente comprometida a entregar 0s
resultados apresentados como meta ao mercado, e entendemos que a partir de nossas
entregas o mercado podera naturalmente indicar uma maior valorizagdo de nossas
aglbes” diz.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

A abertura de capital representa uma excelente fonte de captagdo de recursos
para uma empresa, em alternativa a outras fontes de financiamento.

Nesta monografia, foram analisados os motivos pelos quais uma empresa decide
abrir seu capital, as vantagens e desvantagens deste processo, suas etapas e
caracteristicas.

Para que uma abertura de capital seja bem sucedida € necessario um
planejamento cuidadoso, que envolve diversos fatores como, por exemplo, ajustes
preliminares intemos, documentos, aten¢ao a legislagéo, custos.

O objetivo principal da monografia foi alcangado, conforme foi demonstrado
neste trabalho. Através do estudo de caso da empresa Bematech Industria e Comércio
de Equipamentos Eletrénicos S.A, foi possivel verificar na pratica todas as etapas do
processo de uma abertura de capital com oferta publica de agdes, conforme
apresentado na teoria, demonstrando que, se observados todos os aspectos, a
empresa tem grande possibilidade de atingir seus objetivos e ter uma abertura de
capital bem sucedida.

A abertura de capital da Bematech pode ser considerada bem sucedida, pois a
demanda pelas acles, na realizagdo da oferta publica de agbes, superou as
expectativas, fazendo com que a empresa exércesse o direito de acrescer a oferta em
15% a titulo de lote suplementar. Dessa forma, permitiu que a companhia tivesse
recursos para realizar seus investimentos e aquisigdes, com recursos menos Onerosos.
Uma parcela desse sucesso pode ser creditada a lideranga que a empresa possui no
setor, aliada a transparéncia de informacdes para o mercado e seus acionistas, e a
adesdo ao Novo Mercado, nivel diferenciado de Govemanga Corporativa.

Além disso, a abertura de capital trouxe inimeras vantagens a Bematech, como
a profissionalizagdo de sua gestdo, o aumento na liquidez do patrimbnio para os
acionistas, o comprometimento dos colaboradores com o crescimento e o resultado, e a

melhoria da imagem institucional ante o mercado e os investidores.
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Por outro lado, houve um acréscimo nos custos administrativos, com auditorias,
publicacbes legais, etc. Outra desvantagem foi que, poucos meses apos a abertura de
capital, aconteceu uma queda nos resuitados da empresa, que provocaram uma forte
desvalorizagdo dos papéis, prejudicando novas operacdes de captagcdo no mercado a
curto prazo e a sua imagem perante os investidores.

O Portal Exame considera que a abertura de capital foi bem sucedida, mas que,
poucos meses depois, as agdes tiveram um desempenho frustrante, devido a uma
combinacdo de diversos fatores. Conforme matéria publicada em 31 de maio de 2008,
“depois de conseguir ligeiro ganho nos papéis — que ulfrapassaram 18 reais em julho
(de 2007) —, a Bematech passou a enfrentar uma série de tombos. Precisou rebaixar
sua meta de crescimento e foi surpreendida na seqiléncia pela crise dos créditos
imobiligrios nos Estados Unidos. Os investidores interacionais, que representam mais
de 60% de seus acionistas, fugiram — o0s estrangeiros, diga-se, abandonaram muitas
outras microcaps, como sdo conhecidas as companhias de baixo valor de mercado,
como a Bematech. O resuitado foi uma agdo negociada a pouco mais de 7 reais em fins
de abril (de 2008), menos da metade do valor da estréia na Bovespa. Mas a empresa
sofreu também com uma aquisicdo vista como promissora e estratégica — que se
revelou, porém, uma grande dor de cabega.”

A equipe InfoMoney comenta as causas do mau desempenho das agdes da
Bematech: “A evolugdo e o desempenho da Bematech foram afetados por seu
resultado negativo no ano de 2007, resultante das despesas vinculadas ao IPO, e
problemas de gestéo ndo esperados devido a integragdo da controlada GEMCO”.

Apesar do desempenho abaixo do esperado nos meses seguintes a abertura de
capital, varios analistas acreditam na recuperacédo da empresa e recomendam a
aquisicdo das acbes da Bematech. O Portal Exame, em matéria intitulada “20 agdes
para um Brasil que cresce’, apontava as agbes com maiores expectativas de
valorizagao, entre elas as da Bematech. “A empresa, que abnu o capital em abril, € lider
em equipamentos para automag8o comercial e bancaria. Seu diferencial, dizem 0s
analistas, é um solido posicionamento estratégico. Desde 2004, a companhia decidiu se
concentrar num segmento bastante lucrativo, o de pequenos varejistas. Hoje, fornece
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impressoras de cupons fiscais para a maioria dos comerciantes informatizados do pals”.
Diversas corretoras, como Agora, Ativa e Paraty Investimentos recomendaram a
compra dos papéis da Companhia neste ano.

Assim como a Bematech, diversas empresas que abriram seu capital em 2007
tiveram um mau desempenho de suas agbes na Bolsa de Valores, trazendo prejuizos
aos seus investidores a curto prazo. Isso se deveu, principalmente, a crise do crédito
imobilidrio nos Estados Unidos. O setor de Tecnologia da Informag&o foi um dos que
mais sofreu com essa crise, e muitas empresas ainda nao recuperaram o valor de
mercado. A recuperacgéo apresentada no primeiro trimestre de 2008 e as perspectivas
de bons resultados para os proximos periodos demonstra que apostar na Bematech
pode ser um 6timo investimento.

Portanto, sob o ponto de vista da empresa, conclui-se que 0 processo de oferta
publica de agdes foi um sucesso; abordando-se, entretanto, a 6tica dos investidores,
observa-se que a aquisi¢cdo das agbes como investimento n&o foi um bom negécio, pelo
menos no curto prazo.

Assim que as decisdes e operagdes da Bematech mostrarem-se acertadas e os
resultados crescerem, o mercado respondera positivamente, consolidando o sucesso e
lideranga da empresa.
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ANEXO 1

Questionario sobre a abertura de capital da Bematech, respondido por Fernanda
Fernandes Pacheco, do departamento de Rela¢des com Investidores da empresa.

1. Quais foram os motivos que levaram a Bematech a realizar a abrir o seu capital,
em detrimento de outras fontes de financiamento?

A Bematech abriu capital em abril de 2007, como forma de obter recursos para
executar sua estratégia de tornar-se uma empresa provedora de solu¢cdes completadas
em automacdo comercial, consolidando-se no mercado e ampliando seu portif6lio de
produtos através de aquisicbes de empresas em verticais estratégicas dé varejo.

2. Quais as principais a¢gdes adotadas pela Bematech ao longo do processo de
abertura de capital responsaveis pelo sucesso da operacao?

As principais acdes foram: a contratacdo de profissionais qualificados e com
experiéncia em processos de |IPO (advogados, bancos, efc), além de destacar uma
equipe interna focada em auxiliar o processo pre-IPO.

3. Como a empresa avalia o desempenho das acdes apos a fase da abertura?

Na metade do ano passado tal como ocorreu com outras companhias small caps
no Brasil, a Bematech sofreu uma forte saida de investidores estrangeiros em virtude da
crise imobiliaria dos Estados Unidos. Qutro fator que influenciou o desempenho das
acbes foi a decisdo administrativa de revisar o guidance de crescimento de receita
liquida e ebtida para 2007. Atualmente o desempenho das agcdes vem demonstrando

tendéncias de recuperagao.

4. A abertura de capital traz uma série de conseqiiéncias: tudo o que a empresa
faz torna-se informacgao publica, que pode favorecer a concorréncia; interferéncia
na administracdo; pressdo dos investidores por resultados, entre outros. Como
os administradores da empresa lidaram com a situacao?
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A Bematech mantém uma forte politica de Governancga Corporativa desde 1991
quando a empresa passou a contar com acionistas (angels investors). Em virtude deste
historico de prestacé@o de contas aos nossos acionistas, entendemos que pressdes e
divulgacéo de informacgdes n&o geraram impactos operacionais na companhia apos o
IPO, porém destacamos que o comprometimento em relacdo a entrega de nossos
objetivos operacionais, tomou-se ainda mais forte apés o IPO.

5. Quais acdes a empresa realizou / pretende realizar?

Os recursos do PO foram em parte e continuarao a ser, destinados a realizagéo
de aquisicbes em verticais especificas do varejo que estejam em linha com nossa
estratégia de crescimento.

6. Ap6s a experiéncia do IPO, a Bematech planeja realizar uma oferta de acdes
secundaria?
No momento néo.

7. Como se deu o processo de escolha dos agentes envolvidos no processo
(consultores e corretoras)?

Apbs profunda andlise a empresa buscou aqueles que eram 0S8 mais
reconhecidos pelo mercado e os quais vinham desempenhando um bom trabaltho com
companhias small cap.

8. De quanto foi o custo total do processo?
O custo total foi de aproximadamente R$ 22,6 milhdes.

9. Quais foram as principais vantagens observadas apo6s o processo de abertura
de capital?

A grande vantagem da abertura de capital foi financiar a expans&o da Bematech,
gue desde de 20086 ja realizou a aquisicdo de 4 empresas.
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10. E as desvantagens?

A empresa vinha ha muito tempo planejando entrar no mercado de capitais. Por
ter um forte mapeamento de oportunidades e possiveis ameacas a empresa hao
encontrou nenhuma desvantagem até o momento.

11. Com a mudanca cultural de uma companhia aberta, como foi a reacdo dos
funcionarios, a abertura de capital?

A Bematech é uma empresa jovem e inovadora, cultura essa, apoiada por seus
funcionarios. Os colaboradores da empresa sentiram-se satisfeitos com mais este
passo da Companhia e sentem-se hoje ainda mais comprometidos com as propostas de
entrega de resultados da Companhia. Atualmente possuimos aproximadamente 150

funcionarios no programa de Stock Options.

12. Como a empresa avalia a aquisicdo da empresa GEMCO?

A GEMCO possui um grande reconhecimento no mercado de software para
automacio comercial do varejo, um excelente software para automacao,e importantes
clientes em diversas verticais do varejo. Em virtude destes pontos, entendemos que
esta aquisicao foi extremamente importante para companhia e alinhada com estratégica
de oferta de produtos e servi¢os.

13. Qual a projecdo que a empresa faz para o desempenho de seus papéis,
levando em considerac¢ao um periodo de curto, médio e longo prazo?

E extremamente dificil para a companhia prever os movimentos do mercado de
capitais, pois variaveis exégenas ao nosso negécio podem exercer forte influencia no
prego de nossas agdes. De forma geral, nosso comentario é de que a companhia esta
extremamente comprometida a entregar os resultados apresentados como meta ao
mercado, e entendemos que a partir de nossas entregas o mercado podera
naturalmente indicar uma maior valorizacao de nossas agdes.



ANEXO 2
INSTRUCAO CVM N° 400, DE 29 DE DEZEMBRO DE 2003.

Dispe sobre as ofertas publicas de distribui¢io de valores
mobilidrios, nos mercados primario ou secundario, € revoga a
Instrugdo CVM n° 13, de 30 de setembro de 1980, ¢ a Instrugio
CVM 1° 88, de 3 de novembro de 1988.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM toma piblico que o Colegiado, em
reunido realizada em 26 de dezembro de 2003, com fundamento no disposto nos arts. 4°, inciso VI, 8°, incisoI e 19, § 5°, e 21
da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, resolveu baixar a seguinte instrugio:

AMBITO E FINALIDADE

Art. 1° Esta Instrugio regula as ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios, nos mercados primario ou
secundério e tem por fim assegurar a protecfio dos interesses do piblico investidor ¢ do mercado em geral, através do
tratamento eqiiitativo aos ofertados ¢ de requisitos de ampla, transparente ¢ adequada divulgacio de informacGes sobre a
oferta, os valores mobiliarios ofertados, a companhia emissora, o ofertante ¢ demais pessoas envolvidas.

EXIGENCIA DE REGISTRO DE OFERTAS PUBLICAS DE DISTRIBUICAO

Art. 2° Toda oferta piblica de distribuicdo de valores mobilidrios nos mercados primario e secundario, no territorio
brasileiro, dirigida a pessoas naturais, juridicas, fundo ou universalidade de direitos, residentes, domiciliados ou constituidos
no Brasil, devera ser submetida previamente a registro na Comissfo de Valores Mobilidrios — CVM, nos termos desta
Instrucéo.

§1° Somente poderdo ser negociados em bolsa de valores ou mercado de balcdo:
I - valores mobilidrios distribuidos publicamente através de oferta primdria ou secundaria registrada na CVM; ou

IT - valores mobiliarios que ndo tenham sido subscritos publicamente, desde que valores mobiliarios do mesmo tipo,
classe, espécie ¢ série ja estejam admitidos & negociacio em bolsa de valores ou mercado de balcio.

§2° Podem, ainda, ser negociados em bolsa de valores ou mercado de balcio valores mobilidrios que ndo se enquadrem
nas hipéteses do § 1°, desde que sejam previamente submetidos a registro de negociagfio ou a sua dispensa, nos termos do art.
21, incisos 1 ¢ I, da Lei n° 6.385/76, mediante apresentagio de prospecto nos termos desta Instrucio.

Art. 3° Sdo atos de distribuicio piblica a venda, promessa de venda, oferta 4 venda ou subscri¢do, assim como a
aceitacdo de pedido de venda ou subscri¢io de valores mobilidrios, de que conste qualquer um dos seguintes elementos:

I - a utilizacdo de listas ou boletins de venda ou subscricio, folhetos, prospectos ou aniincios, destinados ao piiblico, por
qualquer meio ou forma;

11 - a procura, no todo ou em parte, de subscritores ou adquirentes indeterminados para os valores mobilidrios, mesmo
que realizada através de comunicagdes padronizadas enderecadas a destinatarios individualmente identificados, por meio de
empregados, representantes, agentes ou quaisquer pessoas naturais ou juridicas, integrantes ou no do sistema de distribuigio
de valores mobilidrios, ou, ainda, sc em desconformidade com o previsto nesta Instrugfio, a consulta sobre a viabilidade da
oferta ou a coleta de intengdes de investimento junto a subscritores ou adquirentes indeterminados;

II - a negociagdo feita em loja, escritdrio ou estabelecimento aberto ao publico destinada, no todo ou em parte, a
subscritores ou adquirentes indeterminados; ou

IV - a utilizacdo de publicidade, oral ou escrita, cartas, anuncios, avisos, especialmente através de meios de
comunicacio de massa ou eletronicos (paginas ou documentos na rede mundial ou outras redes abertas de computadores e
correio eletronico), entendendo-se como tal gualquer forma de comunicacio dirigida ao publico em geral com o fim de
promover, diretamente ou através de terceiros que atuem por conta do ofertante ou da emissora, a subscrigiio ou alienacdo de
valores mobiliarios.

§1° Para efeito desta Instrucio, considera-se como publico em geral uma classe, categoria ou grupo de pessoas, ainda
que individualizadas nesta qualidade, ressalvados aqueles que tenham prévia relacdo comercial, crediticia, societdria ou
trabalhista, estreita ¢ habitual, com a emissora.



§2° A distribui¢do publica de valores mobilidrios s6 podera ser efetnada com intermediagio das instituicSes integrantes
do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios (“Instituigdes Intermediarias™), ressalvada a hip6tese de dispensa especifica
deste requisito, concedida nos termos do art. 4°.

DISPENSA DE REGISTRO OU DE REQUISITOS

Art. 4° Considerando as caracteristicas da oferta publica de distribui¢io de valores mobiliarios, a CVM poder, a seu
critério e sempre observados o interesse piiblico, a adequada informacfio e a protegio ao investidor, dispensar o registro ou
alguns dos requisitos, inclusive publicagdes, prazos e procedimentos previstos nesta Instrugéo.

§ 1° Na dispensa mencionada no caput, a CVM considerara, cumulativa ou isoladamente, as seguintes condigdes
especiais da operacio pretendida:

I - a categoria do registro de companhia aberta (art. 4°, § 3°, da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976);
11 - o valor unitario dos valores mobiliarios ofertados ou o valor total da oferta;
HII - o plano de distribuigdo dos valores mobilidrios (art. 33, § 3%);

IV - a distribuicio se realizar em mais de uma jurisdicio, de forma a compatibilizar os diferenies procedimentos
envolvidos, desde que assegurada, no minimo, a igualdade de condigdes com os investidores locais;

V - caracteristicas da oferta de permuta;
VI - ¢ piblico destinatario da oferta, inclusive quanto & sua localidade geografica ou quantidade; ou
VII - ser dirigida exclusivamente a investidores qualificados.

§2° O pedido de dispensa de registro ou de requisitos do registro sera formulado pelo ofertante, ¢ pela instituiciio
intermedidria, se for o caso, em documento fundamentado, nos termos do Anexo I, que conterd as justificativas identificadas
pelos requerentes para a concessdo da dispensa, aplicando-se na andlise os prazos previstos nos arts. 8° e 9°.

§3°' Fica facultada a apresentagdo do pedido de registro de distribui¢io conjunta e simultaneamente ao pedido de
dispensa de requisitos de registro.

§4° Na hipotese de dispensa de requisitos de registro com base no inciso VII do § 1°, devera ser, adicionalmente,
observado o seguinte:

I - o ofertante apresentara 2 CVM, juntamente com o pedido fundamentado mencionado no § 2° deste artigo, modelo de
declaracdo a ser firmado pelos subscritores ou adquirentes, conforme o caso, da qual devera constar, obrigatoriamente, que:

a) tém conhecimento ¢ experiéncia em finangas e negdcios suficientes para avaliar os riscos e o conteido da oferta e
que sfo capazes de assumir tais riscos;

b) tiveram amplo acesso s informagles que julgaram necessirias € suficientes para a decisdo de investimento,
notadamente aquelas normalmente fornecidas no Prospecto; €

¢) tém conhecimento de que s¢ trata de hipdtese de dispensa de registro ou de requisitos, conforme o caso, € se
comprometem a cumprir o disposto no inciso 111 deste pardgrafo.

IT - todos os subscritores ou adquirentes dos valores mobilidrios ofertados firmarfo as declaracSes indicadas no inciso I
deste paragrafo, as quais deverdo ser inseridas nos boletins de subscricio ou recibos de aquisicio;

II1 - o investidor qualificado que tenha subscrito ou adquirido valores mobilidrios com base na dispensa do inciso VII,
do § 1° do art. 4° ¢ pretenda vender os valores mobilidrios adquiridos ou subscritos a investidor ndo qualificado antes de
completados 18 (dezoito) meses do encerramento da distribuicdo somente podera fazé-lo se for previamente obtido o registro
de negociacio em mercado, a que se refere o art. 21 da Lei n° 6.385, de 1976, salvo se¢ os valores mobilidrios adquiridos se
enquadrarem nas hipéteses do § 1° do art. 2° desta Instrugio;

IV - os prazos de andlise previstos no § 3° do art. 13.

Art. 5° Sem prejuizo de outras hipoteses que serdio apreciadas especificamente pela CVM, serd automaticamente
dispensada de registro, sem a necessidade de formulacio do pedido previsto no art. 4°, a oferta publica de distribuicio:



1 - de que trata a Instruciio CVM n° 286, de 31 de julho de 1998, que dispde sobre alienacio de agGes de propriedade de
pessoas juridicas de direito piiblico € de entidades coniroladas direta ou indiretamente pelo Poder Piblico ¢ dispensa os
registros de que tratam os arts. 19 € 21 da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, nos casos que especifica;

1I - de lote unico ¢ indivisivel de valores mobiliarios;
II1 - valores mobiliarios de emissdo de empresas de pequeno porte ¢ de microempresas, assim definidas em lei.

Art. 6° A CVM poder4, ainda, deferir o registro de oferta pablica de distribuicio secundaria de agdes admitidas a
negociagio em bolsa de valores, caso o registro de companhia aberta da emissora das acfes esteja atualizado, mediante andlise
simplificada dos documentos e das informag¢des submetidas, desde que, cumulativamente, o pedido de registro de distribuicio:

I - contenha requerimento especifico para a utilizagio do procedimento de analise simplificada;

11 - esteja instruido com:

a) os documentos ¢ informacdes previstos no Anexo I, exceto os constantes dos itens 4, 5,7, 9a 11;
b) edital, nos termos do Anexo VIII; ¢

¢) declaracio firmada pela bolsa de valores de aprovacio dos termos do edital e de autorizacio para a realizacfio da
oferta.

§1° Admite-se a utilizagdo do procedimento previsto no presente artigo para a distribuicio primaria de agdes, quando se
tratar de colocagdo de sobras, em volume superior a 5% da emissdo e inferior a 1/3 das agdes em circulagio no mercado,
considerando as novas agles ofertadas para o calculo das agfes em circulagdo, desde que os valores mobiliarios j& estejam
admitidos a negociacdo em bolsa de valores;

§2° Os prazos de analise simplificada, de cumprimento de exigéncias € de verificacio do cumprimento destas relativos
a0 registro, sdo aqueles estabelecidos no art. 13, § 3°, incisos L, II ¢ IlI da presente Instrucio.

INSTRUCAO DO PEDIDO DE REGISTRO

Art. 7° O pedido de registro de oferta publica de distribuicio de valores mobiliarios serd requerido & CVM pelos
fundadores ou pelo ofertante, conforme o caso, em conjunto com a instituicdo lider da distribuico, e devera ser instruido com
os documentos ¢ informacdcs constantes do Anexo II, em forma de minuta, preliminar ou final, conforme o caso.

PRAZOS DE ANALISE

Art. 8° A CVM tera 20 (vinte) dias tteis, contados do protocolo, para sc¢ manifestar sobre o pedido de registro
acompanhado de todos os documentos e informagdes que devem instrui-lo, que sera automaticamente obtido se nio houver
manifestagio da CVM neste prazo.

Paragrafo tinico. O prazo referido no caput deste artigo somente comecara a fluir com a apresentacdo de todos os
documentos ¢ informagdes previstos no Anexo II, ressalvada a hipdtese do § 3° do art. 4°, que comegard a contar do protocolo.

Art. 9° O prazo previsto no art. 8° podera ser interrompido uma tnica vez se a CVM, por oficio encaminhado ao lider
da distribuigdo e com coOpia para o ofertante ou, sc for o caso, para os fundadores, solicitar documentos, alteracdes ¢
informagGes adicionais relativos ao pedido de registro de distribuicio e & atualizagdo de informacdes relativas ao registro de
companhia aberta, solicitagiio esta que serd formulada em ato tmnico ¢ conjunto pelas dreas responsaveis da CVM que devam se
manifestar na ocasido.

§1° Para o atendimento das eventuais exigéncias, sera concedido prazo de até 40 (quarenta) dias uteis, contado do
recebimento da correspondéncia respectiva.

§2° O prazo para o camprimento das exigéncias podera ser prorrogado uma tinica vez, por periodo ndo superior a 20
(vinte) dias 0teis, mediante a prévia apresentagdo de pedido fundamentado pelos interessados.

§3° No atendimento as exigéncias formuladas pela CVM, os documentos deverdo ser apresentados em duas versoes, a
primeira contendo o documento originalmente submetido, com a indicacdio das alteragSes determinadas pela CVM ¢ daquelas
que nio decorram do cumprimento de tais determinagfes, € a segunda, sem quaisquer marcas.

§4° A partir do recebimento de todos os documentos ¢ informagGes em cumprimento das exigéncias formuladas, a
CVM tera 10 (dez) dias uteis para se manifestar sobre o pedido de registro, o qual serd automaticamente obtido se ndo houver
manifestacio da CVM neste prazo.



§5° Caso, além dos documentos ¢ informages apresentados na forma do § 4°, tenham sido realizadas alteragdes em
documentos e informagtes que ndo decorram do cumprimento de exigéncias, o prazo de analise pela CVM sera de 20 (vinte)
dias uteis.

Art. 10. A CVM poderd interromper uma tinica vez, mediante requerimento fundamentado e assinado pelo lider da
distribnicfio e pelo ofertante, a analise do pedido de registro por até 60 (sessenta) dias nteis, apds o que recomecario a fluir os
prazos de analise integralmente, como se novo pedido de registro tivesse sido apresentado, independentemente da fase em que
se encontrava a analise da CVM.

PROGRAMAS DE DISTRIBUICAO DE VALORES MOBILIARIOS

Art. 11. A companhia aberta que ja tenha efetuado distribuigfio publica de valores mobilidrios podera submeter para
arquivamento na CVM um Programa de Distribui¢do de Valores Mobilidrios ("Programa de Distribuiciio"), com o objetivo de
no futuro efetuar ofertas publicas de distribuicdo dos valores mobilidrios nele mencionados.

§1° O Programa de Distribuicio sera apresentado 48 CVM pela companhia emissora, assessorada por uma ou mais
InstituicOes Intermedidrias, as quais serdo responsaveis, nos termos do disposto no art. 56 e seus paragrafos, pelas informacGes
¢ pela sua verificacdo.

§2° Sera permitido a novas Instituigies Intermediarias que ndo tenham participado da elaboracdo dos documentos
apresentados quando do arquivamento do Programa de Distribuicdo liderar ofertas amparadas por esse programa, ficando
responsdveis pela elaboracio do Suplemento € da atualizacio das informagBes anteriormente prestadas, verificando sua
consisténcia e suficiéncia com relacdo ds novas informacdes prestadas.

§3° O Programa de Distribuigfo tera prazo maximo de 2 (dois) anos, contado do seu arquivamento pela CVM, devendo
ser indeferido qualquer pedido de registro de oferta vinculado a um Programa de Distribui¢dio apresentado apés o transcurso
deste prazo.

§4° O Prospecto ¢ as demais informagdes apresentadas relacionadas ao Programa de Distribuicio deverdo ser
atualizados no prazo maximo de 1 (um) ano, contado do arquivamento do Programa de Distribuicfo, ou por ocasido da
apresentagdo das demonstracOes financeiras anuais 3 CVM, o que ocorrer primeiro, independentemente € sem prejuizo da
atualizacio de tais informacdes e documentos realizada através de Suplemento, quando da realizaco de uma oferta publica ao
amparo do Programa de Distribuicao.

§5° A CVM analisari o pedido de arguivamento de Programa de Distribuicio, formulara exigéncias e verificard o
respectivo cumprimento, no menor prazo que lhe for possivel.

§6° Caso, antes do encerramento da andlise do Programa de Distribuicdo, seja solicitado pedido de registro de oferta
publica de valor mobilidrio a ser emitido com base no Programa, os prazos de andlise, de formulacio de exigéncias ¢ de



verificacio do respectivo cumprimento, seja com relacio ao Programa de Distribuicdio, seja com relacdo ao pedido de registro
de oferta publica, serdo aqueles estabelecidos nos arts. 8° ¢ 9° da presente Instrugdo.

§7° Finda a analise, ou seu prazo, a CVM enviara oficio a Instituicdo Intermediaria lider, com cdpia para o ofertante,
informando o deferimento ou o indeferimento do pedido de arquivamento do Programa de Distribuicio.

§8° O Programa de Distribuicio sera cancelado:
1 - mediante requerimento da companhia emissora;

IT - por decisdo da CVM, se realizada oferta a cle vinculada em condigSes diversas das constantes do registro, sem
prejuizo das disposicoes do art. 60;

III - automaticamente:

a) com o encerramento de uma oferta piblica que represente o exaurimento do valor previsto no Programa de
Distribuicfo;

b) caso o Prospecto ¢ as demais informagdes relacionadas ao Programa de Distribuigdo nfo sejam atualizadas nas datas
devidas; e

¢) pelo arquivamento de novo Programa de Distribuicdo pela CVM.

o §§85° 6° 7°e 8 com redacdo dada pela Instrucdo CVM n” 429, de 22 de margo de 2006.

Art. 12. O pedido de arquivamento de Programa de Distribuicdo serd instruido com:

'T - Capa, nos moldes da capa do Prospecto previsio no Anexo III, incluindo a identificaciio do ofertante e das
Institui¢des Intermediarias envolvidas, bem como a indicacdo do valor maximo da distribuicao e os tipos, classes e espécies de
valores mobilidrios a serem distribuidos;

1I - minutas de contratos de distribuicio, para cada tipo, classe e espécie de valor mobilidrio a ser distribuido;

111 - Prospecto elaborado nos moldes do Anexo III, contendo uma segdo especifica para cada tipo, classe e espécie de
valor mobiliario a ser distribuido;

IV - minutas de escrituras de emissdo de debéntures, se for o caso; ¢

V - demais documentos exigidos no Anexo II, além daqueles especificos para cada tipo, espécie e classe de valor
mobilidrio a ser distribuido, todos relacionados em suas segOes especificas do prospecto mencionado no inciso II1, facultada a
apresentacio de minufas.

§1° Podera ser indicado no formulario mencionado no inciso I acima o montante maximo dos valores mobiliarios a
serem emitidos ao amparo do programa, podendo ser postergado para o momento da oferta a definicfio do tipo, espécie ou
classe do valor mobilidrio a ser distribuido ¢ 0 seu respetivo prego, bem como as demais condicdes especificas da oferta, dentre
aquelas estabelecidas no Programa de Distribuicdo.

§2° As datas que deveriam ser referidas no Prospecto € que ainda nfio sejam conhecidas ou definidas por ocasido do
pedido de arquivamento do Programa de Distribuigdo deverdo ser indicadas no Prospecto na forma de lacunas.

Art. 13. Apés o arquivamento do Programa de Distribuicaio, o ofertante ¢ a instituicio lder poderdo requerer o registro
de distribuicio de valores mobilidrios mediante a apresentacio de um Suvplemento ao Prospecto, o qual deverd conter,
obrigatoriamente:

I - capa, nos moldes da capa do Prospecto previsto no Anexo I1I, incluindo a identificacfo do ofertante ¢ da instituicio
lider envolvida na oferta, bem como a indicagfo do tipo, classe e espécie do valor mobilidrio a ser distribuido, e, se conhecido,
o seu respectivo valor, informacgdes especificas relativas a oferta cujo registro estard sendo requerido, elaborado nos moldes
dos itens 1 a 4 do Anexo HI;

11 - atualizacdo das demais informacdes constantes do Prospecto referido no inciso III do art. 12, podendo ser incluida
por referéncia toda ¢ qualquer informagio ja apresentada 8 CVM e disponivel ao piblico, seja ela periédica ou eventual; e

IIT - escritura de emissio de debéntures; €

IV - relatério de agéncia classificadora de risco, se houver.



§1° O Suplemento devera ser acompanhado das versfes definitivas dos documentos apresentados sob a forma de minuta
nos termos do art. 12, devendo as minutas e as versdes definitivas serem substancialmente idénticas, inclusive da cépia do
contrato de distribui¢do firmado e dos demais documentos exigidos no Anexo II, desde que nio apresentados na forma do art.
12, inciso V, além daqueles especificos para o tipo, classe € espécie de valor mobiliario a ser distribuido.

§2° E permitida a utilizacio de Suplemento Preliminar, nos moldes do que dispde a presente Instrugio a respeito do
Prospecto Preliminar (art. 46).

§3° Observado o disposto nos arts. 8° e 9°, aos pedidos de registro de ofertas publicas de distribui¢do efetuados com
base em Suplemento, serdo aplicados os seguintes prazos de andlise, de cumprimento de exigéncias € de verificacdo do
respectivo cumprimento:

I - Prazo de Analise: 10 (dez) dias uteis;
II - Prazo de Cumprimento de Exigéncias: 10 (dez) dias uteis; e
III - Prazo de Verificacdo do Cumprimenio de Exigéncias: 5 (cinco) dias uteis.

§4° A CVM nfo fard exigéncias relativas a documentos ¢ informagdes que ja tenham sido apresentados para o
arquivamento ou manutencio do Programa de Distribuigfo, ressalvada a atualizacio e inclusdo no Suplemento de informacges
ali constantes.

§5° Caso sejam alteradas as informagOes do Programa de Distribuicido em desconformidade ao disposto neste artigo,
serfio aplicados os prazos previstos nos arts. 8° ¢ 9°.

DEFERIMENTO

Art. 14. O deferimento do registro serd comunicado por oficio ao lider da distribuicdo, com cdpia para o ofertante, no
qual constarfio as principais caracteristicas da distribuicdo registrada.

§1° Caso tenha sido outorgada opgio de distribuicio de lote suplementar de valores mobilidrios, nos termos do art. 24,
serd considerada, para fins de registro, a quantidade de valores mobiliarios adicionais a serem distribuidos.

§2° A quantidade de valores mobilidrios a serem distribuidos poderd, a critério do ofertante e sem a necessidade de
novo pedido ou de modificagiio dos termos da oferta, ser aumentada, até¢ um montante que nfo exceda em 20% (vinte por
cento) a quantidade inicialmente requerida, excluido o eventual lote suplementar de que trata o § 1°.

§3° O deferimento do registro de oferta plblica de distribuicdo secunddria sera condicionado a apresentacio pelo
ofertante de documento comprobatério do bloqueio dos valores mobiliarios ofertados, emitido pela instituicdo custodiante,
com validade até o encerramento da oferta.

§4° A CVM ndo deferira o registro de oferta publica de distribui¢io de valores mobilidrios no periodo que se inicia no
décimo sexto dia que antecede qualquer divulgacio de informagGes periddicas da emissora e se encerra na data de sua efetiva
divulgacfio, salvo se estas informacdes ja constarem dos documentos da oferta.

Art. 15. O registro baseia-se em critérios formais de legalidade e nfo envolve qualquer garantia quanto ao contetido da
informac#o, & sitnagio econdmica ou financeira do ofertante ou da emissora ou a sua administracio, a viabilidade da oferta ou
a qualidade dos valores mobiliarios ofertados.

INDEFERIMENTO
Art. 16. O pedido de registro podera ser indeferido nas seguintes hipoteses:

I - por inviabilidade ou temeridade do empreendimento ou inidoneidade dos fundadores, quando se tratar de
constituicio de companhia; ou

II - quando ndo forem cumpridas as exigéncias formuladas pela CVM, nos prazos previstos nesta Instrucfo.

§1° Preliminarmente ao indeferimento, a CVM enviara oficio & instituigio lider, com cOpia para o ofertante,
concedendo-The a oportunidade de suprir os vicios sandveis, se houver, no prazo de 10 (dez) dias wteis do recebimento do
oficio ou no restante do prazo que faltar para o término do prazo de andlise, ¢ que for maior.

§2° Findo o prazo referido no § 1° sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensfo, a CVM
devera indeferir o respectivo registro.



§3° Na hipétese de indeferimento, a CVM enviara oficio 4 instituicio lider, com cépia para o ofertante, informando sua
decisfio, da qual cabe recurso ao Colegiado da CVM, na forma da regulamentacio vigente.

§4° Os documentos que instruiram o pedido de registro ficardo arquivados na CVM.
CADUCIDADE DO REGISTRO E PRAZO DA OFERTA

Art. 17. O registro de distribuigfio de valores mobilidrios caducard se o Anancio de Inicio de Distribuicio e o Prospecto
ou o Suplemento de que trata o art. 13 nfio forem divulgados até 90 (noventa) dias apds a sua obteng#o.

Art. 18. A subscricdo ou aquisicio dos valores mobilidrios objeto da oferta de distribuicdo devera ser realizada no
prazo maximo de 6 (seis) meses, contado da data de publicacio do Antincio de Inicio de Distribuicio.

DA SUSPENSAO E DO CANCELAMENTO DA OFERTA DE DISTRIBUICAO
Art. 19. A CVM podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a oferta de distribuicio que:
I - esteja se processando em condigdes diversas das constantes da presente Instru¢io ou do registro; ou

II - tenha sido havida por ilegal, contriria & regulamentacio da CVM ou fraudulenta, ainda que apds obtido o
respectivo registro.

§1° A CVM devera proceder a suspensdo da oferta quando verificar ilegalidade ou violagfo de regulamento sandveis.

§2° O prazo de suspensfio da oferta nio podera ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada
devera ser sanada.

§3° Findo o prazo referido no § 2° sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensfio, a CVM
devera ordenar a retirada da oferta e cancelar o respectivo registro.

§4° A rescisdo do contrato de distribui¢do importara no cancelamento do registro.

Art. 20. O ofertante devera dar conhecimento da suspensdo ou do cancelamento aos investidores que ja tenham
aceitado a oferta, facultando-lhes, na hipdtese de suspensdo, a possibilidade de revogar a aceitagfo até o quinto dia 1til
posterior ao recebimento da respectiva comunicagio.

Paragrafo unico. Terdo direito a restituicio integral dos valores, bens ou direitos dados em contrapartida aos valores
mobilidrios ofertados, na forma e condicdes do Prospecto:

I - todos os investidores que ja tenham aceitado a oferta, na hipdtese de seu cancelamento; e
11 - os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na hipotese de suspensdo, conforme previsto no caput.
CONTEUDO DA OFERTA

Art. 21. As ofertas piblicas de distribui¢do deverdo ser realizadas em condi¢des que assegurem tratamento eqiiitativo
aos destinatdrios e aceitantes das ofertas, permitida a concessdo de prioridade aos antigos acionistas, sem prejuizo do disposto
nos arts. 23 e 33, § 3°

Art. 22. A oferta devera ser irrevogavel, mas podera ser sujeita a condi¢des que correspondam a um interesse legitimo
do ofertante, que nfo afetem o funcionamento normal do mercado e cujo implemento ndo dependa de atuagdo direta ou indireta
do ofertante ou de pessoas a ele vinculadas.

Art. 23. O preco da oferta ¢ Gmico, mas a CVM poderd autorizar, em operagdes especificas, a possibilidade de precos e
condicdes diversos consoante tipo, espécie, classe ¢ quantidade de valores mobilidrios ou de destinatarios, fixados em termos
objetivos e em funcio de interesses legitimos do ofcrtante, admitido agio ou desagio em fungfo das condicdes do mercado.

§1° O ofertante podera estabelecer que o prego e, tratando-se de valores mobilidrios representativos de divida, também
a taxa de juros, scjam determinados no dia da apuragio do resultado da coleta de inten¢des de investimento, desde que sejam
indicados os critérios objetivos que presidem 4 sua fixacdo no Prospecto Preliminar € no aviso a que se refere o art. 53.

§2° Caso se utilize da faculdade prevista no § 1°, o prego ¢ a taxa de juros definitivos deverdo ser divulgados ao publico
nos mesmos termos do Anuncio de Inicio de Distribuiciio ¢ do Prospecto, e comunicados 4 CVM e a bolsa de valores on
mercado de balcio onde siio negociados os valores mobilidrios da emissora no proprio dia em que forem fixados.



§3° Podera haver contratos de estabilizacio de precos, os quais deverdo ser previamente aprovados pela CVM.
OPCAOQ DE DISTRIBUICAO DE LOTE SUPLEMENTAR

Art. 24. O ofertante podera outorgar a instituicio intermediaria opgo de distribuicio de lote suplementar, que preveja a
possibilidade de, caso a procura dos valores mobiliarios objeto de oferta piblica de distribuicfio assim justifique, ser aumentada
a quantidade de valores a distribuir junto ao publico, nas mesmas condi¢cGes e preco dos valores mobiliarios inicialmente
ofertados, até um montante pré-determinado que constard obrigatoriamente do Prospecto e que ndo podera ultrapassar a 15%
da quantidade inicialmente ofertada.

Paragrafo Unico. A instituicio intermediaria devera informar & CVM, até o dia posterior ao do exercicio da opcio de
distribuicdo de lote suplementar, a data do respectivo exercicio ¢ a quantidade de valores mobilidrios envolvidos.

ALTERACAO DAS CIRCUNSTANCIAS, REVOGAGCAO E MODIFICACAO

Art. 25, Havendo, a juizo da CVM, alteragfo substancial, posterior ¢ imprevisivel nas circunstincias de fato existentes
quando da apresentacdo do pedido de registro de distribuigfio, ou que o fundamentem, acarretando aumento relevante dos
riscos assumidos pelo ofertante e inerentes a prépria oferta, a CVM podera acolther pleito de modificago ou revogacio da
oferta.

§1° O pleito de modificagio da oferta presumir-se-4 deferido caso ndo haja manifestacdo da CVM em sentido contrario
no prazo de 10 (dez) dias uteis, contado do seu protocolo na CVM.

§2° Tendo sido deferida a modificacio, a CVM podera, por sua prOpria iniciativa ou a requerimento do ofertante,
prorrogar o prazo da oferta por até 90 (noventa) dias.

§3° E sempre permitida a modificacfio da oferta para melhora-la em favor dos investidores ou para rentincia a condigio
da oferta estabelecida pelo ofertante.

EFEITOS DA REVOGACAO E DA MODIFICACAO DA OFERTA

Art. 26. A revogacio torna ineficazes a oferta e os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores, devendo ser restituidos
integralmente aos aceitantes os valores, bens ou direitos dados em contrapartida aos valores mobiliarios ofertados, na forma e
condigfes previstas no Prospecto.

Art. 27. A modificagiio devera ser divulgada imediatamente através de meios a0 menos iguais aos utilizados para a
divulgacdo do Anuncio de Inicio de Distribuicio ¢ as entidades integrantes do consorcio de distribuicio deverdo se acautelar e
se certificar, no momento do recebimento das aceitagSes da oferta, de que o manifestante esta ciente de que a oferta original foi
alterada ¢ de que tem conhecimento das novas condicdes.

Paragrafo tnico. Na hipotese prevista no caput, os investidores que ja tiverem aderido a4 oferta deverdo ser
comunicados diretamente a respeito da modificacfio efetuada, para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) dias uteis do
recebimento da comunicacio, o interesse em manter a declaracio de aceitagfio, presumida a manutengio em caso de siténcio.

REVOGACAO DA ACEITACAO

Art. 28. A aceitacdo da oferta somente podera ser revogada pelos investidores se tal hipdtese estiver expressamente
prevista no Prospecto, na forma ¢ condices ali definidas, ressalvadas as hipdteses previstas nos paragrafos tnicos dos arts. 20
e 27, as quais sdo inafastaveis.

DO RESULTADO DA OFERTA

Art. 29. O resuitado da oferta devera ser publicado, nos termos do Anexo V, tdo logo terminado o prazo nela estipulado
ou imediatamente apés a distribuicio da totalidade dos valores mobiliarios que dela sdo objeto, o que ocorrer primeiro.

Paragrafo imico. Caso a totalidade dos valores mobilidrios ofertados seja, até a data de publicacdo do Anincio de Inicio
de Distribuicdo, colocada junto aos investidores através de coleta de intencdes de investimento, sera admitida a substituicio
deste aniincio pela publicagio apenas de Anuncio de Distribuicdo ¢ Encerramento, o qual devera conter todas as informagdes
dos Anexos IVe V.

DISTRIBUICAO PARCIAL

Art. 30. O ato societario que deliberar sobre a oferta piblica devera dispor sobre o tratamento a ser dado no caso de nio
haver a distribuicio total dos valores mobilidrios previstos para a oferta piiblica ou a captagio do montante total previsto para a
oferta publica, tendo como referéncia a deliberacio que fixar a quantidade final de valores mobilidrios a serem ofertados ou o



montante final a ser captado com a oferta publica, especificando, se for o caso, a quantidade minima de valores mobiliarios ou
0 montante minimo de recursos para os quais serd mantida a oferta piblica.

§1° O Prospecto devera conter segio especifica tratando da destinacdio dos recursos conforme a quantidade de valores
mobilidrios a ser distribuida ou o montante de recursos que se pretende captar, bem como a eventual fonte alternativa de
recursos, caso seja admitida a distribuigio ou a captagiio parcial.

§2° Exceto quando contrariamente dispuserem a lei ou os termos da oferta, em nada serd afetada a subscri¢do ou a
aquisicio dos valores mobiliarios ocorridos em uma oferta piiblica com distribuigio ou captagio parcial, desde que autorizada
pelo orgio competente da companhia ¢ realizada dentro do valor minimo previsto no caput.

§3° Na hipétese de ndo terem sido distribuidos integralmente os valores mobiliarios objeto da oferta e ndo tendo sido
autorizada a distribuicfo parcial, nos termos do caput, os valores, bens ou direitos dados em contrapartida aos valores
mobiliarios ofertados deverdo ser integralmente restituidos aos investidores, na forma e condigdes do Prospecto.

§4° O disposto no § 3° aplica-se 4 devolucdo dos valores, bens ou dircitos dados em contrapartida aos valores
mobilidrios ofertados aos investidores que tenham condicionado sua adesfo a distribuigfo total dos valores mobilidrios, nos
termos do art. 31.

§5° Naio sc sujeitam as regras deste artigo as ofertas publicas secundarias de valores mobilidrios, que se sujeitardo as
regras de distribuicio parcial que for prevista nos atos do ofertante e documentos proprios da oferta.

At. 31. Havendo a possibilidade de distribui¢fio parcial, o investidor poderd, no ato de aceitagfio, condicionar sua
adesdo a que haja distribuigfo:

I - da totalidade dos valores mobilidrios ofertados; ou

1I - de uma proporc¢éo ou quantidade minima dos valores mobilidrios originalmente objeto da oferta, definida conforme
critério do proprio investidor, mas que ndo podera ser inferior ao minimo previsto pelo ofertante,

§1° No caso do inciso II deste artigo, o investidor deverd, no momento da aceitacfio, indicar se, implementando-se a
condigfo prevista, pretende receber a totalidade dos valores mobilidrios por ele subscritos ou quantidade equivalente a
proporc¢do entre o numero de valores mobilidrios efetivamente distribuidos € o namero de valores mobilidrios originalmente
ofertados, presumindo-se, na falta da manifestacio, o inferesse do investidor em receber a totalidade dos valores mobilidrios
por ele subscritos.

§2° Para os fins deste artigo, entende-se como valores mobilidrios efetivamente distribuidos todos os valores
mobilidrios objeto de subscricdo ou aquisicdo, conforme o caso, inclusive aqueles sujeitos as condiges previstas nos incisos
acima.

ESTUDO DE VIABILIDADE

Art. 32. O pedido de registro de oferta publica de distribui¢do de valores mobiliarios emitidos por companhia deverd
ser instruido com estudo de viabilidade econdmico-financeira da emissora quando:

1 - a oferta tenha por objeto a constituicio de companhia;

1I - a emissora exerga a sua atividade ha menos de dois anos ¢ esteja realizando a primeira distribuicio publica de
valores mobiliarios;

II - a fixacdo do preco da oferta baseie-se, de modo preponderante, nas perspectivas de rentabilidade futura da
€Imissora;

IV - houver emissdo de valores mobilidrios em montante superior ao patriménio liquido da emissora, considerando o
balango referente ao ultimo exercicio social, e os recursos captados visarem & expansido ou diversificagio das atividades ou
investimentos em controladas ou coligadas; ou

V - a emissora tenha apresentado patriménio liguido negativo, ou tenha sido objeto de concordata ou faléncia nos 3
(trés) exercicios sociais que antecedem a oferta.

Paragrafo Gnico. No caso de valores mobilidrios representativos de divida, a apresentacio de estudo de viabilidade sera
obrigatoria para as hipdteses listadas nos incisos, I, Il e IV do caput, podendo tal documento ser:

I - dispensado, se os valores mobilidrios tiverem prazo de vencimento inferior a 1 (um) ano, contado a partir da sua data
de emissfo; ou



II - substituido, nos demais casos, por classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no
Pais, que devera ser divulgada de forma integral.

INSTITUICOES INTERMEDIARIAS

Art. 33. O relacionamento do ofertante com as Instituicdes Intermediarias devera ser formalizado mediante contrato de
distribuigio de valores mobilidrios, que conterd obrigatoriamente as clausulas constantes do Anexo VI

§1° O contrato de distribuicdo devera ter explicitas todas as formas de remuneracio devidas pelo ofertante, bem como
toda e qualquer outra remuneracdo ainda que indireta, devendo dele constar a politica de desconto e/ou repasse concedido aos
investidores, se for o caso, suportado pelas Instituicdes Intermediarias.

§2° Na hipdtese de vinculagfio socictaria, direta ou indireta, entre o ofertante ou seu acionista controlador ¢ a instituigio
lider ou seu acionista controlador, tal fato devera ser informado com destaque no Prospecto.

§3° O lider da distribuigio, com expressa anuéncia da ofertante, organizara plano de distribuicio, que podera levar em
conta suas relacdes com clientes e outras consideracdes de natureza comercial ou estratégica, do lider ¢ do ofertante, de sorte
que as Institui¢des Intermedidrias deverfo assegurar:

I - que o tratamento aos investidores seja justo e eqiiitativo;

II - a adequacio do investimento ao perfil de risco de seus respectivos clientes; ¢

III - que os representantes de venda das instituigdes participantes do consorcio de distribuicdo recebam previamente
exemplar do prospecto para leitura obrigatéria € que suas dividas possam ser esclarecidas por pessoa designada pela
instituicdo lider da distribuigfo.

Art. 34. As InstituicOes Intermedidrias poderdo se organizar sob a forma de consdrcio com o fim especifico de
distribuir os valores mobilidrios no mercado e/ou garantir a subscricio da emissdo.

§1° As clausulas relativas ao consorcio deverdo ser formalizadas no mesmo instrumento do contrato de distribuicio,
onde devera constar a outorga de poderes de representaco das InstituicSes Intermedidrias consorciadas ao lider da distribuigio
e, se for o caso, as condicGes e os limites de coobrigacdo de cada instituigio participante.

§2° A instituigio que ndo celebrou o instrumento referido no caput serd permitida a adesdo através da celebracio, com
o lider da distribuigdo, do respectivo termo, até a data da obtencio do registro.

§3° Salvo disposi¢do em contrario, a obrigacdo de cada uma das InstituicSes Intermediarias consorciadas de garantir a
distribuicido dos valores mobilidrios no mercado, nos termos deste artigo, ficara, no minimo, limitada ao montante do risco
assumido no contrato, observadas as disposi¢des do paragrafo inico do art. 36.

Art. 35. Apos o inicio da distribuico, o contrato de distribui¢do firmado entre o ofertante ¢ a instituicio lider podera
ser alterado mediante prévia autorizacfo da CVM e somente no que se refere a:

I - remuneracio paga pelo ofertante;
11 - procedimento de distribuico;
IIT - alteracio das condiges de distribuicio, no que sc referem a emissora ou ofertante;

IV - excluso ou reducdo de garantia de distribuicio dos valores mobiliarios no mercado (garantia firme) pelas
Instituigdes Intermedidrias contratadas; ¢

V - substituiciio ou exclusdo de Instituicdes Intermediarias.

Art. 36. Sem prejuizo da garantia firme de colocacfo prestada ao ofertante, poderdo ser realizadas realocagfes entre a
instituigio lider ¢ as demais Instituigbes Intermedidrias participantes do consoércio, desde que previstas no contrato de
distribuicio e divulgadas no Prospecto.

Paragrafo Ginico. NAo obstante o disposto no caput, a responsabilidade pela prestagfio da garantia perante o ofertante ¢
da instituicio lider e das demais Instituigdes Intermedidrias participantes do consércio, respeitadas as condiges especificadas
1o confrato de distribuigio.

Art. 37. Ao lider da distribuicio cabem as seguintes obrigacdes:



I - avaliar, em conjunto com o ofertante, a viabilidade da distribuicio, suas condi¢bes ¢ o tipo de contrato de
distribuicdo a ser celebrado;

11 - solicitar, juntamente com o ofertante, o registro de distribuicio devidamente instruido, assessorando-o em todas as
etapas da distribuico (art. 7°,

III - formar o consorcio de distribuigio, se for o caso;

IV - informar 8 CVM, até a obtencdo do registro, os participantes do consércio, discriminando por tipo, espécic e classe
a quantidade de valores mobilidrios inicialmente atribuida a cada um;

V - comunicar imediatamente 3 CVM qualquer eventual alteragio no contrato de distribuicio, ou a sua rescisio;

VI - remeter mensalmente 8 CVM, no prazo de 15 (quinze) dias apos o encerramento do més, a partir da publicacio do
Anuncio de Inicio de Distribuigio, relatorio indicativo do movimento consolidado de distribuicio de valores mobilidrios,
conforme modelo do Anexo VII;

VII - participar ativamente, em conjunto com o ofertante, na elaboragdo do Prospecto (art. 38) e na verificacio da
consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacfes dele constantes, ficando responsavel pelas informagdes prestadas nos
termos do art. 56, § 1%

VIII - publicar, quando exigido por esta Instrucdo, os avisos nela previstos;

IX - acompanhar ¢ controlar o plano de distribuicio da oferta;

X - controlar os boletins de subscricio ou os recibos de aquisicio, devendo devolver ao ofertante os boletins ou os
recibos ndo utilizados, se houver, no prazo maximo de 30 (trinta) dias apos o encerramento da distribuigio;

XI - suspender a distribui¢do na ocorréncia de qualquer fato ou irregularidade, inclusive apds a obtencdo do registro,
que venha a justificar a suspensio ou o cancelamento do registro;

XII - sem prejuizo do disposto no inciso XI, comunicar imediatamente a ocorréncia do ato ou irregularidade ali
mencionados 3 CVM, que verificari se a ocorréncia do fato ou da irregularidade sdo sandveis, nos termos do art. 19; e

X1 - guardar, por 5 (cinco) anos, 4 disposicdo da CVM, toda a documentagdo relativa ao processo de registro de
distribuicdo publica ¢ de elaboragiio do Prospecto.

PROSPECTO
Art. 38. Prospecto ¢ o documento elaborado pelo ofertante em conjunto com a instituigdo lider da distribuicfo,
obrigatério nas ofertas publicas de distribuicio de que trata csta Instrucdo, ¢ que contém informacfio completa, precisa,
verdadeira, atual, clara, objetiva ¢ necessdria, em lingumagem acessivel, de modo que os investidores possam formar
criteriosamente a sua decisdo de investimento.

Art. 39. O Prospecto devera, de maneira que ndo omita fatos de relevo, nem contenha informagGes que possam induzir
em erro os investidores, conter os dados ¢ informagdes sobre:

I -aoferta;

11 - os valores mobilidrios objeto da oferta e os direitos que lhes sdo inerentes;

II1 - o ofertante;

IV - a companhia emissora ¢ sua situagdo patrimonial, econdmica e financeira;

V - terceiros garantidores de obrigacdes relacionadas com os valores mobiliarios objeto da oferta; e
VI - terceiros que venham a ser destinatarios dos recursos captados com a oferta.

§1° Caso sejam incluidas as previsGes relativas a evolugio da atividade € dos resultados da emissora, bem como a
evolugio dos precos dos valores mobilidrios que sfo objeto da oferta, deverfo:

a) ser claras e objetivas; ¢



b) apoiar-sc em opinido de auditor independente sobre os pressupostos, os critérios utilizados e a sua consisténeia e
coeréncia com as previsdes.

§2° A CVM podera exigir do ofertante e da emissora, inclusive com vistas a inclusdo no Prospecto, as informacdes
adicionais que julgar adequadas, além de adverténcias e consideraces que entender cabiveis para a analise e compreensio do
Prospecto pelos investidores.

§3° No caso de ofertas publicas que envolvam a emissdo de valores mobilidrios para os quais ndo estejam previstos
procedimentos, informagdes ¢ documentos especificos, a CVM podera, a pedido dos interessados, estabelecer o contetido para
o respectivo Prospecto.

Art. 40. O Prospecto tera como contenido minimo as informagdes € documentos indicados no Anexo III & presente
Instrucdo, podendo a CVM, em norma propria, definir diferentes contetidos conforme as caracteristicas da operagfo, em razfio
do tipo de valor mobilidrio ofertado ou do publico investidor alvo.

Paragrafo finico. Nas ofertas piblicas de distribuicfio de valores mobilidrios decorrentes de operagdes de securitizagfio,
além das informacdes e documentos indicados no Anexo III, o prospecto contera as informagdes ¢ documentos indicados no
Anexo HI-A.

o Parigrafo tinico incluido pela Instrugio CVM n® 442, de 8 de dezembro de 2006.

Art. 41. Caso se verifique, apos a data da obtengdio do registro, qualquer imprecisio ou mudanca significativa nas
informagQes contidas no Prospecto, notadamente decorrentes de deficiéncia informacional ou de qualquer fato novo ou anterior
nio considerado no Prospecto, que se tome conhecimento e seja relevante para a decisfio de investimento, deverdo o ofertante e
a institmicio lider suspender imediatamente a distribuicio até que se proceda a devida divulgacio ao publico da
complementacdo do Prospecto ¢ dessa nova informagio.

Paragrafo unico. As alteracSes acima referidas deverdo ser previamente submetidas 3 CVM para exame, aplicando-se
os prazos ¢ procedimentos de analise previstos nos arts. 8° e 9°, e as eventuais manifestagdes ja recebidas ficardo sujeitos ao
disposto no art. 27.

Art. 42. E obrigatéria a entrega de exemplar do Prospecto Definitivo ou Preliminar ao investidor, admitindo-se seu
envio ou obtengdo por meio eletrdnico.

§ 1° O Prospecto Preliminar deverd estar disponfvel nos mesmos locais do Prospecto Definitivo para os investidores
pelo menos 5 (cinco) dias wteis antes do prazo inicial para o recebimento de reserva.

§ 2° O Prospecto Definitivo devera estar disponivel para os investidores pelo menos 5 (cinco) dias uteis antes do prazo
inicial para a aceitacio da oferta:

I - se nfio houver sido utilizado Prospecto Preliminar; ¢

I - se houver sido utilizado Prospecto Preliminar ¢ as informacgGes constantes do Prospecto Definitivo forem
substancialmente diferentes das informagdes daquele.

§3° Sem prejuizo do disposto no caput, o Prospecto Definitivo deverd estar disponivel, na data do inicio da distribuigfio,
na sede € na pagina da rede mundial de computadores:

a) da emissora;

b) do ofertante;

¢) das InstituicGes Intermedidrias integrantes do consércio;

d)da CVM; e

¢) da bolsa de valores ou mercado de balcfio onde os valores mobilidrios da emissora estdo admitidos & negociago.

§4° A instituicdo lider devera encaminhar 4 CVM e 4 bolsa de valores ou mercado de balcio, em tempo habil para o
cumprimento do disposto no caput € no § 3°, versdes impressa e eletrbnica, sem quaisquer restrigdes para sua cdpia, dos

Prospectos Definitivo e Preliminar.

§5° Para fins de cumprimento do disposto no presente artigo, sempre que for utilizado um Programa de Distribuigio
para o registro de ofertas publicas na CVM o ofertante e a instituicio lider deverdo colocar a disposicio dos investidores o



Suplemento, os documentos do Programa de Distribuicio arquivado pela CVM ¢ todos os documentos incorporados por
referéncia, na forma do §3° deste artigo.

CONRSULTA SOBRE A VIABILIDADE DA OFERTA

Art. 43. E permitida a consulta a potenciais investidores pelo ofertante e pela instituigio lider da distribuigio para
apurar a viabilidade ou o interesse de uma eventual oferta piblica de distribuicdo, devendo esta consulta nfo exceder de 20
investidores ¢ ter critérios razoaveis para o controle da confidencialidade e do sigilo, caso ja tenha havido a contratagiio prévia
de instituigdo intermedidria pelo ofertante.

§1° A consulta a potenciais investidores nio podera vincular as partes, sob pena de caracterizar distribuicfo irregular de
valores mobilidrios, sendo vedada a realizag8o ou aceitacfio de ofertas, bem como o pagamento ou o recebimento de quaisquer
valores, bens ou direitos de parte a parte.

§2° Durante a consulta a potenciais investidores, o ofertante ¢ a instituicdo lider da distribuicio deverfo se acautelar
com seus interlocutores, de que a intencdo de realizar distribuigdo pablica de valores mobilidrios seja mantida em sigilo até a
sua regular e ampla divulgagio ao mercado, nos termos da Instrugdo CVM n° 358, de 3 de janeiro de 2002.

§3° O ofertante e a instituicio lider da distribuicio deverdo manter lista detalhada com informagles sobre as pessoas
consultadas, a data ¢ hora em que foram consultadas, bem como a sua resposta quanto a consulta.

§4° Caso seja efetivamente protocolado pedido de registro & CVM, o ofertante devera apresentar, juntamente com 0s
documentos listados no Anexo 11, a lista mencionada no §3°.

COLETA DE INTENCOES DE INVESTIMENTO

Art. 44. E permitida a coleta de intengdes de investimento, com ou sem o recebimento de reservas, a partir da
divulgacio de Prospecto Preliminar e do protocolo do pedido de registro de distribuigdo na CVM.

Paragrafo inico. A intencio de realizar coleta de intengdes de investimento devera ser comunicada 3 CVM juntamente
com o pedido de registro de distribui¢do realizado nos termos do art. 7°.

RECEBIMENTO DE RESERVAS

Art. 45. E admissivel o recebimento de reservas para subscrigiio ou aquisigio de valores mobiliarios objeto de oferta
piiblica, desde que:

I - tal fato esteja previsto nos Prospectos Definitivo e Preliminar;
I - tenha sido requerido o registro da distribuicdo; ¢
111 - haja Prospecto Preliminar a disposigéio dos investidores.

§1° As reservas serdo efetuadas de acordo com o que for previsto na oferta, facultada a exigéncia de depdsito em
dinheiro do montante reservado.

§2° O deposito em dinheiro para reservas, se houver, serd realizado em conta bloqueada, remunerada ou néo, na forma
e condiges estabelecidas no Prospecto, em instituigdo financeira autorizada indicada pelo lider da distribuicdo ¢ sob sua
responsabilidade, cuja movimentacio devera obedecer as seguintes normas:

a) apurados os montantes das reservas € das sobras disponiveis e efetuado o rateio, se for o caso, o lider da distribuicio
autorizara a liberagfo das importancias correspondentes as subscrigdes a serem efetuadas por intermédio de cada instituigio
consorciada; e

b) o lider da distribui¢do autorizara, no prazo de 3 (trés) dias uteis, a liberagiio do saldo ndo utilizado dos depésitos, a
favor dos respectivos depositantes.

§3° Caso seja utilizada a faculdade prevista no § 1° do art. 23, o investidor podera estipular no pedido de reserva como
condi¢do de sua confirmagfio preco maximo para subscricio e taxa de juros minima de remuneracio.

§4° Mesmo que o Prospecto ndo estipule a possibilidade de desisténcia do pedido de reservas, esta podera ocorrer, sem
onus para o subscritor ou adquirente, caso haja divergéncia relevante entre as informacdes constantes do Prospecto Preliminar
¢ do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelo investidor ou a sua decisdo de investimento.



PROSPECTO PRELIMINAR

Art. 46. O Prospecto Preliminar conterda as mesmas informacGes mencionadas no art. 40, sem revisdo ou apreciagio
pela CVM.

§1° Os seguintes dizeres devem constar da capa do Prospecto Preliminar, com destaque:
1 - “Prospecto Preliminar” ¢ a respectiva data de edicéo;

11 - “As informagdes contidas neste prospecto preliminar estfio sob andlise da Comissdo de Valores Mobilidrios, a qual
ainda nfo se manifestou a seu respeito”;

III - “O presente prospecto preliminar esta sujeito a complementagfo € correcio™; e
IV - “O prospecto definitivo sera entregue aos investidores durante o periodo de distribuicio”.

§2° Na hip6tese de estar previsto o recebimento de reservas para subscri¢io ou aquisicdo, deverd ainda ser incluido ne
contetido do Prospecto Preliminar o seguinte texto: “E admissivel o recebimento de reservas, a partir da data a ser indicada em
aviso ao mercado, para subscricio (ou aquisicio, conforme o caso), as quais somente serdo confirmadas pelo subscritor (ou
adquirente) ap6s o inicio do periodo de distribuicdo.”

§3° Caso a fixacio da quantidade de valores mobiliarios, do preco de emissdo ou, no caso de valores mobiliarios
representativos de divida, da taxa de juros, tenha sido delegada ao Conselho de Administragdo e este ainda nfo tenha
deliberado sobre o assunto, tal informagfio devera constar do Prospecto Prcliminar, esclarecendo-se, inclusive, a faixa de
precos, preco mAximo ou minimo ou outros critérios estabelecidos para tal fixacfo.

DEVER DE COOPERACAO DA EMISSORA

Art. 47. A emissora de valores mobilidrios a serem distribuidos em oferta piiblica secundaria, observado o disposto no
art. 157, § 5° da Lei n° 6.404, de 1976, devera fornecer ao ofertante as informacSes ¢ os documentos necessirios para a
elaboracio do Prospecto, devendo a emissora ser ressarcida por todos os custos que incorrer na coleta, elaboragfio, preparacio
¢ entrega de informagdes ou documentos adicionais aqueles que periodicamente ja estaria a fornecer ao mercado,

Paragrafo tnico. A emissora devera também fornecer as informacgdes solicitadas pela CVM, inclusive para fins de
inclusdo no Prospecto.

NORMAS DE CONDUTA
Art. 48. A emissora, o ofertante, as InstituicGes Intermediarias, estas ultimas desde a contratagio, envolvidas em oferta
publica de distribuicdo, decidida ou projetada, e as pessoas que com estes estejam trabalhando ou os assessorando de qualquer
forma, deverdo, sem prejuizo do disposto na Instrucio CVM n° 358, de 2002:

I - até que a oferta piblica seja divulgada ao mercado, limitar:

a) a revelacdo de informacfo relativa a oferta ao que for necessirio para os objetivos da oferta, advertindo os
destinatarios sobre o carater reservado da informacio transmitida; e

b) a utilizagio da informacio reservada estritamente aos fins relacionados com a preparacgio da oferta.

11 - abster-se de negociar, até a publicagic do Amiincio de Encerramento de Distribuigfio, com valores mobilidrios de
emissfio do ofertante ou da emissora, salvo nas hipéteses de:

a) execucdo de plano de estabilizacio devidamente aprovado pela CVM;

b) alienaco total ou parcial de lote de valores mobilidrios objeto de garantia firme;

¢) negociagfo por conta e ordem de terceiros; ou

d) operagdes claramente destinadas a acompanhar indice de agdes, certificado ou recibo de valores mobiliarios;

III - apresentar 4 CVM pesquisas ¢ relatérios publicos sobre a companhia e a operagio que eventualmente tenha
elaborado;

IV - abster-se de se manifestar na midia sobre a oferta ou o ofertante até a publicacio do Aniincio de Encerramento da
Distribuicio; e



V - a partir do momento em que a oferta se torne publica, ao divulgar informaco relacionada 4 emissora ou a oferta:
a) observar os principios relativos a qualidade, transparéncia e ignaldade de acesso a informagéo; e

b) esclarecer as suas ligages com a emissora ou o seu interesse na oferta, nas suas manifestaces em assumntos que
envolvam a oferta, a emissora ou os valores mobilirios.

Art. 49. Para todos os efeitos do art. 48, a emissora, o ofertante ¢ as Instituigbes Intermediarias deverdo assegurar a
precisio ¢ conformidade de toda e qualquer informagio fornecida a quaisquer investidores, scja qual for o meio utilizado, com
as informagdes contidas no Prospecto, devendo encaminhar tais documentos ¢ informagdes 8 CVM, na forma do art. 50.

MATERIAL PUBLICITARIO
Art. 50. A utilizagio de qualquer texto publicitirio para oferta, anincio ou promocdo da distribui¢cfo, por qualquer
forma ou meio veiculados, inclusive audiovisual, dependera de prévia aprovacio da CVM ¢ somente podera ser feita apos a

apresentagio do Prospecto Preliminar 3 CVM.

§1° Findo o prazo de 5 (cinco) dias tteis, contado da data do protocolo do material publicitirio, sem que haja
manifestacdo da CVM, considerar-se-a que foi aprovado.

§2° O material publicitario nfo podera conter informagdes diversas ou inconsistentes com as constantes do Prospecto ¢
devera ser elaborado em linguagem serena e moderada, advertindo seus leitores para os riscos do investimento.

§3° O material mencionado neste artigo deverd fazer referéncia expressa de que se trata de material publicitario e
mencionar a existéncia de Prospecto, bem como a forma de se obter um exemplar, além da adverténcia em destaque com o
seguinte dizer: “LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA”

§4° A CVM, inobstante ter autorizado a utilizacio do material publicitario, podera, a qualquer momento, por decisdo
motivada, requerer retificagdes, alteragfes ou mesmo a cessacio da publicidade.

§5° Nio caracterizam material publicitario os documentos de suporte a apresentagdes oferecidas a investidores, os
quais deverdo, no entanto, ser encaminhados 3 CVM previamente 2 sua utilizacéo.

Art. 51. Podera ser especificamente admitida a utilizacdo de material publicitario antes da apresentacdo do Prospecto
Preliminar, desde que destinado a campanha educativa do publico alvo, em distribuicGes destinadas a investidores ndo
familiarizados com o mercado de valores mobiliarios, observado o procedimento previsto no art. 50.

Paragrafo Gnico. A utilizacdo de material publicitario na forma do caput dependerd de aprovacio prévia da CVM,
presumindo-se deferida caso ndo haja manifestacio contraria no prazo de 10 (dez) dias teis, contado do protocolo na CVM do
respectivo pedido.

DIVULGACAO E PERIODO DA DISTRIBUICAO

Art. 52. A institui¢do lider devera dar ampla divulgacgio a oferta, por meio de Anincio de Inicio de Distribuicdo, nos
termos do Anexo IV, publicado nos jornais onde a emissora normalmente publica seus avisos.

Paragrafo tnico. O ofertante podera fazer a divolgacio mencionada no capul através de aviso resumido publicado nos
jornais ali mencionados, indicando a pagina na rede mundial de computadores onde os investidores poderdo obter as
informac@es detalhadas e completas.

Art. 53. Caso seja utilizado Prospecto Preliminar, o lider devera imediatamente publicar aviso, na forma prevista no art.
52 e seu paragrafo tinico, precedendo o Anuincio de Inicio de Distribui¢fio, o qual deve conter:

I - informacao sobre a data do protocolo do pedido de registro de oferta pablica de distribuicdo de valores mobiliarios
na CVM;

II - indicagdo de local para obtencdo do Prospecto Preliminar;

11 - a indicagio das datas estimadas e locais de divulgacio da distribuicéo;

IV - condi¢Bes para se efetuar reservas para subscrigo ou aquisi¢do de valores mobilidrios, se for o caso;
V - informacdes sobre a coleta de intengSes de investimento (art. 44, paragrafo inico), se houver; ¢

VI - outras informagdes que se fizerem necessarias sobre a distribuigio.



Art. 54. A subscrigdo ou aquisicio de valores mobilidrios objeto da oferta publica de distribuicio somente poderdo ser
efetuadas apds observadas, cumulativamente, as seguintes condigdes:

1 - obtengdo do registro da oferta na CVM,;
IT - publicagiio do Antincio de Inicio de Distribuicdo; e
TII - disponibilidade do Prospecto Definitivo para os investidores.

Art. 55. No caso de distribuigdo com excesso de demanda superior em um terco & quantidade de valores mobiliarios
ofertada, ¢ vedada a colocacio de valores mobilidrios em controladores ou administradores das InstituicOes Intermediarias ¢
da emissora ou outras pessoas vinculadas a emissdo e distribuicio, bem como seus cdnjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° grau.

VERACIDADE DAS INFORMACOES

Art. 56. O ofertante € o responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacgGes prestadas
por ocasido do registro ¢ fornecidas ao mercado durante a distribuicio.

§1° A institui¢do lider devera tomar todas as cautelas e agir com clevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta
de diligéncia ou omissdo, para assegurar que:

I - as informagOes prestadas pelo ofertante sio verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da oferta; e

II - as informacdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo, inclusive aquelas eventuais ou
periodicas constantes da atualizacdo do registro da companhia e as constantes do estudo de viabilidade econdmico-financeira
do empreendimento, se aplicdvel, que venham a integrar o Prospecto, sfo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de
decisdo fundamentada a respeito da oferta.

§2° Na hipétese de Programa de Distribuicdo em que ndo haja a manutengéio da institui¢io lder, a instituigio lider de
cada distribui¢io sera responsavel pela elaboracio do respectivo Suplemento e pela atualizagio das informacdes anteriormente
prestadas, verificando sua consisténcia e suficiéncia com relagfo as novas informacdes.

§3° Em caso de distribnicdo secundaria, que nfio scja realizada pela emissora ou pelo seu acionista controlador, cabera
ao ofertante, no que se refere a informacGes da emissora, somente a responsabilidade prevista no § 1° deste artigo.

§4° A instituigdo lider e o ofertante, este ltimo na hipodtese do § 3° apenas, devero guardar, por 5 (cinco) anos,
disposi¢io da CVM, a documentacio comprobatéria de sua diligéncia para o camprimento do disposto no § 1°.

§5° O ofertante ¢ a instituicio lider deverio declarar que o Prospecto contém as informagdes relevantes necessarias ao
conhecimento pelos investidores da oferta, dos valores mobilidrios ofertados, da emissora, suas atividades, sifuagéo
econdmico-financeira, os riscos ineremtes 4 sua atividade e quaisquer ouftras informagdes relevantes, bem como que o
Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes.

§6° Na hipétese de o ofertante nfo pertencer ao grupo controlador da emissora, ou ndo atuar representando o mesmo
interesse de acionista controlador da emissora, ¢ csta lhe negar acesso aos documentos ¢ informacdes necessarios a elaboracgio
do Prospecto, o ofertante devera fornecer toda a informacfo relevante que lhe estiver disponivel ou que possa obter em
registros ¢ documentos publicos, dar divulgacdo no Prospecto deste fato, devendo requerer que a CVM exija da emissora a
complementacdo das informacdes indicadas pelo ofertante, necessarias ao registro da oferta publica.

§7° O registro nfo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informacdes prestadas ou julgamento sobre a
qualidade da companhia, sua viabilidade, sua administracdo, situacdo econdmico-financeira ou dos valores mobilidrios a serem
distribuidos ¢ ¢ concedido segundo critérios formais de legalidade.

OFERTAS EM DIVERSAS JURISDICOES

Art. 57. Na hipdtese de serem realizadas ofertas simultineas no Brasil e no exterior que demandem a solicitagdo de
registro de autoridade rcguladora do mercado de capitais no exterior, a pedido do ofertante, a CVM podera observar o
procedimento de andlise preliminar confidencial.

§1° O procedimento de analise preliminar confidencial somente podera ser utilizado nos casos em que o registro no
exterior deva ser deferido por autoridade reguladora com a qual a CVM tenha celebrado memorando de entendimento ou de
troca de informacdes ¢ tal autoridade tenha assegurado o mesmo tratamento confidencial.



§2° Para obter o tratamento previsto no caput, o ofertante devera solicitar o tratamento confidencial para o pedido ¢
comprometer-se a submeter & CVM o pedido de registro definitivo imediatamente apds concluida a analise preliminar,
aplicando-se na sua analise os prazos dos arts. 8° a 9°.

§3° O pedido de registro definitivo sera automaticamente concedido ¢ ndo podera inovar em relacdo ao pedido de
analise preliminar confidencial e respectiva documentagéo, ¢ devera ser apresentado em estrita conformidade com os termos do
parecer proferido pela CVM na etapa preliminar.

§4° Caso haja inovagio no pedido de registro ou na sua documentagfio, a CVM adotard o procedimento regular de
analise previsto nesta Instrucio.

§5° O ofertante devera anexar ao requerimento de analise preliminar confidencial o comprovante de pagamento da taxa
de fiscalizacdo a que se refere a Lei n° 7.940, de 20 de dezembro de 1989, no montante devido para o pedido de registro
definitivo, nas hipoteses em que a mesma for devida.

§6° O procedimento de analise preliminar confidencial podera também ser utilizado nos casos em que for necessario
para compatibilizacdo dos procedimentos da CVM com procedimentos conexos, em trimite perante autoridades reguladoras
estrangeiras, observado o disposto no § 1°.

§7° O tratamento confidencial previsto neste artigo devera cessar de imediato caso a operagio se¢ torne publica nos
outros mercados ou ocorra o vazamento de informacdes sobre a oferta no Pais.

Art. 58. O ofertante podera apresentar a registro na CVM, em lingua portuguesa, Prospecto no formato elaborado para
apresentacio e registro em outros paises, desde que tal Prospecto cumpra os requisitos exigidos nesta Instrugéo.

§1° O Prospecto apresentado na forma descrita no caput deverd conter segio especifica que descreva as diferencas
relevantes entre os regimes juridicos nacional e do pais para o qual o Prospecio foi elaborado, abrangendo, principalmente, o
fratamento referente a:

1 - informagdes sobre participagdes socictarias ¢ fatos relevantes, bem como sobre informac@es periddicas;

I1 - operagGes com valores mobilidrios de sua propria emissio;

HII - existéncia de ofertas publicas de aquisiciio ¢ outros meios alternativos de protecdo dos acionistas minoritarios;

IV - possibilidade de exercicio dos direitos de voto por correspondéncia ou por meios eletrdnicos;

V - critérios de contabilidade utilizados na preparagio das demonstrages financeiras; e

VI - distribuigfo de lucros.

§2° As demonstragdes financeiras apresentadas deverdo seguir as normas e os principios contabeis geralmente aceitos
no pais, podendo a CVM, excepcionalmente, autorizar que as demonstrages financeiras sejam apresentadas de acordo com
normas ou principios contibeis internacionalmente aceitos.

§3° Os documentos apresentados com base no caput poderfo, observada a legislacido em vigor, ter valores refletidos em
moeda do pais de origem, contendo obrigatoriamente, nesse caso, indicacio da taxa de cAmbio para a moeda nacional ¢ a
respectiva data de referéncia.

§4° O ofertante que submeter a registro no pais ofertas publicas que forem objeto de esforco de distribuigio
concomitante no estrangeiro devera encaminhar, juntamente com o Prospecto em lingua portuguesa, todos os documentos
relacionados 4 oferta piblica que tenham sido apresentados ds Comissfes de Valores Mobilidrios dos paises em que foi
realizada a oferta, mesmo que nfo exigidos pela regulamentagdo nacional, bem como quaisquer documentos fornecidos ao
publico investidor estrangeiro, inclusive material publicitario.

INFRACAO GRAVE

Art. 59. Considera-se infragfio grave, para os efeitos do § 3° do Art. 11 da Lei n° 6.385, de 1976, sem prejuizo da multa
de que trata o § 1° do mesmo artigo, a distribuicio:

I - que se esteja processando em condicdes diversas das constantes no registro;

11 - realizada sem prévio registro ou dispensa da CVM;



I - efetivada sem intermediagdo de Institui¢des Intermedidrias, exceto nos casos permitidos em lei ou por dispensa da
CVM,

IV - em inobservancia ao disposto no art. 55;

V - com prestacio de informagoes falsas ou tendenciosas no Prospecto ou no ambito das ofertas de que trata a presente
Instruclo; e

VI - que s¢ deixar de destacar, em versdo especifica, as alteracOes efetuadas nas versdes definitivas em relagdo as
minutas ou outra documentacio apresentada.

Paragrafo unico. Considera-se, ainda, infragio grave a veiculacdo pela companhia, pela instituicio lider ou pelas
demais Instituigdes Intermedidrias envolvidas na distribuicdo, de qualquer prospecto ou material publicitirio sem prévia
aprovagio por parte da CVM ou em infracdo ao disposto na presente Instrugéo.

DAS DISPOSICOES FINAIS

Art. 60. Ficam revogadas a Instrugio CVM n° 13, de 30 de setembro de 1980, ¢ a Instrugiio CVM n° 88, de 3 de
novembro de 1988.

Paragrafo Gnico. A presente Instrucio aplica-se a toda e qualquer oferta piiblica de distribuigfo de valores mobiliarios,
salvo, quando houver regulacio especifica, nas disposicGes relativas a:

I - Prospecto e seu contetdo;

II - documentos e informagdes que deverdo instruir os pedidos de registro;

IIT - prazos para a obtengéo do registro;

IV - prazo para conchuir a distribuigio; e

V — hipéteses de dispensas especificas.

Art. 61. Esta Instrugdo entra em vigor em 2 de fevereiro de 2004,

Paragrafo tmico. As ofertas publicas realizadas anteriormente a data prevista no caput poderdo, a critério dos

respectivos ofertantes ¢ Instituigdes Intermedidrias, seguir o que dispde a presente Instrucio.
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