S CVM Comissao de Valores Mobiliarios

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 04/2013
Prazo: 21 de junho de 2013

Objeto: Proposta de regras sobre operacGes de fusdo, cisdo, incorporacdo e incorporacdo de acOes
envolvendo emissores de valores mobiliarios registrados na categoria A.

1.  Introducéo

A Comissao de Valores Mobiliarios — CVM submete a audiéncia publica, nos termos do art. 8°,
8 3°,inciso 1, da Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de instru¢ao (“Minuta”) propondo
regras aplicaveis a operacbes de fusdo, cisdo, incorporacdo e incorporacdo de acGes envolvendo
emissores de valores mobiliarios registrados na categoria A.

A Minuta, quando transformada em norma, substituirdA a maior parte dos comandos da
Instrucdo CVM n° 319, de 3 de dezembro de 1999, que dispGe sobre operacdes de incorporacao,
fusdo e cisdo envolvendo companhia aberta, e acrescentard um artigo (art. 21-A) e um anexo a
Instrucdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009, que dispde sobre documentos necessarios ao
exercicio do direito de voto.

Em relacdo a Instrucdo CVM n° 319, de 1999, a Minuta atualiza e aperfeicoa comandos
relativos:

i) ao conteudo minimo das comunica¢bes da companhia para 0 mercado sobre uma
operacéo de fusdo, cisdo, incorporacao e incorporacdo de acdes (arts. 3° e 49);

i) aos deveres fiduciarios dos administradores de companhias que passam por operagao de
fusdo, cisdo, incorporacdo e incorporagéo de acdes (art. 5°);

i) as demonstrac@es financeiras e informagdes financeiras pro forma a serem divulgadas
em razdo das operacdes de fuséo, cisdo, incorporacdo e incorporacdo de agdes (arts. 6°
e7%;e

Iv) aos critérios e ao conteudo minimo dos laudos de avaliacdo elaborados para os fins do
art. 264 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (art. 8°).

Cabe notar que os artigos da Instrugdo CVM n° 319, de 1999, que lidam com o tratamento
contabil do agio e do desagio serdo mantidos inalterados, uma vez que a regulamentacéo tributaria
dessas matérias € a mesma da época da edicdo de referida norma e que tais artigos permanecem
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atuais. Dessa forma, os art. 6° a 9° da Instrucdo CVM n° 319, de 1999 ndo serdo discutidos na
presente audiéncia publica.

Em relacdo a Instrucdo CVM n° 481, de 2009, a Minuta acrescenta um artigo para indicar quais
documentos e informacdes a companhia deve fornecer quando uma assembleia geral for convocada
para deliberar sobre fuséo, ciséo, incorporacdo e incorporagéo de agOes envolvendo pelo menos um
emissor de valores mobiliérios registrado na categoria A.

A Minuta ainda regulamenta como a CVM averiguara a existéncia de condi¢bes de liquidez

necessarias para a exclusdo do direito de recesso, conforme previsto na alinea “a”, inciso II, do art.
137 da Lei n° 6.404, de 1976.

O edital ndo pretende explicar exaustivamente o conteddo da Minuta. No entanto, ha certos
aspectos que merecem ser destacados. Para tanto, o edital esta dividido em seis partes: (i) introducéo;
(i) as demonstracdes financeiras e informacdes financeiras pro forma; (iii) critérios de liquidez para
averiguacdo da exclusdo do direito de recesso; (iv) critérios de avaliacdo para os fins do art. 264 da
Lei n° 6.404, de 1976; (v) abrangéncia da Minuta; e (vi) encaminhamento de sugestdes e
comentarios.

2. As demonstracdes financeiras e informacoes financeiras pro forma

Os arts. 12 e 13 da Instrucdo CVM n° 319, de 1999, determinam que as demonstracoes
financeiras, tanto das companhias abertas quanto de empresas sem registro na CVM, que servirem de
base para operagdes de incorporacdo, fuséo e cisdo envolvendo companhia aberta devem ser
elaboradas de acordo com as disposi¢Oes da legislacdo societaria e normas da CVM, bem como
auditadas por auditor independente registrado na CVM. A CVM também j& entende que tais
demonstracgdes financeiras devem ter a mesma data-base.

Buscando aperfeicoar o sistema ja em vigor, a Minuta propde que, além das exigéncias atuais,
a data-base das demonstracdes financeiras de todas as sociedades ndo seja anterior a 180 (cento e
oitenta) dias da data da assembleia geral da companhia aberta registrada na categoria A que
deliberaré sobre a operacéo.

A CVM entende que tais demonstracBes financeiras sdo usadas pelos acionistas para balizar
seu voto, aceitando ou ndo as condig¢des propostas pela administragdo, inclusive a relagdo de troca, e,
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por isso, a informacdo é tdo mais Util quanto melhor retratar as condi¢fes atuais das sociedades
envolvidas. Para evitar que os acionistas tenham que tomar decisfes com base em informacoes
financeiras antigas, em especial quando h4 sociedades que ndo estdo obrigadas a seguir um regime de
transparéncia, a CVM pretende exigir a atualizacdo das informacGes financeiras quando elas
ultrapassarem 180 (cento e oitenta) dias.

De outro lado, quando as companhias envolvidas tiverem registro de emissores de valores
mobilidrios, seja na categoria A ou na categoria B, a Minuta permite que elas utilizem as
demonstracfes financeiras de final de exercicio e os formulérios de informacfes trimestrais
regularmente exigidos para cumprimento de suas obrigacGes periodicas junto a CVM.

A Minuta também inova ao exigir que as sociedades envolvidas nas operacoes de fusdo, cisdo e
incorporacdo elaborem informagGes financeiras pro forma das sociedades que subsistirem ou
resultarem da operagdo, como se estas ja existissem, na forma estabelecida pela Orientacdo Técnica
do Comité de Pronunciamentos Contabeis — OCPC n° 6, aprovada pela Deliberacdo CVM n° 709, de
02 de maio de 2013.

A CVM entende que informacdes financeiras pro forma sdo comumente exigidas e divulgadas
em outras jurisdicdes com mercados de valores mobiliarios equiparaveis ao brasileiro quando da
ocorréncia de operacdes societarias relevantes, e que elas constituem uma informacdo importante e
capaz de balizar o exercicio do direito de voto pelos acionistas no momento da aprovacdo dessas
operacdes.

3. Critérios de liquidez para averiguagdo da exclusdo do direito de recesso

O inciso Il do art. 137 da Lei n°® 6.404, de 1976, determina que o titular de acdo de espécie ou
classe que tenha liquidez e dispersdo ndo tera direito de recesso nas deliberacfes sobre fusdo da
companhia, ou sua incorporacdo em outra, bem como participagdo em grupo de sociedades. A alinea
“a” deste mesmo inciso diz que havera “liquidez, quando a espécie ou classe de acéo, ou certificado
que a represente, integre indice geral representativo de carteira de valores mobiliarios admitido a
negociacdo no mercado de valores mobiliarios, no Brasil ou no exterior, definido pela Comissdo de
Valores Mobiliarios”.
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A CVM ainda nao regulamentou a alinea “a” do art. 137 da Lei n°® 6.404, de 1976, mas ja vem
utilizando para averiguacdo da existéncia de liquidez o indice Brasil 50 — IBrX-50 e o indice
Bovespa — IBOVESPA.

A Minuta propde formalizar esses dois indices como os critérios de liquidez necessarios para
exclusdo do direito de retirada, conforme ja vem sendo aplicado pelas areas técnicas e pelo
Colegiado da Autarquia. Dessa forma, companhias cujos titulos componham o indice Brasil 50 —
IBrX-50 ou Indice Bovespa — IBOVESPA na data da assembleia geral que aprovar a operacdo de
fusdo da companhia, ou sua incorporagdo em outra, bem como participacdo em grupo de sociedades,
sejam automaticamente dispensadas de conferir o direito de recesso aos acionistas titulares do papel
que efetivamente integre os referidos indices.

4.  Critérios de avaliacdo para os fins do art. 264 da Lei n° 6.404, de 1976

De acordo com o art. 264 da Lei n° 6.404, de 1976, a justificacdo de operacdes de
incorporacdo, pela controladora, de companhia controlada deve conter o calculo das relacdes de
substituicdo das acOes dos acionistas ndo controladores da controlada com base no valor do
patriménio liquido das a¢Bes da controladora e da controlada, avaliados os dois patrimdnios segundo
0S Mesmos critérios e na mesma data, a precos de mercado ou, no caso de companhias abertas, com
base em outro critério aceito pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

A comparagdo de que trata o caput do art. 264 € especialmente importante em virtude do
comando do 8 3° do mesmo artigo, que faculta, aos acionistas dissidentes da deliberacdo da
assembleia geral da controlada, optar pelo valor de reembolso fixado nos termos do art. 45 ou pelo
valor do patrimonio liquido avaliado nos termos do caput (a preco de mercado ou outro critério
aceito pela CVM), quando as relagbes de substituicdo das acdes dos acionistas ndo controladores
previstas no protocolo da incorporagdo forem menos vantajosas que as resultantes da comparagédo
entre os patrimoénios das companhias segundo o mesmo critério (preco de mercado ou outro critério
aceito pela CVM) na mesma data.

A CVM ainda ndo regulamentou os critérios por meio dos quais as companhias abertas podem
avaliar o patrimonio das sociedades envolvidas, além do patrimdnio liquido a preco de mercado; no
entanto, ja autorizou, em diversos casos especificos, a utilizacdo dos critérios de multiplos de
mercado e fluxo de caixa descontado. Assim, a Minuta propde que estes critérios sejam formalmente
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aceitos pela CVM, dispensando as companhias que os usem de pedir autorizacdo especifica nesse
sentido.

A Minuta mantém a previsdo de que a CVM pode autorizar, caso a caso e desde que os pedidos
sejam devidamente justificados, outros critérios para elaboracdo dos laudos de avaliacdo exigidos
para os fins do art. 264 da Lei n® 6.404, de 1976, que ndo estejam previstos na norma.

Assim, como ja vem sendo aplicado pela area técnica, a Minuta esclarece que os laudos de
avaliacdo para os fins do art. 264 da Lei n°® 6.404, de 1976, devem observar, no que for aplicavel, o
disposto na regulamentacdo da CVM acerca da avaliacdo de companhias objeto de ofertas pablicas
de aquisicdo de acdes.

5. Abrangéncia da Minuta

As obrigacdes previstas na Minuta se aplicam somente a operacGes de fusdo, cisdo,
incorporacdo ou incorporacdo de acGes ou conjunto de fusbes, cisbes, incorporacGes ou
incorporacOes de acOes relacionadas envolvendo, pelo menos, um emissor de valores mobiliarios
registrados na categoria A.

As obrigacGes relativas a divulgacdo de informacdes e elaboracdo de demonstracdes
financeiras ndo serdo exigiveis quando a operacao ndo representar uma dilui¢do superior a 5% (cinco
por cento). A CVM procura restringir as exigéncias de maior transparéncia — quando estas
implicavam custos para as companhias — aquelas operagdes que entende mais relevantes para 0s
acionistas, elegendo como critério a diluicdo efetivamente causada.

As informagdes financeiras pro forma serdo devidas em operagfes consideradas relevantes
pelos critérios estabelecidos pelas normas, interpretacbes e orientagdes contabeis a respeito de
informacgdes financeiras pro forma, ainda que ndo impliquem diluicdo superior a 5% (cinco por
cento).

6. Encaminhamento de sugestdes e comentarios

As sugestdes e comentarios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 21 de junho de
2013 a Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, preferencialmente pelo endereco
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eletrénico audpublica0413@cvm.gov.br ou para a Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar, Rio de
Janeiro — RJ, CEP 20050-901.

Ap0ls o envio dos comentarios ao endereco eletrdnico especificado acima, o participante
recebera uma mensagem de confirmacéo gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestdes e comentérios
acompanhados de argumentos e fundamentagdes, sendo mais bem aproveitados se:

a) indicarem o dispositivo especifico a que se referem;

b) forem claros e o mais objetivos possivel, sem prejuizo da légica de raciocinio;

C) sugerirem alternativas a serem consideradas; e

d) apresentarem dados numeéricos, se aplicavel.

As menc¢des a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar nimero da
regra e do dispositivo correspondente.

As sugestdes e comentarios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que
claramente ndo tenham relagdo com o objeto proposto nédo serdo considerados nesta audiéncia.

As sugestbes e comentarios recebidos pela CVM serdo considerados publicos e
disponibilizados na integra, ap0s o término do prazo da audiéncia publica, na pagina da CVM na
rede mundial de computadores.

A Minuta estd disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de
computadores (www.cvm.gov.br) podendo também ser obtida nos seguintes enderecos:

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro — RJ
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Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios em Séo Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
Sao Paulo — SP

Superintendéncia Regional de Brasilia
SCN, Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia— DF

Rio de Janeiro, 20 de maio de 2013

Original assinado por
ANTONIO CARLOS BERWANGER
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
Em exercicio

Original assinado por
LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente
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INSTRUCAO CVM N° [ ], DE [ ] DE [ ] DE 2013

Dispde sobre operacbes de fusdo, cisao,
incorporacdo e incorporacdo de  acgdes
envolvendo emissores de valores mobiliarios
registrados na categoria A.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico
que o Colegiado, em reunido realizada em [®] de [®] de 2013, com fundamento no disposto nos arts.
8 lelll, e 22, 81° 1, da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e nos arts. 137, II, “a”, 226, §3°,
252, 84°, e 264 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, APROVOU a seguinte Instrucéo:

CAPITULO I - DISPOSICOES PRELIMINARES

Art. 1° Esta instrucdo é aplicavel a operacdes de fusdo, cisdo, incorporacdo e incorporacao de
acoes envolvendo pelo menos um emissor de valores mobiliérios registrado na categoria A.

Art. 2° Para os fins desta instrucdo, entende-se por:

| — acBes em circulacdo: aquelas assim consideradas na regulamentacdo da CVM acerca de
ofertas publicas de aquisic¢do de acoes;

Il — operagdo: € a fusdo, cisdo, incorporacdo ou incorporagdo de acGes ou um conjunto de
fuses, cisdes, incorporacdes ou incorporacdes de acdes relacionadas envolvendo, pelo menos, um
emissor de valores mobiliarios registrados na categoria A,

Il — operagdo com controlada: a operagéo envolvendo sociedades controladas ou sociedades
sob controle comum; e

IV — emissor de valores mobiliarios registrado na categoria A: aquele assim definido na
regulamentacdo da CVM acerca do registro de emissores de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo em mercados regulamentados de valores mobiliarios.
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CAPITULO Il - DIVULGACAO DE INFORMAGCOES

Art. 3° Sem prejuizo das informacdes e documentos necessarios para o exercicio de direito de
voto em assembleia geral, previstos em norma especifica, o fato relevante sobre uma operacéo deve
conter, no minimo, o disposto no Anexo 3, na medida em que tais informacdes forem conhecidas.

Art. 4° Caso o acionista controlador ou a companhia divulguem ao mercado a relagéo de
substituicdo proposta ou o critério para sua fixacdo antes da conclusdo das negociacdes, as seguintes
informagdes devem ser fornecidas ao mercado:

| — as razBes que os levaram a fazer a divulgacdo antes da concluséo das negociacoes;

Il — 0 estagio em que se encontram as negociacdes;

I11 — as circunstancias em que a relacdo de substituicdo ou o critério divulgado ainda podem ser
alterados; e

IV — em se tratando de proposta do acionista controlador ainda ndo avaliada pela administracéo
da companhia:

a) seaproposta € vinculante;

b) o0 prazo para aceitacdo, se houver;

c) osdemais termos e condicoes;

d) as medidas que a administracdo pretende tomar para avaliar a proposta; e

e) adata prevista para a concluséo das negociacoes, se for possivel estima-la.
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Art. 5° Os administradores das companhias abertas envolvidas na operacdo devem tomar todas
as cautelas e agir com diligéncia para assegurar que todas as informacdes prestadas pelas demais
sociedades observem a regulamentacéo aplicavel.

CAPITULO Il - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Art. 6° Para os efeitos da operacdo, as sociedades envolvidas devem divulgar demonstracoes
financeiras, cuja data base:

| — seja a mesma para todas as sociedades envolvidas; e

Il — ndo seja anterior a 180 (cento e oitenta) dias da data da assembleia que deliberara sobre a
operagéo.

8 1° Ainda que algumas das sociedades envolvidas na operacdo ndo sejam sociedades
anbnimas nem estejam sujeitas as normas expedidas pela CVM, as demonstracdes financeiras

referidas no caput devem ser:

| — elaboradas de acordo com a Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e com as normas da
CVM: e

Il — auditadas por auditor independente registrado na CVM.

8 2° As companhias abertas podem utilizar, para os efeitos do caput, as demonstragoes
financeiras de final de exercicio e os formularios de informagdes trimestrais regularmente exigidos
para cumprimento de suas obrigacdes periddicas junto a CVM.

Art. 7° As sociedades envolvidas na operagdo devem elaborar informagdes financeiras pro
forma das sociedades que subsistirem ou resultarem da operacdo, como se estas ja existissem,
referentes a data das demonstracdes financeiras referidas no inciso I do art. 6°.

Paragrafo Unico. As informacdes financeiras referidas no caput devem ser:

| — elaboradas de acordo com a Lei n°® 6.404, de 1976, e com as normas da CVM; e

10
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Il — submetidas a asseguracéo razoavel por auditor independente registrado na CVM.
CAPITULO IV — AVALIACAO

Art. 8° Os laudos de avaliacdo elaborados para os fins do art. 264 da Lei n° 6.404, de 1976,
podem utilizar um dos seguintes critérios:

| — valor de patrimonio liquido a precos de mercado;

I1 — maltiplos de mercado; ou

I11 — fluxo de caixa descontado.

§ 1° Os critérios previstos nos incisos Il e 111 somente podem ser utilizados para os fins do art.
264 da Lei n° 6.404, de 1976, se ndo tiverem sido utilizados para estabelecer a relacdo de substituicdo
proposta.

§ 2° Os laudos referidos no caput devem observar, no que for aplicavel, o disposto na
regulamentacdo da CVM acerca da avaliacdo de companhias objeto de ofertas publicas de aquisicdo
de ac0es.

8 3° A CVM pode autorizar, caso a caso e desde que os pedidos sejam devidamente
justificados, outros critérios para elaboracéo dos laudos de avaliagdo exigidos para os fins do art. 264
da Lei n°® 6.404, de 1976.

CAPITULO V - CRITERIO DE LIQUIDEZ

Art. 9° A condicédo de liquidez prevista na alinea “a”, inciso II, do art. 137 da Lei n°® 6.404, de
1976, esta atendida quando a espécie ou classe de acédo, ou certificado que a represente, integrar um
dos seguintes indices gerais representativos de carteira de valores mobiliarios:

| — Indice Brasil 50 - IBrX-50: ou

Il — indice Bovespa — IBOVESPA.

11
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Paragrafo Unico. A existéncia de liquidez de que trata o caput sera verificada na data da
assembleia para aprovacao da operacao.

CAPITULO VI - DISPOSICOES FINAIS

Art. 10. As obrigagdes previstas nos Capitulos Il e Il ndo se aplicam a incorporacfes ou
incorporacOes de agcdes de companhias fechadas por emissor de valores mobiliérios registrado na
categoria A caso a operac¢do nao represente uma dilui¢do superior a 5% (cinco por cento).

8 1° A diluicdo de que trata o caput sera considerada superior a 5% (cinco por cento) quando o
resultado da divisdo do nimero de acGes emitidas em decorréncia da operacao pelo nimero de acdes
total depois da emisséo for superior a 0,05 (cinco centésimos).

8 2° As informac0es financeiras de que trata o art. 7° sdo devidas em operacfes consideradas
relevantes pelos critérios estabelecidos pelas normas, orientacdes e interpretacbes contébeis a
respeito de informac6es financeiras pro forma, ainda que ndo impliqguem diluicdo superior a 5%
(cinco por cento).

Art. 11. As infragdes aos arts. 5° a 9° desta Instrucéo sdo consideradas graves, para os efeitos
do art. 11, § 3° da Lei 6.385, de 7 de dezembro de 1976.

Art. 12. A Instrucdo CVM n° 481, 17 de dezembro de 2009, passa a vigorar acrescida do art.
21-A, conforme redacdo abaixo, e do Anexo 21-A, conforme redagdo do Anexo 12 a presente
Instrucéo:

“Art. 21-A. Sempre que a assembleia geral for convocada para deliberar sobre fuséo,
ciséo, incorporagdo e incorporagdo de acgdes envolvendo pelo menos um emissor de
valores mobiliarios registrado na categoria A, a companhia deve fornecer, no minimo, as
informagdes indicadas no Anexo 21-A.

Paragrafo Gnico. A operacdo de aumento ou a reducgdo de capital decorrente da fusdo,

cisdo, incorporagdo ou incorporacdo de a¢Oes de que trata o caput ndo estdo sujeitas as

obrigacdes previstas nos arts. 14 e 16 da presente Instrugdo.”

12
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Art. 13. Ficam revogados:

I —os incisos I, 111 a VIl do art. 1°, os arts. 2°a 5° 10 a 15 e 17 da Instrugdo CVM n° 319, de 3
de dezembro de 1999; e

Il —a Instrugdo CVM n° 320, de 6 de dezembro de 1999.

Art. 14. Esta instrucdo entra em vigor na data de sua publicacdo.

LEONARDO P. GOMES PEREIRA
Presidente

13
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ANEXO 3

1.  Identificacdo das sociedades envolvidas na operagéo e descri¢do sucinta das atividades por elas
desempenhadas

2.  Descricdo e proposito da operacédo

3. Principais beneficios, custos e riscos da operacdo

4.  Relacdo de substituicdo das acOes

5. Elementos ativos e passivos que formardo cada parcela do patriménio, em caso de cisao

6.  Critério de fixacdo da relacdo de substituicdo

7.  Se aoperacao foi ou serd submetida a aprovacdo de autoridades brasileiras ou estrangeiras

8.  Nas operacdes com controladas, a relacdo de substituicdo de acGes calculada de acordo com o
art. 264 da Lei n° 6.404, de 1976

9.  Aplicabilidade do direito de recesso e valor do reembolso

10. Outras informac0es relevantes

14
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ANEXO 12 a Instrugio CVM n° xxx, de [¢] de [@] de 2013

ANEXO 21-A

1.  Protocolo e justificacdo da operagéo, nos termos dos arts. 224 e 225 da Lei n° 6.404, de 1976

2.  Demais acordos, contratos e pré-contratos referentes ao exercicio do poder de controle das
sociedades subsistentes ou resultantes da operacgao

3. Descricdo da operacdo, incluindo:

a. Termos e condicdes
b. Obrigacdes de indenizar
C. Tabela comparativa dos direitos, vantagens e restricdes das acdes das sociedades

envolvidas ou resultantes, antes e depois da operacao

d. Consequéncias tributarias da operacdo para a companhia

e. Eventual necessidade de aprovacdo por debenturistas

f. Elementos ativos e passivos que formardo cada parcela do patrimdnio, em caso de
cisdo

g. Intencdo das companhias resultantes de obter registro de emissor de valores

mobiliarios e 0s prazos e procedimentos necessarios para fazé-lo

4.  Planos para condugdo dos negdcios sociais, notadamente no que se refere a eventos societarios
especificos que se pretenda promover

5. Andlise dos seguintes aspectos da operacao:

a. Descricao dos principais beneficios esperados, incluindo:

. Sinergias®

! Sempre que os ganhos de sinergia forem estimados pelos administradores, as estimativas devem ser divulgadas.
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ii. Beneficios fiscais

iii. Ganhos de eficiéncia administrativa

iv. Vantagens estratégicas
b. Custos
C. Fatores de risco
d. Eventuais alternativas que poderiam ter sido utilizadas para atingir 0s mesmos

objetivos, indicando as razées pelas quais essas alternativas foram descartadas?

e. Relacéo de substituicédo

f. Nas operagdes com controladas:

i. Relacdo de substituicdo de acdes calculada de acordo com o art. 264 da Lei n°
6.404, de 1976

ii. Descricao detalhada do processo de negociacdo da relacdo de substituicdo e demais
termos e condi¢des da operacao

ii. Caso a operacdo tenha sido precedida, nos ultimos 12 (doze) meses, por uma
aquisicao de controle ou a aquisicéo de participacdo em bloco de controle:

e  Andlise comparativa da relacdo de substituicdo e do preco pago na aquisi¢éo
de controle

e Razbes que justificam eventuais diferengas de avaliagdo nas diferentes
operacoes

iv. Justificativa de por que a relacdo de substituicdo € comutativa, com a descri¢do dos
procedimentos e critérios adotados para garantir a comutatividade da operagao

V. Copia das atas de todas as reunides do conselho de administracao, conselho fiscal e

2 Numa operacdo com controlada, por exemplo, deve-se explicar por que n&o se optou por uma oferta de compra ou
permuta de acBes ou outra modalidade de operacdo societéria.
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comités especiais em que a operacao foi discutida, incluindo eventuais votos dissidentes

Vi. Copia de estudos, apresentagdes, relatorios, opiniGes, pareceres ou laudos de
avaliacdo das companhias envolvidas na operacdo utilizados ou postos a disposicdo da
companhia ou do acionista controlador em qualquer etapa da operagéo

Vii. Anélise dos documentos referidos no item vi acima

6.  Projetos de estatuto ou alteracdes estatutarias das sociedades resultantes da operacéo

7. Demonstracdes financeiras usadas para os fins da operagdo nos termos da norma especifica

8.  Demonstracdes financeiras pro forma elaboradas para os fins da operagdo nos termos da
norma especifica

9.  Documento contendo informacdes sobre as sociedades diretamente envolvidas que ndo sejam
companhias abertas, incluindo:?

a. Fatores de risco, nos termos do item 4 do formulério de referéncia

b. Riscos de mercado, nos termos do item 5.1 do formulério de referéncia

C. Descricdo de suas atividades, nos termos do item 7 do formuléario de referéncia

d. Descricao do grupo econdmico, nos termos do item 8 do formulario de referéncia

e. Descrigdo de sua estrutura de capital e controle, nos termos do item 15 do formulario

de referéncia

f. Descrigéo do capital social, nos termos do item 17.1 do formulario de referéncia

10. Descricdo da estrutura de capital e controle depois da operacdo, nos termos do item 15 do
formulario de referéncia

11. Numero, classe, espécie e tipo dos valores mobiliarios de cada sociedade envolvida na
operacdo detidos por quaisquer outras sociedades envolvidas na operacdo, ou por pessoas vinculadas

% E desnecessério fornecer as informacdes referidas neste item em relacéo a sociedades que satisfagam as seguintes
condigdes: (i) ndo possuam passivos de qualquer natureza; e (ii) tenham como Unico ativo acdes de outras sociedades
envolvidas na operacao.
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a essas sociedades

12. Exposicao de qualquer das sociedades envolvidas na operagéo, ou de pessoas a elas vinculadas,
em derivativos referenciados em valores mobiliarios emitidos pelas demais sociedades envolvidas na
operacao

13. Relatorio abrangendo todos os negdécios realizados, nos Gltimos 6 (seis) meses, pelas pessoas
abaixo indicadas, com valores mobiliarios da companhia objeto, informando a natureza, preco,
quantidade, percentual e demais condicdes relevantes:

a. Sociedades envolvidas na operacao

b. Partes relacionadas a sociedades envolvidas na operacédo

14. Documento por meio do qual o Comité Especial Independente submeteu suas recomendacdes
ao Conselho de Administracdo, caso a operacdo tenha sido negociada nos termos do Parecer de
Orientagdo CVM n° 35
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