CVM Comissao de Valores Mobiliarios

TEXTO INTEGRAL DA INSTRUCAO CVM N°361, DE 5 DE MARC O DE 2002, COM AS
ALTERACOES INTRODUZIDAS PELA INSTRUCAO CVM N° 436/0 6, 480/09, 487/10 E 492/11.

INSTRUCAO CVM N°361, DE 5 DE MARCO DE 2002.

Dispde sobre o procedimento aplicavel as ofertas
publicas de aquisicdo de acbes de companhia aberte
o registro das ofertas publicas de aquisicdo desacd
para cancelamento de registro de companhia aberts
por aumento de participacdo de acionista
controlador, por alienacdo de controle de companhia
aberta, para aquisicdo de controle de companhia
aberta quando envolver permuta por valores
mobiliarios, e de permuta por valores mobiliérios,
revoga a Instrugdo CVM°r229, de 16 de janeiro de
1995,a Instrugdo CVM299, de 9 de fevereiro de
1999 e a Instrugdo CVM’1345, de 4 de setembro de
2000, e déa outras providéncias.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico que o
Colegiado, em reunido realizada nesta data, e omsmento nos incisos V, VI e VII do arf, 40s
incisos | e Il do art. 8 na alinea “a” do inciso Il do art. 18, no parég®@t do art. 21 e nos incisos I, V,
VI e VIl do art. 22 da Lei %16.385, de 7 de dezembro de 1976, e nos &td>A, 30, § 2, 254-A e 257
da Lei I 6.404, de 15 de dezembro de 19RESOLVEU baixar a seguinte Instrugao:

AMBITO E FINALIDADE

Aplicacéo

Art. 1° Esta Instrucéo regula o procedimento apkt a quaisquer ofertas publicas de aquisi¢cdo de
acOes de companhias abertas, e ainda o procesegisigo das ofertas publicas para cancelamento de
registro para negociacdo de a¢des nos mercaddsregntados de valores mobiliarios, por aumento de
participacédo do acionista controlador, por alienad@ controle de companhia aberta e para aquidgao
controle de companhia aberta quando envolver parput valores mobiliarios e de permuta por valores
mobiliarios.
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INSTRUCAO CVM N2 361, DE 5 DE MARGCO DE 2002.

* Artigo com redacéo dada pela Instrucdo CVM n° 48ig, 25 de novembro de 2010.

Modalidades e Defini¢cdes

Art. 2° A Oferta Publica de Aquisicdo de acdes de comipamiherta (OPA) pode ser de uma das
seguintes modalidades:

| — OPA para cancelamento de registro: € a OPAgatiiia, realizada como condigdo do
cancelamento do registro para negociacédo de agp3esi@rcados regulamentados de valores mobiliarios
por forca do § 2do art. 4 da Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a8 art. 21 da Lei 6.385, de
7 de dezembro de 1976;

* Inciso com redacéo dada pela Instrucdo CVM n° 48,25 de novembro de 2010.

Il — OPA por aumento de participacao: € a OPA @lvdiga, realizada em consequéncia de aumento
da participacdo do acionista controlador no capitalal de companhia aberta, por forca d§ 8art. 4
da Lei 6.404/76;

[l — OPA por alienacao de controle: é a OPA olidga, realizada como condi¢cédo de eficacia de
negdcio juridico de alienagéo de controle de cornjgaaberta, por forca do art. 254-A da Lei 6.404/76

IV — OPA voluntaria: € a OPA que visa a aquisicéaddes de emissdo de companhia aberta, qut
nao deva realizar-se segundo os procedimentosiBspeestabelecidos nesta Instrucdo para qualquel
OPA obrigatéria referida nos incisos anteriores;

V — OPA para aquisi¢do de controle de companhigdabé&a OPA voluntéria de que trata o art. 257
da Lei 6.404/76; e

VI — OPA concorrente: é a OPA formulada por umdiocque ndo o ofertante ou pessoa a ele
vinculada, e que tenha por objeto acdes abrangma®PA ja apresentada para registro perante a CVM,
ou por OPA néao sujeita a registro cujo edital fhtesido publicado, nos termos do art. 11.

* Inciso com redacéo dada pela Instrucdo CVM n° 48,25 de novembro de 2010.
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8 1° Somente estardo sujeitas a registro pera@®M as modalidades de OPA referidas nos
incisos | a lll docaput e aquelas de que tratam os incisos IV, V e Vindoaenvolverem permuta por
valores mobiliarios.

§ 2° Esteja ou nao sujeita a registro perante W,Qdda OPA devera observar o procedimento
geral estabelecido nos arts. 4° a 8°-A, 10 a 12 & 1I5-B, no que for aplicavel, devendo a OPA tji
registro observar, ainda, os requisitos e proceulinseadicionais atinentes a respectiva modalidade,
estabelecidos nesta Instrucao.

» 88 1° e 2° com redagédo dada pela Instru¢do CVM 87,4e 25 de novembro de 2010.

§3® Para os efeitos desta Instrucdo, considera-se ®Bfrta plblica efetuada fora de bolsa de
valores ou de entidade de mercado de balcdo oegimizjue vise a aquisicdo de acdes de companhi
aberta, qualquer que seja a quantidade de ac@eavpglo ofertante.

§ 4# Para os efeitos do paragrafo anterior, consiserpéblica a oferta quando forem realizados
esforcos de aquisicdo ou utilizado qualquer meipudicidade, inclusive correspondéncia ou anuncios
eletrénicos.

* 84° com redacédo dada pela Instrucdo CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

85° As ofertas de aquisicéo efetuadas exclusivamegeaecintos ou ambientes de negociacdo das
bolsas de valores, e de entidade de mercado d&obalganizado, continuam regidas pelas disposgodes
elas aplicaveis, inclusive quanto a adocdo de pgio@ntos especiais, desde que ndo se enquadrem e
qualquer das hipoteses referidas nd,®hao haja publicidade da oferta.
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Art. 3° Para os efeitos desta Instrucdo, entende-se por:
| — companhia objeto: a companhia aberta emisssaddes visadas na OPA,
Il — acdes objeto da OPA: as acdes visadas pettanfe na OPA;

lll — acdes em circulacdo: todas as acOes emipeds companhia objeto, excetuadas as acdes
detidas pelo acionista controlador, por pessoase aviaculadas, por administradores da companhia
objeto, e aquelas em tesouraria;

IV — acionista controlador: a pessoa, natural aidica, fundo ou universalidade de direitos ou o
grupo de pessoas vinculadas por acordo de votsplmaontrole comum, direto ou indireto, que:

a) seja titular de direitos de sécio que lhe assmgude modo permanente, a maioria dos votos nas
deliberacbes da assembléia geral e 0 poder de @legaioria dos administradores da companhia; e

b) use efetivamente seu poder para dirigir asdsdes sociais e orientar o funcionamento dos
orgaos da companhia.

V — ofertante: o proponente da aquisicdo de agiesrnea OPA, seja ele pessoa natural ou juridica,
fundo ou universalidade de direitos;

VI — pessoa vinculada: a pessoa natural ou juridicedo ou universalidade de direitos, que atue
representando o mesmo interesse de outra pesso@| al juridica, fundo ou universalidade de do®i

* Inciso com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 48¢é,25 de novembro de 2010.

VIl — periodo da OPA: periodo compreendido enteg: g data em que a OPA for divulgada ao
mercado, ainda que da forma prevista no art. 4828, Il; e (b) a data de realizacdo do leildo ou da
revogacao da OPA;

VIII — taxa Selic: taxa média ponderada e ajustdals operagdes de financiamento por um dia,
lastreadas em titulos publicos federais, cursad&istema Especial de Liquidacéo e Custddia; e

IX — OPA parcial: aguela que néo tenha por objetotalidade das acdes em circulacdo de uma
mesma classe e espécie.

* Incisos VII, VIII e IX incluidos pela Instru¢do CVMn° 487, de 25 de novembro de 2010.
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§1° Salvo para o efeito de alienacédo de controleja considerar-se-a caracterizada segundo as
regras especificas aplicaveis, equipara-se ao istdooontrolador, para os efeitos desta Instrugéo,
detentor de titulos conversiveis em acdes ou wegijue confiram o direito a subscricdo de agbesje
gue tais acdes, por si s6 ou somadas as ja dewladitular e pessoas a ele vinculadas, confitzenel
controle acionério.

§ 22 Presume-se representando o mesmo interesse rdepessoa, natural ou juridica, fundo ou
universalidade de direitos, quem:

*» §2° com redacgéo dada pela Instru¢do CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

a) o controle, direta ou indiretamente, sob qualfprena, seja por ele controlado ou esteja com ele
submetido a controle comum; ou

b) tenha adquirido, ainda que sob condi¢cado suspgnsiseu controle ou da companhia objeto, ou
seja promitente comprador ou detentor de opcamugi@ do controle acionario da companhia objeto,
ou intermediario em negdcio de transferéncia dageehtrole.

83 Para os efeitos desta Instrucédo, ndo se presuwrompanhia objeto como atuando no mesmo
interesse do acionista controlador.

PROCEDIMENTO GERAL DE OPA

Principios gerais

Art. 4° Na realizacdo de uma OPA deverdo ser observadesguintes principios:

je—e-—class

| — a OPA serd sempre dirigida indistintamente té#tofares de acdes da mesma espécie e class
daquelas que sejam objeto da OPA, asseguradoi@ eatee 0s aceitantes de OPA parcial;

* Inciso com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 48¢,25 de novembro de 2010.

Il — a OPA sera realizada de maneira a assegatantento eqlitativo aos destinatarios, permitir-
Ihes a adequada informacdo quanto a companhiaoobjedo ofertante, e dota-los dos elementos
necessarios a tomada de uma deciséao refletideependente quanto a aceitacao da OPA;
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Il — quando for o caso (art.228 1°), a OPA sera previamente registrada na CVM, segand
modalidade adequada;

IV — a OPA sera intermediada por sociedade coaetar distribuidora de titulos e valores
mobiliarios ou instituicédo financeira com cartal@investimento;

V — a OPA sera lancada por preco uniforme, salpossibilidade de fixagdo de precgos diversos
conforme a classe e espécie das acfes objeto dadeBde que compativel com a modalidade de OPA ¢
se justificada a diferenca pelo laudo de avaliad@a@ompanhia objeto ou por declaracdo expressa d
ofertante, quanto as razdes de sua oferta dife@agci

VI — sempre que se tratar de OPA formulada pelprig@ompanhia, pelo acionista controlador ou

por pessoa a ele vinculada, ou ainda por admid®trau por pessoa a ele vinculada, a OPA sera
instruida com laudo de avaliagdo da companhiambgetceto no caso de OPA por alienacéo de controle.
ressalvado o disposto no art. 29, 8§ 6°, Il;

VIl — a OPA sera efetivada em leildo em bolsa derea ou entidade de mercado de balcao
organizado, salvo se for expressamente autorizeldad)/M a adocao de procedimento diverso;

* Incisos VI e VII com redacao dada pela Instrugcdo GWn° 487, de 25 de novembro de 2010.

VIl — a OPA podera sujeitar-se a condi¢ces, cupplemento ndo dependa de atuacao direta ou
indireta do ofertante ou de pessoas a ele vincsjada

IX — a OPA sera imutével e irrevogéavel, apds aipabéo do edital, exceto nas hipoteses previstas
no art. 5.

§1° Sem prejuizo do disposto no inciso V, a OPA pédse isto ndo violar outros dispositivos
desta Instrucdo, ter precos a vista e a prazottistpara os mesmos destinatarios, desde queldddeu
de escolha caiba aos destinatérios, haja justdicaddo para sua existéncia, e tal distincdo néte af
reflexdo e a independéncia da decisdo de aceitdg@PA, como por exemplo se estiver vinculada ao
prazo de aceitacdo ou a quantidade de aceitactemjéestadas.
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§2° A CVM podera determinar, a qualquer tempo:

| — a divulgacgéo de informacdes adicionais as ptasinesta Instrucao;

Il — a suspensdo de OPA em curso, ou do respeleilm, se verificar que a OPA ou o leildo
apresentam irregularidade ou ilegalidade sanawitendo-se a suspenséo até que sejam corrigidas; ou

Il — o cancelamento da OPA, quando verificar glee apresenta irregularidade ou ilegalidade
insanavel.

* Incisos I, 1l e llll com redagao dada pela Instrugd CVM n° 487, de 25 de novembro de 2010.

§3® E vedada a transferéncia para a companhia olgjeoalquer titulo, das despesas relativas ao
lancamento e a liquidacdo de uma OPA, salvo sefaf@Hormulada pela prépria companhia, nos casos
admitidos em lei.

Art. 4°-A O ofertante deve guardar sigilo a regpdia OPA até sua divulgacdo ao mercado, bem
como zelar para que seus administradores, empregaskessores e terceiros de sua confianca também
facam.

§ 1° A obrigacao de sigilo prevista caput se estende até:

| — a data em que for divulgado fato relevanteregfte a OPA sujeita a registro na CVM, nos
termos do art. 9° da Instrugcdo CVM n° 358, de Jadeiro de 2002; ou

Il — a data em que for publicado o edital de OPA sifjeita a registro na CVM.

8 2° Caso a informacéo escape do controle doaoteriantes da data referida no §1°, o potencial
ofertante devera, imediatamente:

| — publicar o instrumento de OPA, nos termos doldr, ou

Il — informar ao mercado que tem interesse emzaah OPA, ou que esta considerando essa
possibilidade, embora ainda ndo tenha certezaalefstivacao.

§ 3° Exceto quando se tratar de OPA sujeita atregio anuncio previsto no 82°, inciso Il, devera:
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| — incluir as informacgdes indicadas nos itensaté “m” do inciso | do Anexo IlI; e

Il — ser encaminhado ao diretor de relacdes comstidores da companhia objeto, para que este ¢
divulgue imediatamente ao mercado, por meio demsteletronico disponivel na pagina da CVM na
rede mundial de computadores.

§ 4° Caso o ofertante divulgue o anancio previst®2°, inciso Il, a CVM podera fixar um prazo
para que ele:

| — publique o instrumento de OPA, nos termos doldr, ou

Il — anuncie ao mercado, de maneira inequivocangoepretende realizar a OPA dentro do periodo
de 6 (seis) meses.

* Artigo 4°-A incluido pela Instrugcdo CVM n° 487, db de novembro de 2010.

Modificagdo e Revogacao
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Art. 5° ApoOs a publicacdo do instrumento de OPds termos do art. 11, sua modificacdo ou
revogacao sera admitida:

| — em qualquer modalidade de OPA, independentenrdnautorizacdo da CVM, quando se tratar
de modificacdo por melhoria da oferta em favor destinatarios, ou por renuncia, pelo ofertante, a
condicao por ele estabelecida para a efetivac@aRig

Il — quando se tratar de OPA sujeita a registrojiamge prévia e expressa autorizacdo da CVM,
observados os requisitos do 82° deste artigo; ou

lIl — quando se tratar de OPA néo sujeita a regigtidependentemente de autorizagcdo da CVM, em
estrita conformidade com os termos e condi¢cdesgiosvno respectivo instrumento.

81° Sera ainda licito ao ofertante desistir da @R@Aa cancelamento de registro e da OPA por
aumento de participacdo, na hipotese de revisgwedm da oferta por for¢ca do procedimento previsto
art. #-A da Lei 6.404, de 1976, aplicando-se, em tai$teiges, respectivamente, as regras dos arts. 2
inciso 1V, e 28 desta Instrucao.

§ 2° Na hipotese prevista naput, inciso Il, o pedido de modificagdo ou revogagaddPA:
| — devera ser informado ao publico, pela mesmaitifizada para divulgacédo da OPA;
Il — acarretara a suspensao do prazo do editaktsger em curso;

[l — s6 sera acolhido caso:
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a) a juizo da CVM, tenha havido alteracdo substhngosterior e imprevisivel, nas circunstancias
de fato existentes quando do lancamento da OPAset@mado aumento relevante dos riscos assumidos
pelo ofertante, inerentes a propria OPA; e

b) o ofertante comprove que os atos e negdéciodigos que tenham determinado a realizacéo da
OPA ficardao sem efeito se deferida a revogacéao;

IV — presumir-se-a deferido se ndo houver manif@stada CVM no prazo de 10 (dez) dias,
contados do protocolo.

83° A modificacdo da OPA exigira publicacdo detaadento ao edital, com destaque para as
modificacdes efetuadas e com a indicacdo da naeapdaa realizacao do leildo, a qual devera observa
0S seguintes prazos:

| — prazo minimo de 10 (dez) dias, nos casos deatomo preco da oferta ou rendncia a condi¢ao
para efetivacdo da OPA, ou 20 (vinte) dias, nosaierasos, contados da publicacdo do aditamento;

Il — prazo maximo de 30 (trinta) dias contados dalipacdo do aditamento ou 45 (quarenta e
cinco) dias contados da publicagéo do edital, ofgumaior.

84° A revogacao da OPA devera ser divulgada petama via utilizada para divulgacao da OPA.

85° Em qualquer das hipoteses previstasapait, copia do aditamento ao edital devera ser enviada
a CVM na data de sua publicacao.

* Artigo com redacéo dada pela Instrucdo CVM n° 48ig, 25 de novembro de 2010.
Liquidacéo financeira

Art. 6° A oferta plblica, segundo a forma de pagamermipgsta pelo ofertante, sera:

| — de compra, quando o pagamento proposto devaaerado em moeda corrente;
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Il — de permuta, quando o pagamento proposto davaslizado em valores mobiliarios; e

lll — mista, quando o pagamento proposto devaesdizado parte em dinheiro e parte em valores
mobiliarios.

* Incisos Il e llll com redacao dada pela Instrucado M n° 487, de 25 de novembro de 2010.

§1° Admitir-se-a a formulacédo de oferta publica alétiva, assim entendida aquela em que aos
destinatarios da oferta for deferida a escolhadad de liquidacédo, se em moeda corrente ou nosegal
mobiliarios referidos no inciso Il.

82 As ofertas de permuta, mista e alternativa aplisa, além do procedimento geral desta
Instrucao, as disposi¢des do art. 33.

Intermediacéo

Art. 7° O ofertante deverd contratar a intermediacdo && @om sociedade corretora ou
distribuidora de titulos e valores mobiliarios oatituicdo financeira com carteira de investimento.

§1° O ofertante é responsavel pela veracidade, quigie suficiéncia das informacdes fornecidas a
CVM e ao mercado, bem como por eventuais danosdass companhia objeto, aos seus acionistas e
terceiros, por culpa ou dolo, em razdo da falsidieajgrecisao ou omisséo de tais informagdes.

§2 A instituicdo intermediaria devera tomar todascastelas e agir com elevados padrdes de
diligéncia para assegurar que as informacfes plastpelo ofertante sejam verdadeiras, consistentes
corretas e suficientes, respondendo pela omissgge rseu dever, devendo ainda verificar a sufi@éaci
qualidade das informacfes fornecidas ao mercadantiutodo o procedimento da OPA, necessarias &
tomada de decisdo por parte de investidores, inel@s informacdes eventuais e periddicas devidks p
companhia, e as constantes do instrumento de QiPlaudo de avaliacdo e do edital.

83® A instituicdo intermediaria devera auxiliar o d@te em todas as fases da OPA, e dele
solicitar a préatica dos atos necessarios ao codesenvolvimento da oferta, bem como a cessacao d
atividades que prejudiqguem tal desenvolvimento,eddo interromper seus servicos em hipotese de
recusa do ofertante, sob pena de nao eximir-seedpensabilidades impostas nesta Instrucéo.

84° A instituicdo intermediaria garantira a liquidad@anceira da OPA e o pagamento do preco de
compra, em caso de exercicio da faculdade a quefese o § 2do art. 10.
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8§ 5° A instituicdo intermediaria, seu controlagompessoas a ela vinculadas, apresentardo a
informacdes previstas nos itens “i” a “I” do incisalo Anexo Il em relacdo aos valores mobiliarios e
derivativos referenciados em valores mobiliarioscdepanhia objeto de que sejam titulares, ou que

estejam sob sua administracdo discricionaria.

8 6° Ao ser contratada para a intermediagdo de, @P3ociedade corretora ou distribuidora de
titulos e valores mobiliarios ou instituic&o finaiva com carteira de investimento, bem como pessoas
ela vinculadas que atuem no mercado financeirard@impedidas de negociar com valores mobiliarios
de emissdo da companhia objeto, ou a eles refadowi bem como de efetuar pesquisas e relatorio:
publicos sobre a companhia e a operacgao.

» 88§ 5% e 6° com redacgédo dada pela Instrugdo CVM &7,4de 25 de novembro de 2010.
§ 7° A vedacdo a negociacao prevista no §6° naplea as seguintes hipéteses:
| - negociagao por conta e ordem de terceiros;

Il - operacdes claramente destinadas a acompamtiae ide acdes, certificado ou recibo de valores
mobiliarios;

lll - operagOes destinadas a proteger posicOesradas emtotal return swaps contratados com
terceiros;

IV - operacoes realizadas como formador de meraaatermos da regulamentacdo da CVM em
vigor; ou

V - administragdo discricionéaria de carteira ded¢&os.

8 8° As pessoas referidas no 86° devem adotaregirnentos adequados para assegurar o
cumprimento das normas de conduta nele previstas.

* 8§ 7° e 8°incluidos pela Instrucdo CVM n° 487,2fede novembro de 2010.
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Avaliacéo

Art. 8° Sempre que se tratar de OPA formulada pepria companhia, pelo acionista controlador
ou por pessoa a ele vinculada, ou ainda por adimd® ou pessoa a ele vinculada, sera elaborado la
de avaliacdo da companhia objeto, exceto no caSiPdepor alienacdo de controle.

» Caput com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 482,25 de novembro de 2010.

§1° O laudo de que trata @aput podera ser elaborado pela instituicdo intermedi&oaiedade
corretora ou distribuidora de titulos e valores imiins ou instituicdo financeira com carteira de
investimento que possuam area especializada eategitte equipada e tiverem experiéncia comprovada
ou ainda por empresa especializada com experiéamarovada.
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§ 2° A experiéncia comprovada a que se refere ¥ gleve dizer respeito a avaliacdo de
companhias abertas.

8 3° O laudo de avaliagdo devera observar o dispasAnexo |1l desta Instrucéo.

* 88 2° e 3° com redagdo dada pela Instrucdo CVM 87,4e 25 de novembro de 2010.

8 5° O laudo de avaliagdo sera encaminhado a C\tdim&ém ao seu endereco eletrdnico, no
formato especifico indicado pela CVM, ficando dispel a eventuais interessados, no minimo, na CVM,
na bolsa de valores ou entidade do mercado dedvatg@anizado em que deva ser realizado o leildo da
OPA, no endereco do ofertante, na sede da instduitermediaria e da companhia objeto, bem como
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acessivel na rede mundial de computadores, no egaletetrénico da CVM e da companhia objeto, se
esta ultima o possuir.

» § 5% com redacédo dada pela Instrucdo CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

8§ 7° No caso de oferta de permuta, deverd tamignapmesentado o laudo de avaliacdo da
companhia cujos valores mobiliarios estejam semti@gues em permuta, contemplando as informacdes
do Anexo lll desta Instrucéo.

» § 7° com redacédo dada pela Instrucdo CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

§ 8° Nas ofertas de permuta, o avaliador deveitzanto mesmo critério para ambas as
companhias ou justificar a ado¢ao de critériosrdes.

89° A CVM podera exigir, dentro do prazo previsto82° do art. 9°, que o ofertante:

| - informe se o valor da companhia objeto sofriéeractes significativas apds a data da avaliacao;

Il - em caso afirmativo, solicite ao avaliador @iealize o valor da companhia objeto que consta do
laudo de avaliacéo.

* 88 8% e 9% incluidos pela Instrucdo CVM n° 487,2fede novembro de 2010.

Art. 8°-A. Os administradores e 0 acionista cdattor devem fornecer ao avaliador informacdes
verdadeiras, completas, claras, objetivas e satiesepara a elaboracdo do laudo.

* Artigo 8°-A incluido pela Instru¢cdo CVM n° 487, &5 de novembro de 2010.
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Registro

Art. 9° Quando se tratar de OPA sujeita a registro, ddpesera protocolado na CVM pelo
ofertante, através da instituicdo intermediariaprazo maximo de 30 (trinta) dias, a contar da data
publicacdo do aviso de fato relevante ou da delg@ que der noticia da realizacdo da OPA, com
observancia dos elementos minimos que possibildeBua compreensdo e exame, obedecendo ao
requisitos descritos no Anexo | a esta Instrucao.

§1° A concessdo do registro da OPA pela CVM ficanddamionada a obtencdo de seu registro
perante a bolsa de valores ou a entidade do medmdalcdo organizado em que deva ser realizado ¢
leildo.

§2° O pedido de registro serd apreciado pela CVMrdatd prazo de 30 (trinta) dias, contados da
data do protocolo do pedido na CVM, presumindo-sertlo se ndo houver manifestacdo da CVM
naquele prazo, sem prejuizo do disposto no art. 11.

§3 A fluéncia do prazo a que se refere o paragraferar sera interrompida quando a CVM
formular exigéncias ao ofertante, o que poder& faaeuma Unica vez, salvo quando se referirentos fa
informacgdes ou documentos novos.

84° Para o cumprimento de eventuais exigéncias, s®réedido prazo ndo superior a 60 dias, a
critério da CVM, de acordo com a complexidade ddgémcias, contado o prazo do recebimento do
oficio de exigéncias pelo representante indicadlm mdertante, indeferindo-se o pedido caso as
exigéncias nido sejam satisfeitas no prazo, e aplicae a regra do & Beste artigo a andlise pela CVM
do cumprimento das exigéncias.

§5° O documento de cumprimento de exigéncias fornaslaoela CVM serd apresentado ao
protocolo da CVM em duas versdes, sendo a primeom as modificacdes voluntarias e correcdes
determinadas pela CVM devidamente destacadassguada, sem quaisquer marcas.

86° A CVM podera, mediante oficio fundamentado, testao requerente o pedido de registro e os
documentos que o instruiram sem formulacéo de ecig® se verificar que apresentam irregularidade
ou ilegalidade insanavel, ou que o requerimentoas## instruido com os documentos necessarios.

§7° Em qualquer hipdtese de indeferimento do pedealcedistro, os documentos que o instruiram
poderdo ser retirados pelo ofertante, a partirigédimo dia, posterior a comunicag¢do do indefemime
e por um prazo de 90 dias, apos o qual a CVM patkstiui-los, salvo se pender recurso do interessad
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Art. 9°-A O ofertante pode solicitar que a CVMtéra&om sigilo informagdes ou documentos
fornecidos para fins do registro da OPA, apreselaias raz6es pelas quais a revelacdo ao publiosde
informacgdes ou documentos colocara em risco legitmeresse do emissor, do ofertante ou de tesceiro

Paragrafo unico. As informacdes sigilosas deveneseiadas em envelope lacrado, enderecado a
Presidéncia da CVM, no qual conste a palavra “cdaficial’.

* Artigo 9°-A incluido pela Instrugdo CVM n° 487, d& de novembro de 2010.
Instrumento

Art. 10 O instrumento da OPA sera firmado conjorgate pelo ofertante e pela instituicdo
intermediaria e contera, além dos requisitos descnio Anexo Il a esta Instrucao, o seguinte:

| — declaracdo do ofertante, quando este for asti@rontrolador ou pessoa a ele vinculada ou a
propria companhia, de que se obriga a pagar atdarés de acbes em circulacdo, que aceitarem a ®PA,
diferenca a maior, se houver, entre o pre¢o ques esteberem pela venda de suas ac¢des, atualiaado n
termos do instrumento de OPA e da legislacdo ewr vegajustado pelas alteracées no numero de acde
decorrentes de bonificacdes, desdobramentos, gargase conversdes eventualmente ocorridos, e:

a) 0 preco por acao que seria devido, ou venhadeselo, caso venha a se verificar, no prazo de 1
(um) ano contado da data de realizacdo do leila®@®A, fato que impusesse, ou venha a impor, a
realizacdo de OPA obrigatdria, dentre aquelasidef®nos incisos | a lll do art’,2

b) o valor a que teriam direito, caso ainda fossamnistas e dissentissem de deliberacdo da
companhia objeto que venha a aprovar a realizag@malquer evento societario que permita o exercici
do direito de recesso, quando este evento secardientro do prazo de 1 (um) ano, contado dadiata
realizacdo do leildao de OPA.

Il — declaracdes do ofertante e da instituicaorimegliaria de que desconhecem a existéncia de
guaisquer fatos ou circunstancias, nao reveladgsiblico, que possam influenciar de modo relevasate
resultados da companhia objeto ou as cotacbes;das abjeto da OPA;
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lIl — declaracéo do ofertante de que cumpriu combaigjacdes previstas no 8§ 1° do art. 7°;

IV — declaracéo, pelo ofertante, acerca do pregoagéo da companhia objeto em negociacdes
privadas relevantes, entre partes independenteslvendo o ofertante, o acionista controlador ou
pessoas a eles vinculadas, realizadas nos ultitlh@$oke) meses; e

V — declaracdo da instituicao intermediaria de qumpriu com as obrigacdes previstas no § 2° do
art. 7°.

* Incisos lll, IV e V com redacéao pela Instrucdo CVMP° 487, de 25 de novembro de 2010.

VI — outras informag8es consideradas necessariasQ¥M para garantir o perfeito esclarecimento
do mercado.

§1° O ofertante ndo estara obrigado ao pagamentceasguefere o inciso | deaput caso a
informacéo sobre a futura ocorréncia da OPA olbigatou do evento societario ali referido ja esteja
divulgada quando da publicac&o do edital de OPA.

§2° Ressalvada a hipétese de OPA por alienacdo deolmgndo instrumento de qualquer OPA
formulada pelo acionista controlador, pessoa aialmilada ou a propria companhia, que vise a agfosi
de mais de 1/3 (um terco) das a¢Bes de uma meg@ai@®u classe em circulacdo, constari declaracga
do ofertante de que, caso venha a adquirir ma&/3l¢dois tercos) das acdes de uma mesma espécie
classe em circulacéo, ficara obrigado a adquiriagiges em circulacdo remanescentes, pelo prazo de
(trés) meses, contados da data da realizac&oldo, lpelo preco final do leildo de OPA, atualizadé a
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data do efetivo pagamento, nos termos do instrum@niOPA e da legislagao em vigor, com pagamento
em no maximo 15 (quinze) dias contados do Ultimoarer dos seguintes eventos:

| — exercicio da faculdade pelo acionista; ou

Il — pagamento aos demais acionistas que aceitar@RPA, no caso de OPA com pagamento a
prazo.

* § 2° com redagéao pela Instrucdo CVM n° 487, de 2sdvembro de 2010.

§3° Para a finalidade de que trata o paragrafo amferiexclusivamente quando se tratar de ofertas
publicas de permuta, mista ou alternativa (&rtl,all e § 19, sera licito ao ofertante estabelecer até trés
datas, sendo uma necessariamente o Ultimo diaado pii referido, para o inicio da fluéncia do prde
15 (quinze) dias de que trata o paragrafo anterior.

84° Quando a OPA for formulada por terceiro que a&ompanhia objeto, o acionista controlador
ou pessoa a eles vinculada, a companhia deveegjuarimento do ofertante, fornecer-lhe, em 2 (dois)
dias uteis, a relacdo nominal de que trata a atoiedo inciso | do Anexo Il, na forma do 8§ 1° dd.d00
da Lei 6.404, de 1976.

85° Quando se tratar de OPA ndo sujeita a regmtréormulada por terceiro que ndo a companhia
objeto, o acionista controlador ou pessoa a elesulada, ou ainda os administradores ou pessoasa el
vinculada, o instrumento contera, além dos reaqgsieste artigo e do Anexo I, as informacdes iddsr
nas alineas “a” e “b” do inciso XIl do Anexo lll.

* 88 4° e 5° com redacéo pela Instrucdo CVM n° 485 28 de novembro de 2010.

86° Caso o preco da OPA seja diferente do preggaccpdo nas negociacdes divulgadas nos termos
do inciso IV, o ofertante devera justificar por qsse preco nao foi adotado.

* 86° incluido pela Instrucdo CVM n° 487, de 25 devembro de 2010.
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Publicacao

Art. 11. O instrumento de OPA devera ser publicadd a forma de edital nos jornais de grande
circulacdo habitualmente utilizados pela compawoiijgto, observando-se o prazo méximo de 10 (dez)
dias, ap0s a obtencéao do registro na CVM, quaned@sexigivel.

» Caput com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 482,25 de novembro de 2010.

§1° Da publicacéo do instrumento da OPA constardlaaise for o caso, a data do deferimento do
pedido de registro da OPA na CVM, com a informaedio,destaque, de que o deferimento do pedido de
registro da OPA nao implica, por parte da CVM, gaeada veracidade das informacdes prestadas
julgamento sobre a qualidade da companhia objetoreco ofertado pelas acdes objeto da OPA.

§ 2° O edital devera ser também encaminhado aodide relagbes com investidores da
companhia objeto, para que este o divulgue imadiatée ao mercado, por meio de sistema eletronicao

disponivel na pagina da CVM na rede mundial de eaatores, ficando ainda disponivel a eventuais
interessados, no minimo, na CVM, na bolsa de valotena entidade do mercado de balcdo organizadc
em que deva ser realizado o leildo, no enderecofettante, na sede da instituicdo intermediariae d

companhia objeto, bem como acessivel na rede mudei@omputadores, no endereco eletronico da
companhia objeto, se esta 0 possuir.

* § 2° com redacgéo dada pela Instrugdo CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

Leilao
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Art. 12. A OPA sera efetivada em leildo na bolsavdlores ou no mercado de balcéo organizado
em que as acgdes objeto da OPA sejam admitidaso&inego.

» Caput com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 482,25 de novembro de 2010.

§1° A aceitacdo ou ndo da OPA dar-se-4 no leildaja sera realizado no prazo minimo de 30
(trinta) e maximo de 45 (quarenta e cinco) diasfaos da data da publicacdo do edital, e obedasera
regras estabelecidas pela bolsa de valores olepetlade do mercado de balcdo organizado respdnsave
pelo leildo.

§2° O leilao adotara procedimentos que assegurensset@mente:

| — a possibilidade de elevagcao do preco a sev patps acdes durante o leildo, estendendo-se ¢
novo preco a todos os acionistas aceitantes dagdaanteriores, observada a diferenciacédo de preco
entre as diversas classes ou espécies de acdes)\s, e a possibilidade de elevacédo do precoaapen
para uma ou algumas classes ou espécies de agesjamlo ainda o disposto no 87°; e

Il — a possibilidade de interferéncias compradoaasjuais poderdao abranger lote de agdes inferiot
ao objeto da OPA, procedendo-se ao rateio, salMORA para cancelamento de registro, na OPA por
aumento de participacdo e na OPA para aquisic@omteole, casos em que as interferéncias deverao te
por objeto o lote total.

* Incisos | e Il com redacédo dada pela Instrucdo CViM 487, de 25 de novembro de 2010.

§3® Em até 4 (quatro) dias Uteis apods a realizacdeitim, a bolsa de valores ou a entidade do
mercado de balcdo organizado em que for realizadanginhara a CVM os demonstrativos referentes ao
leildo.
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84° O interessado em interferir no leildo deveuldfar ao mercado, com 10 (dez) dias de
antecedéncia, na forma prevista no art. 11, queaeantencédo de interferir no leildo, fornecendo as

informacdes previstas na alineas “a”, “c” e “i'm™do inciso | do Anexo Il, conforme aplicaveis.

* 8§ 4° com redacédo dada pela Instrucdo CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

85° Exclusivamente quando se tratar de OPA com pgecgasta, a primeira interferéncia
compradora devera ser pelo menos 5% (cinco pooksuperior ao ultimo preco oferecido.

8§ 6° A CVM podera, a requerimento do ofertanteéprizar que a OPA seja efetivada por meio
diverso do leildo referido neste artigo.

* § 6° com redacgéo dada pela Instrugdo CVM n° 487 28eade novembro de 2010.

§ 7° Em se tratando de OPA para aquisicdo doaent ofertante ndo podera elevar o prego no
leildo caso tenha sido publicado edital ou solilotaegistro de OPA para aquisicdo de controle
concorrente.

* § 7%incluido pela Instrucdo CVM n° 487, de 25 devembro de 2010.

OPA concorrente
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Art. 13. A OPA concorrente observara as regrag@amis a modalidade de OPA em que se
enquadrar e também o disposto neste artigo.

8 1° As declaracdes do ofertante concorrente agueferem o inciso | dmaput e o §2°, ambos do
art. 10, somente se tornardo eficazes caso elpesgna a ele vinculada, seja ou venha a tornar-se
acionista controlador da companhia objeto.

§ 2° A OPA concorrente devera ser langada, oo tespectivo registro solicitado, até 10 (dez) dias
antes da data prevista para a realizacao do @#ddPA com que concorrer.

§ 3° A OPA concorrente devera ser langada poopregninimo 5% (cinco por cento) superior ao
da OPA com que concorrer.

8§ 4° O langcamento de OPA concorrente torna seito eds manifestacdes que ja tenham sido
firmadas em relacdo a aceitacdo da OPA com queenc

§ 5° Uma vez lancada uma OPA concorrente, seitd anto ao ofertante inicial quanto ao
ofertante concorrente aumentarem o preco de seam®fpor quaisquer valores e tantas vezes quanta
julgarem conveniente, observado o disposto n®art.
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8 6° A OPA concorrente que depender de registseroara 0s mesmos requisitos, procedimentos €
prazos estabelecidos no art. 9°.

§ 7° A OPA concorrente pode ser de modalidadeashvea OPA com que concorrer.

* Artigo 13 com redacgao dada pela Instrugdo CVM n%48e 25 de novembro de 2010.

Art. 13-A. Havendo publicacéo de edital ou saddicéio de registro de OPA concorrente, a CVM
podera:

| — adiar a data do leildo da OPA previamente ldaga

Il — estabelecer um prazo maximo para apresentagi®eitacdo de propostas finais de todos os
ofertantes; ou

lll — determinar a realizacdo de um leildao conjurfikando a data, hora e as regras para sua
realizacao.

Paragrafo unico. Na hipétese do inciso llladgut, a prerrogativa de fixar a data, hora e as regras
de realizacao do leildo podera ser delegada a Helsalores ou entidade de balcdo organizado eno que
leildo deva se realizar.

* Artigo 13-A incluido pela Instrugdo CVM n° 487, d& de novembro de 2010.
Vedacoes

Art. 14. A companhia objeto, o acionista controla@ pessoas a ele vinculadas nao poderac
efetuar nova OPA tendo por objeto as mesmas adijeale OPA anterior, sendo apos a fluéncia do
prazo de 1 (um) ano, a contar do leildo da OPAr@amnjesalvo se estiverem obrigados a fazé-lo, ou se
vierem a estender aos aceitantes da OPA anterioreamas condicdes da nova OPA, pagando-lhes ¢
diferenca de preco atualizada, se houver.

Art. 15. Em qualquer OPA formulada pela compardbgeto, pelo acionista controlador ou por
pessoas a ele vinculadas, desde que nao se tr@feAlpor alienacéo de controle, caso ocorra aaSet
por titulares de mais de 1/3 (um terco) e menod/8€dois tercos) das acdes em circulagcéo, o oferta
somente podera:

| - adquirir até 1/3 (um terco) das ac¢Bes em cigdb da mesma espécie e classe, procedendo-se ¢
rateio entre os aceitantes, observado, se fora oadisposto nos §8 & 2 do art. 37; ou
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Il - desistir da OPA, desde que tal desisténcihaesndo expressamente manifestada no instrumentc
de OPA, ficando sujeita apenas a condicao de taafép ser aceita por acionistas titulares de pelaos
2/3 (dois tercos) das acdes em circulacao;

Paragrafo unico. N&o sendo aplicavel o dispostarha37, 88 1° e 2°, o limite de 1/3 (um terco)
previsto no inciso | devera ser calculado com lesaumero de acbes existentes em circulacdo na dat
de encerramento da primeira oferta publica deiblisgdo de acBes da companhia ou, caso nenhums
oferta tenha sido realizada, na data da obtenc&egistro da companhia para negociacdo de acdes er
mercados regulamentados de valores mobiliarios.

» Paragrafo unico incluido pela Instrucdo CVM n° 48dge 25 de novembro de 2010.
Art. 15-A Durante o periodo da OPA, é vedado &otahte e pessoas vinculadas:
| — alienar, direta ou indiretamente, aces da raesspécie e classe das a¢gbes objeto da OPA;

Il — adquirir acdes da mesma espécie e classegd@s abjeto da OPA, em se tratando de OPA
parcial; e

lll — realizar operacdes com derivativos referetiagaem acdes da mesma espécie e classe de
acOes objeto da OPA.

Paragrafo Gnico. A proibi¢édo prevista no incistolcaput ndo impedira o ofertante de alienar suas
acOes para terceiros no leilao.

* Artigo 15-A incluido pela Instru¢gdo CVM n° 487, &5 de novembro de 2010.

Art. 15-B O preco por acdo da OPA nédo poderarderior ao maior preco por acao pago pelo
ofertante ou pessoas vinculadas em negocios rdatiziurante o periodo da OPA.

Paragrafo uUnico. Caso o ofertante ou pessoas laoes adquiram agcbes apds a publicagdo do
edital por preco superior ao preco ofertado, otafiee devera, dentro de 24 (vinte e quatro) horas,
aumentar o preco da OPA, mediante modificacdo sfzerivo instrumento, nos termos do art. 5°.”

* Artigo 15-B incluido pela Instru¢gdo CVM n° 487, &5 de novembro de 2010.

OPA PARA CANCELAMENTO DE REGISTRO

Requisitos para o cancelamento
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Art. 16. O cancelamento do registro para negooiagiacdes nos mercados regulamentados de
valores mobiliarios somente sera deferido pela G¥sb seja precedido de uma OPA para cancelament
de registro, formulada pelo acionista controladarpela prépria companhia aberta, e tendo por objeto
todas as acdes de emissédo da companhia objetovaide-se os seguintes requisitos:

» Caput com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 482,25 de novembro de 2010.

| — o preco ofertado deve ser justo, na forma estaltla no § %do art. 4 da Lei 6.404/76, e tendo
em vista a avaliagdo a que se refere ddolart. §; e

Il — acionistas titulares de mais de 2/3 (doisdsygas acdes em circulacdo deverdo aceitar a OP/
ou concordar expressamente com o cancelamentaytroe considerando-se a¢cdes em circulagao, pare
este so6 efeito, apenas as ac¢des cujos titularesmarem expressamente com o cancelamento deroegist
ou se habilitarem para o leildo de OPA, na formantla22.

Paragrafo unico. Sem prejuizo das restricdesdemaicaveis, quando a OPA para cancelamento
de registro for efetuada pela prépria companhialimges de negociagcdo com as proprias acles
estabelecidos pela CVM em regulamentacdo propnmeste incidirdo caso ndo seja alcancado o
requisito de aceitacao do inciso Il deste artigigeovando-se ainda, neste caso, o limite de qteedra
inciso | do art. 15.
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» Artigos 17 e 18 revogados pela Instrucdo CVM n° 43 de 7 de dezembro de 2009

Art. 19. Caso o acionista controlador, pessosavigiculada ou a companhia, pretendam realizar
OPA para cancelamento de registro em prazo infaribilum) ano, contado da data da homologacéo ds
ltima subscricdo publica com ingresso de novosnéstas ocorrida na companhia objeto, o preco a sel
ofertado pelas a¢gBes em circulagcdo deverd ser,imono igual ao prego obtido pelas a¢cbes no raferid
aumento de capital, devidamente atualizado nosotedu instrumento de OPA e da legislagcdo em vigor,
e ajustado de maneira a considerarem-se, no cattulpreco, as alteracbes no numero de acoes
decorrentes de bonificagdes, desdobramentos, gargase conversdes eventualmente ocorridos.

Paragrafo Unico. Aplica-se o dispostocaputdeste artigo aos casos de subscri¢cdo privadag desd
gue, no minimo, 1/3 (um terco) das acOes objetauwthoento de capital, excluidas aquelas subscritas pe
acionista controlador no exercicio de seu diregopdeferéncia, tenham sido subscritas por acianista
minoritarios e terceiros, e permanecam em circolgglo menos 10% (dez por cento) das acdes de
mesma espécie e classe daquelas objeto do auneeoapithl, contando-se o prazo estabelecidoapoit
da data da homologacao do aumento de capital.

Instrumento
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Art. 20. Do instrumento da OPA para cancelamemaeadistro para negociacdo de agdes nos
mercados regulamentados de valores mobiliariosp a@és requisitos estabelecidos no art. 10, devers
constar obrigatoriamente:

» Caput com redacado dada pela Instrucdo CVM n° 48%,25 de novembro de 2010.

| — convocacdo dos acionistas que desejarem mtmifes sua concordancia em relacdo ao

cancelamento do registro, especificando o prazpre@edimento a ser adotado para tanto;

* Inciso Il revogado pela Instrugdo CVM n° 487, de && novembro de 2010.

lIl — declaracdo de que, caso a companhia venharaex a faculdade de que trata 0°8l6 art. 4
da Lei 6.404/76, o depdsito do valor de resgaterdeser efetuado em até 15 (quinze) dias, contdalos
deliberacdo de resgate, em instituicdo financeimrmgantenha agéncias aptas a realizar o pagan@nto a

acionistas, no minimo, na localidade da sede dgpanha e da bolsa de valores ou entidade de mercad
de balcdo organizado em que as acdes fossem aabrétidegociacdo, e nas capitais de todos os estadc
do Pais, divulgando-se a informacao através deiaaté fato relevante; e

IV — nos casos de OPA lancada pela propria compamtsinscricdo da deliberacdo do 6rgao da
companhia que tiver aprovado o lancamento da OB#tendo, no minimo, a justificativa da operagéo,
da desnecessidade de captacdo de recursos podengitnscricdo publica de a¢des no prazo de 2 (dois
anos, e a referéncia a existéncia das reservasgi@igor lei.

* Inciso IV com redacao dada pela Instrucdo CVM n°48&le 25 de novembro de 2010.
Leildo
Art. 21. Na OPA para cancelamento de registr@aoisnistas serdo considerados:

| — concordantes com o cancelamento de registracsgarem a OPA, vendendo suas acfes no
leildo, ou manifestarem expressamente sua conauedémm o cancelamento;
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Il — discordantes do cancelamento de registroh@eendo se habilitado para o leildo, na forma do
art. 22, ndo aceitarem a OPA.

8§1° As acbes dos acionistas que ndo se manifestaceroorlando expressamente com o
cancelamento de registro, nem se habilitarem pdeddm na forma do art. 22, ndo serdo consideradas
como ag¢les em circulagao, para os efeitos do iticdmart. 16, sendo-lhes facultado, entretanienar
tais acdes na forma e no prazo previstos nbd® 2rt. 10.

§2° Do instrumento de manifestacdo de concordangiesza com o cancelamento do registro
devera constar, em destaque, a declaracdo dosteiolei que esta ciente de que:

| — suas acdes ficardo indisponiveis até a ligé@idalp leildo da OPA,; e,

Il — apOs o cancelamento, ndo podera alienar sp@Esana bolsa de valores ou mercado de balcac
organizado em que eram admitidas a negociacao.

Art. 22. No leildo da OPA para cancelamento déstexg além das normas estabelecidas no art. 12
devera ser adotado procedimento que permita o atmmento, ao longo do leildo, da quantidade de
acOes dos acionistas que tenham concordado comcelamento de registro, bem como do somatorio
daquela quantidade de acGes com a detida pelossiamque aceitarem a OPA.

§1° Todos os acionistas titulares de acGes em cg@alague pretendam participar do leildo ou
dissentir do cancelamento do registro, bem comacosnistas que tenham manifestado concordancia
expressa com o cancelamento do registro, devesgitemciar, até a véspera do leildo, uma sociedade
corretora para representa-los no leildo da OPA.

§ 2° As sociedades corretoras, credenciadas meafdo §1°, deverdo comunicar a bolsa de valores
ou entidade do mercado de balcdo organizado emdgqua ser realizado o leildo, até o horario
determinado por tal bolsa ou entidade, a quantiddéeleacbes dos acionistas que serdo por elas
representados no leildo da OPA, e o somatorio ¢idassanformadas por todas as sociedades corretora
constituird o total das acdes em circulacdo paedtoefde célculo da quantidade de aceitantes e
concordantes a que se refere o inciso Il do art. 16

*» §2° com redacgéo dada pela Instru¢do CVM n° 487 28ede novembro de 2010.
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§3® A guantidade minima referida no inciso Il do 48.sera calculada somando-se as ordens de
venda emitidas com as manifestacbes expressas rdmrdancia com o cancelamento de registro,
encerrando-se o leildo quando do término do pragwigio para a sua realizacdo, ou quando atingida ¢
guantidade minima referida no inciso Il do art.dGue ocorrer primeiro.

84 As manifestacdes expressas de concordancia comnaelamento do registro e as ordens de
aceitacdo da oferta, serdo efetuadas pelas soesdamretoras, valendo o siléncio dos acionistas
habilitados na forma do & tomo discordancia com o leildo.

85° As sociedades corretoras comprovardo documentgdmeo prazo de 24 (vinte e quatro) horas
contado do encerramento do leildo, a bolsa de eslou entidade do mercado de balcdo organizado en
que tenha se realizado o leildo, e a instituic&erimediaria, a legitimidade da representacdo dos
acionistas que houverem habilitado, na forma dd § 1

86° As sociedades corretoras responderdo civil, adtativa e criminalmente pelo
credenciamento indevido de acionistas que naoaestppr elas legitimamente representados, ou nac
possuam, na data do leildo, as a¢oes habilitadas.

§7° A instituicdo intermediaria e a bolsa de valasasentidade do mercado de balcdo organizado
em que se realizar o leildo adotarédo todas as medmmplementares necessarias ao perfeito atertdimen
dos requisitos impostos nos paragrafos anteriorede outros que 0s substituam com igual resultado.

Revisao do preco da oferta

Art. 23. Na hipotese de revisdo do preco da ORApmma prevista no art. 4-A da Lei 6.404/76, e
desde que néo haja desisténcia do ofertante,&o Igdra iniciado pelo novo preco, devendo ser qadidi
aviso de fato relevante informando sobre a revigipreco e a manutengéo ou desisténcia da OPA.

Art. 24. Na revisdo do preco da OPA adotar-ses@guinte procedimento:

| — o pedido de convocacéo da assembléia espexiatidnistas titulares de acdes em circulacao,
devidamente fundamentado e acompanhado de eleméatasnviccdo que demonstrem a falha ou
imprecisdo no emprego da metodologia de calculmowcritério de avaliagdo adotado, deverd ser
formulado no prazo de 15 (quinze) dias, contaddidalgacdo do valor da oferta publica, nos termos d
§ 1° do art. 4-A da Lei 6.404/76, e suspendera o curso do proassegistro ou, se ja concedido este, 0
prazo do edital da OPA, adiando o respectivo leitBewvendo o ofertante providenciar a publicacdo de
aviso de fato relevante dando noticia do adiamemt®a data designada para a assembléia especial;

Il — caso a assembléia especial delibere pela eglzacdo de nova avaliagdo da companhia, seré
retomado o curso do processo de registro, ou qaiprOPA pelo prazo remanescente, conforme o caso
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devendo o ofertante providenciar, nesta Ultima teg#) a publicacdo de aviso de fato relevante, &om
nova data de realizag&o do leildo;

lll — caso a assembléia delibere pela realizacéooda avaliacdo, e o laudo de avaliacdo venha a
apurar valor igual ou inferior ao valor inicial @PA, sera retomado o curso do processo de regiro,
da propria OPA pelo prazo remanescente, conforncaso, devendo o ofertante providenciar, nesta
ultima hipotese, a publicacdo de aviso de fatoveglge, com a nova data de realizacdo do leildo; e

IV — caso a assembléia especial delibere pelazegdio de nova avaliacdo, e o laudo de avaliagac
venha a apurar valor superior ao valor inicial ®AQo ofertante devera publicar, no prazo de 5cin
dias, a contar da apresentacao do laudo, avisatdedlevante, informando se mantém a OPA ou dela
desiste, esclarecendo, na primeira hipotese, qéerstomado o curso do processo de registro, ou de
prépria OPA pelo prazo remanescente, conforme o, ckesrendo o ofertante providenciar, nesta ultima
hipdtese, a publicacdo de aviso de fato relevaote,a nova data de realizacédo do leildo e o noagopr

§1° O prazo de 15 (quinze) dias referido no incisorhente comecara a correr apés a entrega dc
laudo de avaliacdo original a CVM, ou apés a sspdliibilizacdo na forma do & @baixo, se esta
ocorrer antes, devendo o ofertante publicar avsfatb relevante, dando noticia de tal entrega.

§ 2° O laudo de avaliagédo de reviséo sera elabgradsociedade que atenda aos requisitos dos §:
1° e 2° do art. 8°, e devera observar todos ossigxguestabelecidos no Anexo lll.

» §2° com redacgéao dada pela Instrugao CVM n° 487 28eade novembro de 2010.

83 A assembléia especial que deliberar pela red@ate nova avaliagdo deverd nomear o
responsavel pela elaboracdo do laudo, aprovar-ifeenaneracao, estabelecer prazo néo superior a 3
(trinta) dias para o término dos servigos, e ddatentue o laudo seja encaminhado a companhiaoobjet
na pessoa de seu diretor de relagbes com invessidarbolsa de valores ou entidade do mercado de
balcdo organizado em que deva realizar-se o ledda,CVM, além de ser encaminhado também ao
endereco eletronico desta ultima, no formato efipedhdicado pela CVM.

§4° A administracdo da companhia objeto deverd coémbgom o avaliador, visando a
disponibilidade dos elementos necessarios a elgdoi@o laudo de avaliagéo.

85° A instituicdo responsavel pela elaboracdo dodadsl avaliagdo devera ainda, na mesma data
da entrega do laudo a CVM, comunicar a instituigdermediaria o resultado da avaliacdo, para qte es
e o ofertante adotem as providéncias cabiveisrelagtielas previstas nos incisos lll e IV.
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§6° O laudo de avaliacdo de que trata este artigodidisponivel nos mesmos lugares, e no mesmc
formato, do laudo de avaliacdo de que trata @art.

§7° A ata da assembléia especial a que se referamtigte indicara, necessariamente, o nome dos
acionistas que votarem a favor da proposta dezegd@lo de nova avaliacdo, para efeito de eventua
aplicacdo do §%do art. 4-A da Lei 6.404/76.

* Artigo revogado pela Instrucdo CVM n° 480, de 7 ddezembro de 2009

Art. 25-A. O precgo de resgate de que trata o 85artl 4° da Lei n° 6.404, de 1976, devera ser
acrescido de juros a taxa Selic, ou, caso deix®dealculada, outra taxa que venha a substitdieksde
a data da liquidacdo da OPA até a data do depisitesgate.

§ 1° Nas ofertas para cancelamento de registeocaujtraprestacao incluir valores mobiliarios:

| — 0 pagamento do resgate deve ser feito em waloebiliarios da mesma espécie e classe
daqueles oferecidos na OPA; e

Il — havendo contraprestacdo também em moeda teyepagamento do resgate compreendera:
a) a mesma quantidade por acao de valores mobdiaferecidos na OPA; e
b) o valor em moeda corrente por acéo oferecidoPa, acrescido de juros, nos termoscdput.

8 2° Nas ofertas alternativas, deve ser ofereamdacionista a oportunidade de escolher a forma de
liquidacdo do resgate, se em moeda corrente ou aameg mobiliarios da mesma espécie e classe
daqueles oferecidos na OPA.

* Artigo 25-A incluido pela Instrugdo CVM n° 487, &5 de novembro de 2010.
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OPA POR AUMENTO DE PARTICIPACAO

Hipéteses de incidéncia

Art. 26. A OPA por aumento de participagdo, comfemprevista no §°ado art. 4 da Lei 6.404, de
1976, devera realizar-se sempre que 0 acionistaotador, pessoa a ele vinculada, e outras pesgaas
atuem em conjunto com 0 acionista controlador as@e a ele vinculada, adquiram, por outro meio que
nao uma OPA, acfes que representem mais de 1/8(ga) do total das acdes de cada espécie e class
em circulacéo, observado o disposto no %€ 2 do art. 37.

» Caput com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 48,25 de novembro de 2010.

§1° Caso as pessoas referidasaputdetenham, na entrada em vigor desta Instrucdepejnto

ou isoladamente, mais da metade das acdes de erdss®mpanhia de determinada espécie e classe,
adquiram, a partir da entrada em vigor desta Igdtruisoladamente ou em conjunto, participacaa igua
ou superior a 10% (dez por cento) daquela mesnexiesp classe em periodo de 12 (doze) meses, sel
gue seja atingido o limite de que tratacaput a CVM podera determinar a realizacdo de OPA por
aumento de participacdo, caso verifique, no prazwimmo de 6 (seis) meses a contar da comunicacao d
aquisicdo da referida participacéo, que tal agisigve o efeito de impedir a liquidez das ac¢bes da
espécie e classe adquirida.

§2 A OPA de que trata este artigo devera ter poetobjodas as acdes da classe ou espécie
afetadas.

§3> O requerimento de registro da OPA de que trataput devera ser apresentado a CVM no
prazo de 30 (trinta) dias, a contar da data em spieverificar a hipotese doaput ou no prazo
determinado pela CVM, na hipétese do’§ 1

§4° Em qualquer das hipéteses deste artigo seré Hsitpessoas mencionadascaput adotar o
procedimento alternativo de que trata o art. 28,comdicOes ali referidas.

8§ 5° N&o sendo aplicavel o disposto nos §81°m 2ftt. 37, o limite de 1/3 (um tergo) previsto no
caput devera ser calculado com base no nimero de agbesreulacdo na data de encerramento da
primeira oferta publica de distribuicdo de ac6escdmpanhia ou, caso nenhuma oferta tenha sida
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realizada, na data da obtencdo do registro da aumgagyara negociacdo de agbes em mercados
regulamentados de valores mobiliarios.

§ 6° Uma vez ultrapassado o limite de 1/3 (unojedas acdes em circulacdo previstacaput, o
controlador, pessoa a ele vinculada e outras pgesgeaatuem em conjunto com o acionista controlador
ou pessoa a ele vinculada sé poderao realizar rampasicées de acdes por meio de OPA por aumento d
participacéo.

» 88 5% e 6° incluidos pela Instrucdo CVM n° 487,2fede novembro de 2010.
Revisao do Preco da Oferta

Art. 27. Na hipotese de revisdo do preco da ORAprma prevista pelo art. 4-A da Lei 6.404/76,
nao sera permitida a desisténcia da OPA pelo otertaalvo se adotar o procedimento alternativaea g
se refere o art. 28.

Paragrafo Unico. A revisdo do preco da OPA adatsndrocedimentos estabelecidos nos arts. 23 €
24.

Procedimento Alternativo a OPA

Art. 28. Caso se verifique qualquer das hipétekesart. 26, ao acionista controlador sera licito
solicitar a CVM autorizagdo para ndo realizar a Opg% aumento de participacdo, desde que se
comprometa a alienar o excesso de participacaoramo e 3 (trés) meses, a contar da ocorréncia d:
aquisicao.

§1° A alienacdo de que tratacaput somente produzird efeito caso os adquirentes namse
pessoas vinculadas ao acionista controlador, neema¢m conjunto com ele ou pessoas a ele vinculadas

§2° Caso as acdes ndo sejam alienadas no prazaemagrevistos noapute paragrafo primeiro
deste artigo, o acionista controlador devera aptase&x CVM requerimento de registro de OPA por
aumento de participacdo no prazo de 30 (trinta, dizontar do término do prazo estabelecidoapuit

§3® O procedimento alternativo a OPA por aumento aftigipacdo somente podera ser utilizado
uma vez, a cada periodo de 2 (dois) anos.

84 A CVM podera prorrogar uma Unica vez o prazo de tfata ocaput caso verifique, a
requerimento do interessado, que a alienacdo de todbloco no prazo inicial podera afetar
significativamente as cota¢cOes das acdes na belsaldres ou no mercado de balcdo organizado em qu
estejam admitidas a negociacgéao.
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OPA POR ALIENAQAO DE CONTROLE
Hipdtese de incidéncia, objeto e preco

Art. 29. A OPA por alienacao de controle de conmmberta sera obrigatéria, na forma do art.
254-A da Lei 6.404/76, sempre que houver alienad@&forma direta ou indireta, do controle de
companhia aberta, e tera por objeto todas as algpesnissdo da companhia as quais seja atribuido ¢
pleno e permanente direito de voto, por dispodiegal ou estatutaria.

§1° A OPA devera ser formulada pelo adquirente ddrot®) e seu instrumento contera, além dos
requisitos estabelecidos pelo art. 10, as informagdontidas na noticia de fato relevante divulgada
quando da alienacdo do controle, sem prejuizosfmdio no inciso | do & o art. 33, se for o caso.

§2° O requerimento de registro da OPA de que trataput devera ser apresentado a CVM no
prazo maximo de 30 (trinta) dias, a contar da catgim do instrumento definitivo de alienacado déesc
representativas do controle, quer a realizacéo A €e constitua em condi¢cdo suspensiva, quer ern
condicao resolutiva da alienagéo.

§3® O registro da OPA pela CVM implica na autorizadacalienacdo do controle, sob a condigcdo
de que a oferta publica venha a ser efetivadaanoss aprovados e prazos regulamentares.

84° Para os efeitos desta instrucdo, entende-sdipnagéo de controle a operacdo, ou o conjunto
de operacdes, de alienacdo de valores mobiliaoiwsdireito a voto, ou neles conversiveis, ou deaes
onerosa de direitos de subscricdo desses valore#iarios, realizada pelo acionista controladorpmu
pessoas integrantes do grupo de controle, pelas guma terceiro, ou um conjunto de terceiros
representando o mesmo interesse, adquira o podayntele da companhia, como definido no art. 116
da Lei 6.404/76.

85> Sem prejuizo da definicdo constante do paragmaferior, a CVM podera impor a realizacéo
de OPA por alienagcédo de controle sempre que varifer ocorrido a alienacdo onerosa do controle de
companhia aberta.
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§ 6 No caso de alienacdo indireta do controle acionar

| — o ofertante deverd submeter & CVM, juntamewni@ o pedido de registro, a demonstracao
justificada da forma de calculo do preco devido famca do art. 254-A da Lei 6.404, de 1976,
correspondente a alienacéo do controle da compabfeto; e

Il — a CVM poderd, dentro do prazo previsto no @2%rt. 9°, determinar a apresentacdo de lauda
de avaliacdo da companhia objeto.

* 86° com redacédo dada pela Instrucdo CVM n° 487 28ede novembro de 2010.

8 7° Nas alienacdes com pagamento em dinheireego gla OPA deve ser, ao menos, igual a 80%
do preco pago ao controlador, acrescido de juraxa Selic ou, caso essa taxa deixe de ser caggulad
outra taxa que venha a substitui-la, desde a a@afagamento ao controlador até a data da liquidagac
financeira da OPA.

§ 8° Nas alienacdes cuja contraprestacao sejammegamobiliarios, o adquirente deve ofertar aos
acionistas valores mobiliarios da mesma espéciasse daqueles oferecidos ao acionista controlador
sendo-lhe facultado formular oferta alternativa @imheiro ou outros valores mobiliarios, desde que a
escolha caiba aos destinatarios da oferta.

* 8§ 7% e 8°incluidos pela Instrucdo CVM n° 487,2fede novembro de 2010.
Oferta de Prémio para permanéncia como acionista

Art. 30. Na forma do §%do art. 254-A da Lei 6.404/76, o adquirente datrmde acionario podera
oferecer aos acionistas minoritarios destinataa®©PA um prémio no minimo equivalente a diferenca
entre o valor de mercado das acdes e o valor pagacfio integrante do bloco de controle.

§1° Oferecida tal faculdade, os acionistas poderaoifesiar, no leildo da OPA, sua opc¢do por
receber o prémio, ao invés de aceitar a OPA, eatsltdse que todos 0S acionistas que nao Se
manifestarem aceitam e fazem jus ao prémio.

§2° Por valor de mercado, para efeito da apuracwéhmio a que se referecaput entender-se-a
a cotacdo média ponderada das ac6es objeto da,afest ltimos 60 (sessenta) pregdes realizades ant
da divulgacao do aviso de fato relevante que déciaala alienacdo do controle.

§3® Na hipétese da OPA abranger o prémio de quedreé@ut o instrumento devera discriminar
0 prazo durante o qual o pagamento do prémio fi@gadsposicdo dos acionistas, o qual ndo podera se
inferior a 3 (trés) meses, bem como a instituigdaniceira encarregada do pagamento, com indicagsio d
agéncias aptas a realizar o pagamento aos acgn#ésgaquais deverdo localizar-se, no minimo, na
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localidade da sede da companhia e da bolsa deegaborentidade de mercado de balc&do organizado er
gue as acOes fossem admitidas a negociacao, epitssde todos os estados do Pais.

84° A requerimento do ofertante a CVM podera defeferta de prémio diverso daquele referido
no caput desde que:

| - permaneca facultada aos destinatérios da ddeataeitacdo da propria OPA,

Il - seja concedida aos aceitantes da oferta dmipra faculdade de que trata o €dd art. 10,
abatendo-se do preco devido em caso de exerciciacdiade a quantia que ja houver sido recebida
como pagamento do prémio; e;

lll — as condi¢bes da oferta de prémio sejam etijnais

OPA VOLUNTARIA

Art. 31. Qualquer OPA voluntaria, originaria ouncorrente, de acdes de companhia aberta, que
tenha por objeto parte, quer a totalidade das ad@esnissdo da companhia, obedecera ao disposto Nnc
arts. 4° a 8°-A e 10 a 15-B, no que couberem.

» Caput com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 482,25 de novembro de 2010.

 Paragrafo unico revogado pela Instrugdo CVM n° 48¥% 25 de novembro de 2010.

OPA PARA AQUISICAO DE CONTROLE

Art. 32. A OPA voluntaria para a aquisi¢ao do coletde companhia aberta, de que trata o art. 257
da Lei 6.404/76, somente dependera de registroMMd €aso envolva permuta por valores mobiliarios, e
observard o seguinte:
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| — aplicam-se o procedimento geral e o procedimarspecial aplicaveis a qualquer OPA
voluntaria, e ainda os requisitos desta secao;

* Inciso | com redagao dada pela Instru¢ao CVM n° 4&ié 25 de novembro de 2010.

Il — deverdo ser divulgadas pelo ofertante as mesm@rmacdes exigidas para a OPA por
alienacao de controle, se estiverem a sua dispm®ca

[l —a OPA devera ter por objeto, pelo menos, umantjdade de acdes capazes de, somadas as ¢
ofertante, de pessoas a ele vinculadas, e que t®rmat@em em conjunto, assegurar o controle de
companhia aberta.

Art. 32-A. Do instrumento de OPA para aquisicaocdatrole, exceto no caso de OPA parcial,
constara declaracao do ofertante de que ficargawia adquirir, apés a OPA, as acdes em circulaca
remanescentes da mesma espécie e classe, pelalpra@dtrinta) dias, contado da data da realizdgéo
leildo, pelo preco final da OPA.

§ 1° O preco previsto reaput devera ser atualizado nos termos do instrumen@Rke

§ 2° O efetivo pagamento pelas a¢gbes em circulag@anescentes devera ocorrer até 15 (quinze)
dias contados do ultimo a ocorrer dos seguintestese

| - exercicio da op¢ao pelo acionista; ou

Il - pagamento aos demais acionistas que aceitar@®A, no caso de OPA com pagamento a
prazo.

8 3° Para a finalidade de que tratzaput, e exclusivamente quando se tratar de ofertasgaghile
permuta, mista ou alternativa (art. 6°, incisos lll e 81°), sera licito ao ofertante estabeletér3 (trés)
datas, sendo uma necessariamente o ultimo diaado peferido naaput, para o inicio da fluéncia do
prazo de 15 (quinze) dias de que trata o §2°.”

* Artigo 32-A incluido pela Instrucdo CVM n° 487, de25 de novembro de 2010.

Art. 32-B. Em OPA parcial para aquisicdo de cdeirdevera ser assegurada aos destinatarios d
OPA, por disposicéo expressa no edital, a faculdadsondicionar sua aceitacado ao sucesso da OPA.

§ 1° Para os fins deste artigo, uma oferta semdiderada bem sucedida se receber aceitacbe
incondicionais para uma quantidade de acdes capaze®madas as acdes do ofertante, de pessaas a ¢
vinculadas, e que com ele atuem em conjunto, asmegeontrole da companhia.
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§ 2° Caso a OPA tenha sucesso, nos termos do 8ijuirente podera adquirir a totalidade das
acOes objeto da oferta, procedendo-se ao rataie talos os que aceitarem a OPA, ainda que o fdgam
forma condicional.

8§ 3° Caso a OPA néo tenha sucesso nos termos°do 8fertante ndo podera adquirir acées por
meio da OPA.

8 4° No leildo de OPA parcial para aquisicao datrote, devera ser adotado procedimento que
permita 0 acompanhamento, ao longo do leildo, dentglade de acbes dos acionistas que aceitarem
OPA de modo incondicional.

8 5° Os acionistas que pretendam participar d@oleleverdo credenciar, até a véspera do leildo,
uma sociedade corretora para representa-los.

8§ 6° As sociedades corretoras, credenciadas mafdo 85°, deverdo comunicar a bolsa de valores
ou entidade do mercado de balcdo organizado emdqua ser realizado o leildo, até o horario
determinado por tal bolsa ou entidade, a quantiddéeleacbes dos acionistas que serdao por elas
representados no leildo da OPA.

§ 7° A bolsa de valores ou entidade do mercadoatt#io organizado em que se realizar o leildo
adotara todas as medidas complementares necessar@feito atendimento dos requisitos impostos
neste artigo.

* Artigo 32-B incluido pela Instrucdo CVM n° 487, de25 de novembro de 2010.

Art. 32-C. Dentro de 3 (trés) dias uteis contadasdata da publicacdo do edital de OPA para
aquisicdo de controle, a companhia objeto devemdefer as seguintes informacdes ao mercado, pol
meio de sistema eletrénico disponivel na pagin@\dsl na rede mundial de computadores:

| — nimero, classe, espécie e tipo de valores mdb# da companhia objeto detidos: (i) pela
propria companhia objeto, (ii) pelos administragdpi@i) por pessoas vinculadas a companhia olgeto
(iv) por pessoas vinculadas aos administradores;

Il — namero, classe, espécie e tipo de valores Ilhdbs da companhia objeto tomados ou
concedidos em empréstimo pela (i) companhia obfgfgelos administradores, (iii) pessoas vincaksd
a companhia objeto, e (iv) pessoas vinculadas domistradores;

lll — descricdo detalhada da exposi¢cédo da (i) comjgaobjeto, dos (i) administradores, (iii)
pessoas vinculadas a companhia objeto e (iv) pgssnauladas aos administradores, em derivativos
referenciados em valores mobiliarios da companbjeto;
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IV — relatério dos negécios com valores mobiliarida companhia objeto ou derivativos
referenciados em valores mobilidrios da companhjato realizados pela (i) propria companhia objeto,
(i) por cada um de seus administradores, (iii) pessoas vinculadas a companhia objeto e (iv) pesso
vinculadas aos administradores, desde 3 (trés)saedges da data de inicio do periodo da OPA atéaa d
da divulgacédo das informacdes previstas nesteoartifprmando as datas em que ocorreram 0s negocios
o tipo, espécie, classe e quantidade negociadagyatps por data, bem como o preco médio em cadzs
data de negociacao;

V — descricao detalhada de quaisquer contratosgcqoriatos, opcdes, cartas de intencdo ou atos
juridicos em vigor dispondo sobre a aquisicdo @natao de valores mobiliarios da companhia objeto
dos quais sejam parte ou beneficiarios: (i) a padpompanhia objeto, (i) seus administradoresik (i
pessoas vinculadas a companhia objeto ou a seusisitiatores;

VI — descricéo e analise de eventuais consequéactasmicas da OPA para os administradores da
companhia objeto, incluindo, dentre outros, pagadoseextraordinarios e vencimento antecipado de
opc¢Oes de compra de agoes; e

VIl — posicao detida (i) pela propria companhiaetbje pessoas a ela vinculadas e (ii) por seus
administradores ou pessoas vinculadas, em valavbsgianios do ofertante, incluindo, no minimo:

a) numero, classe, espécie e tipo de valores ranbdidetidos;
b) nimero, classe, espécie e tipo de valores raabii tomados ou concedidos em empréstimo; e

c) descricdo detalhada de sua exposicdo em deosateferenciados em valores mobiliarios do
ofertante.

Paragrafo unico. As informacdes referentes aos rasirddores e pessoas a eles vinculadas
exigidas por este artigo poderdo ser consolidadaérgao da administragdo da companhia.

* Artigo 32-C incluido pela Instru¢do CVM n° 487, &5 de novembro de 2010.

Art. 32-D. Caso o conselho de administracédo dapemrnia objeto decida se manifestar de modo
favoravel ou contrario a aceitacdo da OPA parasagfio de controle:

| — a manifestacdo devera abordar todos os aspeek®ggntes para a decisdao do investidor,
sobretudo o preco oferecido na OPA,

Il — a manifestacdo deve descrever as alteraci@gantes na situacao financeira da companhia
objeto ocorridas desde a data das Ultimas demgissafinanceiras ou informacfes trimestrais
divulgadas ao mercado; e



41

D <25
% 7
@
X H

N\ s
R

LAY
=

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRUCAO CVM N2 361, DE 5 DE MARGCO DE 2002.

Il — cépia da manifestacdo devera ser divulgadam@ocado por meio de sistema eletrdnico
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de caatores.

* Artigo 32-D incluido pela Instru¢do CVM n° 487, de25 de novembro de 2010.

Art. 32-E. Durante o periodo da OPA para aquis@i&a@ontrole, o ofertante e pessoas vinculadas
deverdo comunicar ao mercado:

| — 0s negocios realizados durante o periodo da,QGfwkta ou indiretamente, com valores
mobiliarios da companhia objeto, informando as glaa que ocorreram 0s negdécios, o tipo, espécie
classe e quantidade negociadas, agrupados por l&ta,como o preco médio em cada data de
negociacao;

Il — a celebracdo de contrato, pré-contrato, opcada de intencdo ou qualquer outro ato juridico
que disponha sobre a aquisicdo ou alienacdo deesatoobiliarios da companhia objeto, informando a
quantidade de valores mobilidrios e descrevendaoegope demais termos e condigcBes de cada atc
juridico; e

lll — a celebrac&o de contrato, pré-contrato, opcada de intencdo ou qualquer outro ato juridico
com a companhia objeto, seus administradores amiatas titulares de acdes representando mais de 59
(cinco por cento) das acdes objeto da OPA, ou agaigger pessoa vinculada as pessoas acima.

§ 1° Os informes realizados em cumprimentocaput deverdo incluir, ainda, as seguintes
informacoes:

| — nimero, classe, espécie e tipo de valores mdbs da companhia objeto detidos na data do
informe;

Il — namero, classe, espécie e tipo de valores Ilhdbs da companhia objeto tomados ou
concedidos em empreéstimo, na data do informe; e

Il — descricdo detalhada da exposicdo em deriwatireferenciados em valores mobiliarios da
companhia objeto na data do informe.

8 2° As obrigacOes previstas ceput e no 81° se aplicam também:
| — a companhia objeto e pessoas vinculadas;

Il — aos administradores da companhia objeto eopssanculadas; e
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lll — a terceiros que pretendam interferir no leida OPA, a partir da data em que manifestarem
sua intencao de fazé-lo, nos termos do art. 12, §4°

8§ 3° As pessoas referidas no 82° deverdo comuaicg@ia a realizagdo de operagbes com
derivativos referenciados em acfes da companhietabjnformando a natureza dos derivativos, as
contraprestacdes e principais termos e condicgespando os negdcios conforme a sua naturezat@a da
em que ocorreram.

§ 4° As informacdes referentes aos administradenesssoas a eles vinculadas exigidas por este
artigo poderéo ser consolidadas por 6rgao da asiragéo da companhia.

* Artigo 32-E incluido pela Instrucdo CVM n° 487, de25 de novembro de 2010.

Art. 32-F. Durante o periodo da OPA para aquisid@aontrole, qualquer pessoa, ou grupo de
pessoas agindo em conjunto ou representando o meTEsse, que seja titular, direta ou indiretamen
de acdes que correspondam a 2,5% (dois inteirarsce décimos por cento) ou mais das acdes de ume
determinada classe ou espécie da companhia obg@tera comunicar ao mercado:

| — qualquer elevacéo ou reducdo de sua particpatéeta ou indireta, em mais de 1% (um por
cento) das a¢lGes de uma determinada classe oueesdpémompanhia objeto, informando ainda as datas
em que ocorreram as negociagdes, as quantidadesiad@s, agrupadas por data, bem como o0 precc
meédio em cada data de negociacéao;

Il — a celebracdo de contrato, pré-contrato, opcada de intencdo ou qualquer outro ato juridico
gue disponha sobre a aquisicdo ou alienacao ds agpesentando, em conjunto ou isoladamente, mai
de 1% (um por cento) das acdes de uma determitaskemu espécie da companhia objeto, informanda
a quantidade de acdes e descrevendo o preco esdenmads e condi¢cdes de cada ato juridico; e

lll — a realizacdo de operacgbes com derivativosregiciados em ac¢des que, em conjunto ou
isoladamente, representem mais de 1% (um por céasodcdes de uma determinada classe ou espécie ¢
companhia objeto, informando a natureza dos derogtas contraprestacdes e principais termos e
condi¢bes, agrupando os negocios conforme suaezatera data em que ocorreram.

§ 1° Os comunicados realizados em cumprimentoagait deverdo incluir, ainda, as seguintes
informacgoes:

| — nimero, classe, espécie e tipo de valores mdbs da companhia objeto detidos na data do
informe;
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Il — namero, classe, espécie e tipo de valores Ilhobs da companhia objeto tomados ou
concedidos em empréstimo, na data do informe;

lll — descricdo detalhada da exposicdo em derioatieferenciados em valores mobiliarios da
companhia objeto na data do informe.

§ 2° As obrigag0Oes previstas caput e no 81° se aplicam também a qualquer pessoaupa de
pessoas agindo em conjunto ou representando o meTEsse, que seja titular, direta ou indiretamen
de derivativos referenciados em ac¢6es da compantjeo representando 2,5% (dois inteiros e cinco
décimos por cento) ou mais das acdes de uma datetaespécie e classe da companhia objeto.

* Artigo 32-F incluido pela Instrugcdo CVM n° 487, d&5 de novembro de 2010.

Art. 32-G As informacdes exigidas pelos arts. 32-B2-F deverdo ser fornecidas por meio de
relatério incluindo todas as operacdes realizaddsas 24 (vinte e quatro) horas, horario de Begsili
daquele dia, o qual devera ser enviado ao diretoeld¢cdes com investidores da companhia objetasaté
12 (doze) horas, horario de Brasilia, do dia seguin

Paragrafo Unico. O diretor de relaces com indestis da companhia objeto devera divulgar as
informacgdes recebidas até o dia seguinte ao reeslinda informacéo, antes da abertura dos negdcio:
com agbes da companhia nos mercados regulamenadiieiros em que forem admitidas a negociacao,
por meio de sistema disponivel na pagina da CViveda mundial de computadores.

* Artigo 32-G incluido pela Instrugdo CVM n° 487, & de novembro de 2010.

OFERTA PUBLICA DE PERMUTA
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Art. 33. Qualquer oferta publica que envolva paamor valores mobiliarios, inclusive as ofertas
mistas e alternativas (art. 6°, Ill e § 1°), demeadde registro perante a CVM, na forma do art. 9°,
observando-se, ademais, as regras dos arts. 4R a 80 a 15-B.

81° Somente poderdo ser ofertados em permutaesainobiliarios admitidos a negociagdo em
mercados regulamentados brasileiros, observandotsstanto o seguinte:

| - caso se trate de OPA por alienacéo de contwieque o0 preco pago pelo adquirente envolva
bens ou valores mobiliarios ndo admitidos a negéoiae em outras circunstancias especiais, nas quai
figue assegurado tratamento equitativo e adequddamnacao aos titulares das acdes objeto da OPA, ¢
CVM podera admitir que a oferta publica de pernmutanista seja liquidada com pagamento em bens ot
valores mobiliarios ndo admitidos a negocia¢cédo ercatdos regulamentados;

lll - para os efeitos do disposto neste artigolueim-se entre os valores mobiliarios admitidos a
negociacao, os certificados de acbes admitidosgaciezdo em mercados regulamentados brasileiros

inclusive aqueles emitidos por instituicdo finangeiutorizada a operar no Brasil, lastreados eoresl
mobiliarios de emissao de sociedades estrangédieade que estas Ultimas obtenham registro de amissc
estrangeiro, nos termos da regulamentacao em vigor.

» Caput e 8 1° com redacéo dada pela Instrucdo CVMIB7, de 25 de novembro de 2010.
§2 O instrumento da OPA de que trata este artigbhéamcontera:

| — as informacdes sobre a relacéo de troca, atigade, espécie e classe dos valores mobiliarios
ofertados, os direitos legais e estatutariamemiieuéos a tais valores, seu historico de negooiangs
altimos 12 (doze) meses, e o tratamento a ser dsadwentuais fracdes decorrentes da relacdo dg troc
sem prejuizo de outras informacgdes considerada&ssé@tas pela CVM; e
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Il - as informagBes sobre a companhia emissorazaloses mobiliarios ofertados, na mesma forma
exigida pela CVM para a distribuicdo publica deovesé mobiliérios.

lll - o preco em reais, calculado segundo a reladgdroca proposta, que sera utilizado para os
efeitos das declaracdes de que trata o incisaltddO, se for o caso.

DISPOSIQOES FINAIS E TRANSITORIAS
Situagbes excepcionais

Art. 34. SituacOes excepcionais que justifiqueanaisicdo de acdes sem oferta publica ou com
procedimento diferenciado, serdo apreciadas peleg@olo da CVM, para efeito de dispensa ou
aprovacao de procedimento e formalidades propriegram seguidos, inclusive no que se refere a
divulgacédo de informacdes ao publico, quando foaso.

§1° S&o exemplos das situacGes excepcionais referadzaputaquelas decorrentes:

| - de a companhia possuir concentracdo extraaidirde suas acdes, ou da dificuldade de
identificag&o ou localizagdo de um numero significade acionistas;

Il - da pequena quantidade de acdes a ser adqtreiti® ao numero de a¢gbes em circulagdo, ou da
valor total, do objetivo ou do impacto da ofertaapa mercado;

lll - da modalidade de registro de companhia abeamaforme definido em regulamentacéo propria;

IV - de tratar-se de operagfes envolvendo compardna patriménio liquido negativo, ou com
atividades paralisadas ou interrompidas; e

V - de tratar-se de operacao envolvendo ofertalsimea em mercados nao fiscalizados pela CVM.

§2 A CVM podera autorizar a formulacdo de uma un@fA, visando a mais de uma das
finalidades previstas nesta instrucdo, desde gaepsssivel compatibilizar os procedimentos de amba
as modalidade de OPA, e néo haja prejuizo parasimdtarios da oferta.

Art. 35. A CVM podera dispensar as exigéncias alésstrucdo quanto ao limite minimo ou
maximo de acbes a serem adquiridas, em OPA formydadacionista controlador de companhia listada
em segmento especial de negociacdo de valores iénms) instituido por bolsa de valores ou por
entidade do mercado de balcdo organizado, que wassegtravés de vinculo contratual, praticas
diferenciadas de governanca corporativa, desde que:
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| - tais ofertas decorram de exigéncia constanteedolamento de listagem do respectivo segmento
especial de negociagdo, em caso de retirada daaodmapdo respectivo segmento, seja em fungéo de
deliberacédo voluntaria da companhia seja em ragatedgcumprimento de regras do regulamento, e desd
gue tais ofertas ndo impliguem cancelamento destregpara negociacdo de acdes nos mercado:
regulamentados de valores mobiliarios; e

* Inciso | com redacgéo dada pela Instrugcdo CVM n° 4&ié 25 de novembro de 2010.

Il - o preco de aquisi¢do corresponda, no mininoyador econémico da agdo, apurado em laudo
de avaliagao elaborado por empresa especializadaggperiéncia comprovada e independéncia quantc
ao poder de decisao da companhia, seus adminisgsael@eu acionista controlador.

Art. 35-A. A pedido do acionista controlador, al@\odera autorizar que sejam realizados ajustes
no namero de a¢gbes em circulacdo que serve dephesedlculo do limite de 1/3 (um terco) prevists n
arts. 15, inciso | e 26, caso esse numero tenhaltemdo de maneira significativa apds as datas
estabelecidas nos referidos dispositivos e no3it.81°, em razdo de aumentos de capital, ofertas
publicas de distribuicdo ou operacdes societarias.

* Artigo com redacao dada pela Instrucdo CVM n° 492, 23 de fevereiro de 2011

Infracdo Grave

Art. 36. E considerada infracdo grave, para eféditalisposto no art. 11, & 3la Lei 6.385/76, 0
descumprimento das disposi¢des da presente Instruca
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Regras de Vigéncia

Art. 37. Esta Instrucdo entra em vigor na datawgepublicacdo, revogadas as Instrugdes C%V n
229/95, 299/99 e 345/00, ressalvada a aplicacd@idb0.303, de 31 de outubro de 2001 as ofertataain
nao publicadas.

§1° Para efeito da aplicacdo as companhias aberisterges na data da entrada em vigor desta
Instrucdo do disposto nos arts. 15, inciso | e®@mite de 1/3 das ac¢des em circulacao ali referid

devera ser calculado considerando-se as acOesremacaio na data da entrada em vigor da Instrucac
CVM n° 345, de 4 de setembro de 2000, de modo que as adgeiridas pelo ofertante, por meio de
oferta publica, desde aquela data, sejam dedudalaaldo a adquirir.

* 8 1° com redagéo dada pela Instrugdo CVM n° 49228ale fevereiro de 2011

§2° Ainda para efeito das companhias abertas exéstend data da entrada em vigor desta
Instrucdo, caso o ofertante, nas ofertas de qteedi@aputdo art. 15, ja tenha atingido o limite a que se
refere o inciso | do mesmo artigo, calculado nantbrdo paragrafo anterior, nova aquisicdo de acgoes
somente poderd ser realizada mediante OPA por dandn participagdo, com as limitacdes ali
estabelecidas.

83 As regras dos paragrafos anteriores ndo prejudicaplicacdo do disposto no€dd art. 26 as
companhias abertas existentes na data da entradg@naesta Instrucéo.

) Original assinado por
JOSE LUIZ OSORIO DE ALMEIDA FILHO
Presidente
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ANEXO |
REQUISITOS DO REQUERIMENTO
DE REGISTRO DE OPA
l. No registro de OPA sera observado o seguinte:

a) o pedido sera apresentado em texto tipogrataddplhas numeradas, tamanho A4, com 3 (trés)
centimetros, no minimo, de margem superior e edguer

b) o pedido mencionara os documentos anexos, @s sgrailo numerados na ordem de sua citacao ¢
guardardo a mesma ordem indicada no texto, cordieagéo respectiva na margem superior direita, em
destaque;

Cc) os atos societarios publicados em jornais, aptados como documentos anexos, Sserdao
realcados, devendo ser juntada toda a folha daljgure os contenha, grampeada em uma folha avulse
preservando-se a indicacao do nome do jornal @ daa, obedecidas as disposicdes das alineaghia) e
acima; e

d) o pedido sera acompanhado do comprovante deneaga da taxa de fiscalizacdo devida na
forma da lei.

Il — Além disto, o pedido de registro de OPA coater
a) a identificacdo da companhia objeto;

b) a identificacdo de uma pessoa responsavel pe&bimento de exigéncias e pela representacac
do ofertante perante a CVM em relacédo ao pedidegistro da OPA, com seus numeros de telefone €
fac-simile, endereco, endereco eletrénico e qualouteo meio de comunicacdo que se entenda cabivel;

c) se houver vinculacdo entre os acionistas da aohi@ objeto, notadamente por acordo de
acionistas, a indicagdo de tal relacdo, sobretuml@ue disser respeito ao acionista controlador, ao
ofertante e a instituicdo intermediaria,

d) copia do contrato de intermediacao;
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e) quando for o caso, laudo de avaliacdo em viadsga e em meio eletrénico no formato
informado pela CVM;

* Alinea “e” com redagéo dada pela Instrucdo CVM n8%4, de 25 de novembro de 2010.

f) a minuta do instrumento de OPA, na forma emgpré publicado, acompanhado de uma via em
meio eletrénico, no formato informado pela CVM;

g) relacédo nominal, atualizada até 10 (dez) digessanho protocolo do pedido de registro de OPA na
CVM, de todos os acionistas da companhia objetm, s respectivos endere¢os e quantidade de agde:
discriminadas por espécie e classe, acompanhadmaeia em meio eletrénico, no formato informado
pela CVM;

h) descricdo do material publicitario a ser utiiagara a divulgacdo da OPA;

i) quando se tratar de OPA por aumento de pargéipau por alienacdo de controle, copia de todos
e quaisquer contratos relacionados a operacaoeguéiau no aumento de participacdo ou alienacao de
controle, incluindo, por exemplo, contratos de caargvenda de acdes, contratos de assuncao de,divid
contratos que regulem qualquer compensacao enprartes, contratos de outorga de opcédo de compra
venda e contratos de cessao de créditos; e

* Alineas “h” e “i” com redacéo dada pela InstrucdGVM n° 487, de 25 de novembro de 2010.
J) traducdo livre de quaisquer documentos redigefodingua estrangeira.

* Alinea “|” incluida pela Instrucdo CVM n° 487, de®2de novembro de 2010.
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ANEXO Il
REQUISITOS DO INSTRUMENTO DE OPA
| — O Instrumento da OPA contera:

a) a identificacdo da companhia objeto, da ingfitniintermediaria e do ofertante, inclusive, quanto
a este, quando for o caso, do seu controlador,adescricdo do seu objeto social, setores de atwaca
atividades por ele desenvolvidas;

b) mencdo expressa ao fato de tratar-se de Oféliic® de Aquisicdo e detalhamento do seu
objeto, de acordo com a modalidade de OPA;
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C) numero, classe e espécie das acdes objeto;

d) preco ou outra forma de contraprestacao;
e) principais termos e condi¢des da oferta;
f) a data, local e hora de inicio do leildao de OPA;

g) outras informacdes relativas ao leildo de ORAlusive as adverténcias de que 0s acionistas que
desejarem aceitar a OPA, vendendo as suas acOéslam deverdo atender as exigéncias para a
negociagao de acdes constantes do regulamentceds;ops da bolsa de valores ou entidade do mercad
de balcdo organizado em que for realizar-se ooleddde que os acionistas poderdo aceitar a OPA po
meio de qualquer pessoa autorizada a operar neategpmercado;

h) informacgdes sobre a companhia objeto, inclusive:

1. quadro com a sua composi¢ao acionaria, comcardisacdo nominal e percentual das acdes em
circulacdo, separadas por espécie e classe, @, @aduelas de titularidade do acionista contro|adi®
pessoas a ele vinculadas, de administradores éaam tesouraria;

2. quadro demonstrativo dos indicadores economin@n€eiros da companhia objeto, relativos aos
dois ultimos exercicios e ao trimestre anteriopaiisbilizado a CVM, elaborado em consonancia com as
informacdes periddicas enviadas a CVM,;

3. indicacao do preco médio ponderado de cotaci@ciEes da companhia objeto, discriminadas
por espécie e classe, o valor do patrimoénio liqudo acdo e o valor econébmico por acdo, em
conformidade com o laudo de avaliagéo; e

4. informacédo sobre a situacao do registro da cahipabjeto perante a CVM, quando se tratar de
oferta formulada pela prépria companhia, pelo astarcontrolador ou por pessoa a ele vinculada;
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i) nUmero, classe, espécie e tipo dos valores aabs da companhia objeto detidos pelo ofertante
ou por pessoas vinculadas;

J) nimero, classe, espécie e tipo de valores ndvio da companhia objeto tomados ou concedidos
em empreéstimo pelo ofertante ou por pessoas vidasja

k) exposicdo do ofertante e pessoas vinculadaseewativos referenciados em valores mobiliarios
da companhia objeto;

) informacdes detalhadas sobre contratos, préatmst opcdes, cartas de intencdo ou quaisquel
outros atos juridicos dispondo sobre a aquisicaalienacéo de valores mobiliarios da companhiatobje
dos quais o ofertante ou pessoas vinculadas segmaqu beneficiarios;

m) descricdo detalhada de contratos, pré-contrapmgies, cartas de intencdo ou quaisquer outros
atos juridicos similares celebrados nos ultimosets] meses entre:

1. o ofertante ou pessoas a ele vinculadas; e

2. a companhia objeto, seus administradores ounigtag titulares de acdes representando mais de
5% (cinco por cento) das acdes objeto da OPA olggeepessoa vinculada as pessoas acima,;

n) a informacao de que o laudo de avaliacdo, quéordm caso, e o edital se encontram disponiveis
a eventuais interessados, no minimo, na CVM, nceregd do ofertante, na sede da instituicdo
intermediaria e da companhia objeto e na bolsaattgas ou entidade do mercado de balcdo organizad
em que deva realizar-se o leildo, bem como acésséveede mundial de computadores, no endereco
eletrbnico da CVM e da companhia objeto, se esi@aallo possulir;

0) informacéo de que se encontra a disposicao eltuais interessados, mediante identificacdo e
recibo, no endereco do ofertante, na sede da cdnigpabjeto, na instituicdo intermediaria, na CVMeae
bolsa de valores ou entidade do mercado de batgamiaado em que deva realizar-se o leildo da QPA,
relacdo nominal de todos os acionistas da companujgo, com 0s respectivos enderecos e quantidads
de ac¢0bes, discriminadas por espécie e classesimelam meio eletrénico;

p) tratando-se de OPA de permuta ou mista, os ne®iementos exigidos na regulamentacéo
propria da CVM para o anuncio de inicio de disiigba dos valores mobiliarios da mesma espécie dos
ofertados; e

g) a informacgéo a que se refere o art. 15.

Il — Do instrumento da OPA constara, ainda, seof@maso, a data do deferimento do pedido de
registro da OPA na CVM, com a informacéo, em destade que o deferimento do pedido de registro da



53

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRU(;AO CVM N 2361, DE 5 DE MARCO DE 2002.

OPA néo implica, por parte da CVM, garantia da eiei@de das informagdes prestadas, julgamento sobr
a qualidade da companhia objeto ou o preco ofepaths acdes objeto da OPA.

* Anexo Il com redacédo dada pela Instru¢do CVM n° 4&ié 25 de novembro de 2010.
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Anexo Il acrescentado pela Instrugdo CVM n° 436e & de julho de 2006.
ANEXO I
DISPOSICOES PRELIMINARES

| — As informacgfes constantes do laudo de avalide@erao ser completas, precisas, atuais, claras
e objetivas.

Il — O laudo de avaliagdo da companhia objeto tigdl@ opinido do avaliador quanto ao valor ou
intervalo de valor razoavel para o objeto da ofedalata de sua elaboracdo e devera ser constdaido
uma analise fundamentada de valor, nos termos edstadios neste Anexo, ndo devendo a referida
opinido ser entendida como recomendacao do pregteda, o qual deve ser determinado pelo ofertante

[l — As informacfes constantes do laudo de avabageverdo ser baseadas nas demonstracoe
financeiras auditadas da companhia avaliada, padedicionalmente, ser fundamentadas em
informacgdes gerenciais relativas a companhia alalitornecidas por sua administracdo ou por terseir
por ela contratados, e ainda em informacdes digpimnao publico em geral. Quanto as informacdes
gerenciais, o avaliador somente as aceitara earllise entender que elas séo consistentes.

* Inciso Il com redacao dada pela Instrucdo CVM nB4, de 25 de novembro de 2010.

IV — O texto do laudo de avaliacdo deve ser aptaderem portugués, em linguagem acessivel e de
facil compreensédo, que permita aos acionistas giblico em geral formarem um juizo fundamentado
sobre a oferta e sobre o valor das acbes da compawndliada. As expressfes em lingua estrangeire
devem ser obrigatoriamente traduzidas no Glossario.

V — O laudo de avaliacdo devera conter as assagmtar a identificacdo dos profissionais
responsaveis pela avaliagdo, bem como do represemta empresa responsavel pelo laudo.

VI — O laudo de avaliacdo devera apresentar asnifpdes na ordem estabelecida neste Anexo,
contemplando o que é exigido pela legislacéo emryvig
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VII — As informacfes exigidas neste Anexo sdo atersidas informagfes minimas, podendo o
avaliador estender o cumprimento deste roteiro ptementando tais informag¢ées com outras que julgue
necessarias e convenientes para enriquecer e niiefftt@amentar o conteddo e os resultados do laudo de
avaliacao ou justificar os valores lancados.

indice

VIl — O laudo de avaliagdo conterd um indice, eomtlando os assuntos e a numeragdo das
paginas.

Sumario Executivo

IX — O laudo de avaliagdo contera um Sumario Exegujue contemplara, resumidamente, pelo
menos, as seguintes informacdes:

a) as principais informacdes e conclusdes do laedavaliacéo;
b) os critérios adotados e as principais premissizadas;

¢) o método de avaliacdo escolhido;

d) a taxa de desconto utilizada, se for o caso;

e) o valor ou intervalo de valor apurado em cada das metodologias de avaliacéo utilizadas, com
apresentacao de quadro comparativo dos valoreadgs)r

f) indicacdo do critério de avaliacdo, dentre osstantes do laudo, que for considerado pelo
avaliador como o mais adequado na definicdo dmpusto; se for o caso; e

g) as razbes pelas quais tal critério foi escolhido

* Alinea “g” com redacédo dada pela Instrucdo CVM n84, de 25 de novembro de 2010.
Informacgdes sobre o Avaliador
X — O laudo de avaliacao devera apresentar asrdegunformacdes relativas ao avaliador:

a) instituicAo responsavel pela elaboracdo do laddoavaliagdo com descricdo da area
especializada e devidamente equipada, com comg@Eovade experiéncia em avaliagdo de companhias
abertas, descrevendo as avaliacOes feitas noogltigh(trés) anos e apresentando as credenciaia que
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qualificam para elaboracdo do laudo de avaliagAduindo experiéncia recente em avaliacbes de
companhias no setor de atuacdo da companhia avaliad

b) descricdo pormenorizada do processo interngr/acdo do laudo de avaliagao pela instituicdo
avaliadora;

* Alinea “b” com redacéo dada pela Instrugdo CVM n8%, de 25 de novembro de 2010.

c) identificacdo e qualificacdo dos profissionaissponsaveis pelo laudo de avaliacéo,
principalmente quanto as credenciais e experiégee os qualificam para a elaboracdo do laudo de
avaliacdo em questao; e

d) declaracao do avaliador:

1. quanto a quantidade de valores mobiliarios dissfa da companhia objeto, e derivativos neles
referenciados, de que ele préprio, seu controladpessoas a eles vinculadas sejam titulares, ou qu
estejam sob sua administracéo discricionaria. IS0 de oferta de permuta, a declaracdo deve coraempl
as mesmas informacgdes para os valores mobiliaieserao oferecidos em troca;

* Item 1 com redacéo dada pela Instrucdo CVM n° 48&,25 de novembro de 2010.

2. informac6es comerciais e crediticias de qualquaureza que possam impactar o laudo de
avaliacao;

3. de que nao tem conflito de interesses que henda a independéncia necessaria ao desempenh
de suas funcoes;

4-do-custo-do-laude-de-avalacao; e

4. quanto ao custo do laudo de avaliagdo, espmod@ o componente fixo e 0 componente
contingente ou variavel de sua remuneracao; e

* Item 4 com redagéo dada pela Instru¢do CVM n° 48&,25 de novembro de 2010.
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5. dos valores recebidos do ofertante e da comaafijéto, a titulo de remuneracdo por quaisquer
servicos de consultoria, avaliacdo, auditoria eerasthados, nos 12 (doze) meses anteriores ac
requerimento de registro, discriminando, dentreadgres recebidos, os relativos a realizacéo diolaie
avaliacao.

Avaliagéo
Informacdes sobre a Companhia Avaliada
Xl — O laudo de avaliagdo contera as seguintesnrdgdes sobre a empresa:

a) breve historico da empresa (identificacdo daaieg principais ramos de atividades, estratégia
competitiva, informacdes historicas e desempenstotico);

b) descricdo sumaria do mercado de atuacdo: crestnido mercado em que atua, participacéo
nesse mercado, principais produtos e clientes;

c) breve anélise do setor onde a empresa atua;
d) premissas macroeconOmicas utilizadas na elafokdg laudo; e

e) projetos de investimentos relevantes que tersidanconsiderados na avaliagdo, com indicacéo
dos valores envolvidos e do impacto financeiro.

Valor Apurado pelos Diferentes Critérios
XIlI — O laudo de avaliacao deverd indicar o val@rcdmpanhia segundo 0s seguintes critérios:

a) preco meédio ponderado de cotacdo das acdesnu@anbia objeto na bolsa de valores ou no
mercado de balc&o organizado, discriminando o®prégs acdes por espécie e classe:

1. dos 12 (doze) meses imediatamente anteriorablig@cao até a data do fato relevante; e
2. entre a data de publicagéo do fato relevantdataado laudo de avaliagéo.

b) valor do patrimdnio liquido por acdo da companbbjeto apurado nas Ultimas informacgdes
periodicas (anuais ou trimestrais) enviadas a CVM;

c) valor econdmico da companhia avaliada, com agdio, inclusive, do valor por acéo, calculado
por, pelo menos, uma das seguintes metodologias:

1. fluxo de caixa descontado;
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2. multiplos de mercado; ou

3. multiplos de transacdo comparaveis, conformensender fundamentadamente mais adequadc
ao caso da companhia, de modo a avalia-la corretame

d) outro critério de avaliacdo escolhido pelo addr geralmente aceito no ramo de atividade da
companhia avaliada, previsto em lei ou aceito @&IM, para a definicdo do preco justo ou intervado d
valor, se for o caso, e ndo abrangido nas alingas@res.

XIII — O laudo de avaliacdo devera apresentar:

a) a descricdo dos critérios de avaliacdo e doseglws de comparacdo adotados, acompanhado
de uma andlise da aplicabilidade de cada um di@sios referidos no item XII;

b) a indicagcdo da data de confeccéo do laudo, eenoguvalores apurados serdo considerados
validos, salvo indicacdo em sentido contrario;

c) o critério de avaliacdo, dentre os constantdautio, que for considerado pelo avaliador como o
mais adequado na definicdo do preco justo ou iakee valor, se for o caso; e

d) na hipotese de a avaliacdo em uma faixa deeglminimo e méaximo, a justificativa para tal
intervalo, que néo podera ultrapassar 10%, tendmdzase o maior valor.

Valor Econémico pela Regra do Fluxo de Caixa Detsatm

XIV — Para o calculo do valor econémico pelo critédo fluxo de caixa descontado, deve ser
observado o seguinte:

a) o laudo de avaliacdo deverad contemplar as fortesfundamentos, as justificativas das
informacdes e dos dados apresentados, indicacaeqiesoes utilizadas para o célculo do custo do
capital, bem como as planilhas de calculo e preecidilizadas na avaliacdo por valor econdmico, com
destaque para as principais premissas utilizaflestiBcativa para cada uma delas;

b) deverdo ser explicitadas as premissas e a metpalade calculo para a fixacdo da taxa de
desconto utilizada, de acordo com os critérios loserte adotados na teoria de financas;

c) deverao ser considerados os ajustes feitosytaysoativos e passivos nao capturados pelo fluxo
de caixa operacional, incluindo divida financegantingéncias, posi¢do de caixa, ativos e passiéos
operacionais, entre outros, cujos valores devesadtuadamentados;
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d) deverdo ser indicados 0s pressupostos pareamieacdo do valor residual, calculado através
do método da Perpetuidade do Fluxo de Caixa, pttiplog ou por outro critério de avaliagdo, semgee
considerando o prazo de duracdo das companhiabgbstido em seus Estatutos Sociais, e, na hipotes
de empresas concessionarias de servicos publicggaan estabelecido no respectivo contrato de
concessao;

e) devera ser informado se a Demonstracdo dos $lde#oCaixa e as taxas de desconto foram
apresentadas em valores nominais ou reais; e

f) devera ser informada a unidade monetaria destodosalores lancados.
Valor do patrimdnio liquido avaliado a precos decado

XV — O valor do patrimdnio liquido avaliado a pregde mercado deve ser apurado tomando por
base a venda ou a liquidacéo dos ativos e exigiepiaradamente nas seguintes condic¢des:

a) o valor de mercado deve corresponder ao valpresgo em caixa ou equivalente ao qual a
propriedade (ou qualquer outro ativo ou passivalepa ser trocada entre um propenso comprador e un
propenso vendedor, com razoavel conhecimento desammexistindo compulsdo para compra ou venda
por um ou por ambos; e

b) o valor dos ativos deve ser avaliado em reféméaos precos de mercado sob condi¢cdes de
liquidacao ordenada, ou de “equivalentes correteesaixa”, ou seja, ndo deve ser considerado @ galo
liquidacdo em condi¢gbes de venda forcada, a quatsto.

XVI — O laudo discriminara os itens do ativo e ds$ivo calculados em condicdo de negociacéo
com devedores e credores e contera a justificativaemorias de calculo para cada item tangivel e
intangivel, monetario e ndo monetario, que podsediagrupados somente em condi¢bes de semelhang
e relevancia do item.

XVII — As seguintes bases de avaliacdo devem ssrohdas nas diferentes classes de itens:

a) ativos monetarios, como caixa, equivalentesaileace créditos a receber, avaliados pelo valor
justo, ou seja, o valor pelo qual um ativo podseanegociado entre partes independentes e irddesss
conhecedoras do assunto e dispostas a negociag ttansacdo normal, sem favorecimentos e com
isencdo de outros interesses. Caso nao seja doslwméficar o mercado, esses itens podem, como
segunda alternativa, ser avaliados pelo calculoador presente dos recebimentos que reflita assatua
avaliac6es do mercado quanto ao valor do dinh@itempo e os riscos especificos;
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b) ativos ndo monetarios, como terrenos, edificea¢pmpriedades, maquinas, instalacées além de
intangiveis, como marcas e patentes, pelo valoawed de realizagéo;

C) passivos monetarios, como dividas, débitos arpagvaliados pelo valor justo, conforme
definido na letra “a” desse item; e

d) contingéncias, como acdes contra o estado splasdes tributérias e outras questdes judiciais,
avaliados segundo o desfecho mais provavel.

XVIII — A demonstracéo do valor de patriménio lidaia precos de mercado discriminara de forma
dedutiva os ativos e exigiveis, restando o Patriméimquido a precos de mercado que, dividido pelo
namero de acdes, indicara o patriménio liquidoeg@s de mercado por agao.

Valor Econémico pelo Critério dos Multiplos

XIX — Para o calculo do valor econémico pela regpa Multiplos, devem ser seguidas as etapas
mostradas a sequir:

a) indicar os mdultiplos de mercado utilizados, o#égos e as fontes para a comparagéo,
justificando a metodologia utilizada e apresentamiplanilhas de célculo;

b) sempre que possivel, apresentar operacdes r@mitedo mercado de empresas do mesmo
segmento (multiplos de transacdes comparaveisgndmt fontes, dados e datas das transacoe:
compardveis, além dos critérios que demonstrentz@ecia da comparacao; e

c) apresentar o valor médio e a mediana dos valesedtantes da amostra utilizada de multiplos de
mercado e de transacdes comparaveis, fazendo-g@stes necessarios para calcula-los, quando for c
caso.

Glossario

XX = O laudo devera conter glossario de termosi¢ésn indicando o significado de cada termo
técnico, sigla ou indice econdémico citado.



