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Assunto: Consulta sobre OPA para cancelamento 'de registro
Processo CVM n° RJ-2012-2634

Prezado Senhor,

Referimo-nos & documentagfo recebida pela CVM em 29/2/2012 contendo consulta,
formulada pela AMEC, sobre certos aspectos da OPA para cancelamento de registro.

Especificamente, a AMEC solicita manifestagio acerca dos seguintes pontos, no contexto de
OPA para cancelamento de registro cujo pedido de registro foi apresentado & CVM e estd em
analise: ' ' :

1. Pode o ofertante desistir da OPA antes do seu registro independentemente de qualquer
Jjustificativa?

2. Pode o Ofertante desistir da OPA apds a realizagdo de assembleia geral especial, em
~ que restou deliberada a realizacio de novo laudo de avaliag@o da companhia, e antes
- que seja divulgado o resultado de tal Laudo?

3. Sendo a Assembleia Geral o érg&'d; mdximo de deliberagdo da vontade social, pode a
administragéio da companhia deixar de contratar novo laudo de avaliagdo na SJorma
deliberada por solicitagéo do controlador?

4. Em sendo o ofertante controlador da companhia objeto, "em em tendo sido a
desisténcia da OPA motivada por interesses particulares seus, pode tal desisténcia

caracterizar hipdtese de exercicio abusivo de poder de controle previsia no art. 117, §
1% “c"e “e” daLei 640472

~ Observamos que o teor das questdes integrantes da consulta da AMEC & semelhante as
questdes enfrentadas por esta SRE na andlise da OPA para cancelamento de registro da
Confab Industrial S.A., registrada em 16/3/2012, sob o n° C'VM/SRE/OPA/CAN/2012/002.

Para responder 2 consulta, utilizamos o mesmo entendimento que tivemos na analise da OPA
acima mencionada, no &mbito do processo CVM RJ-2011-10163, como segue:

1. Pode o ofertante desistir da OPA antes do seu registro independentemente de qualquer

Jjustificativa? , ‘ |
Conforme o inciso IX do art. 4° da Instrugio CVM 361, 2 OPA ¢ “imutavel e irrevogével” apds
a publicagdo do edital: ' ,
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“Art. 4° Na realizacdo de uma OPA deverdo ser observados os seguintes
principios: X

IX — a OPA serd imutdvel e irrevogadvel, ap6s a publicagdo do edital, exceto
nas hipéteses previstas no art. 5°”

Sendo assim, com base neste dispositivo, ‘entendemos que o ofertante pode‘desisitir da OPA
‘antes da publicaggo do edital, sem ter que apresentar justificativas para tanto. '

Cabe salientar que a CVM pode abrir um processo investigativo caso haja indicios de que. o
langamento da oferta serviu a propoésitos de manipulag8o de precos ou qualquer outra prética
n#o- equitativa ou fraudulenta. P

| 2. Pode o Ofertante desistir da OP4 apds a realt%ag&o de assembleia geral especial, em que restou
deliberada a realizagdo de novo laudo de avaliagdo da companhia, e antes que seja divulgado o
resultado de tal Laudo? -

Sobre o tema da eventual desisténcia da OPA-! ap6s a realizagfio de novo laudo de avaliaglo,
por determinagio da Assembléia Geral, nos termés do art, 4°-A da Lei 6404/64, assim
dispdem o § 1° do art, 5° e o inciso IV do art. 24 da Instrugo CVM: - * .

“drt. 5° Apds a publicagio do-instrumento de OPA, nos termos do art. 11,
sua modificagdo ou revogagdo serd admitida:

§lo Serd ainda licito ao ofertante desistir da OPA para cancelamento de
registro e da OPA por aumento de participagdo, na hipotese de revisdo do .
prego da oferta por forca do procedimento previsto no art. 40-4 da Lei
6.404, de 1976, aplicando-se, em tais hipdteses, respectivamente, as regras
dos arts. 24, inciso IV, e 28 desta Instrugdo. '

Art. 24. Na revisdo do prego da OPA adotar-se-a o seguinte procedimento:

------ . 1
i

IIl - caso a assembléia delibere pela realizagdo de nova avaliagdo, e 0
laudo de avaliagdo venha a apurar valor igual ou inferior ao valor inicial
da OPA, serd retomado g curso do processo de registro, ou da propria OPA
pelo prazo remanescente, conforme o caso, devendo o ofertante
providenciar, nesta ultima hipdtese, a publicagdo de aviso de fato relevante,
com a nova data de realizagdo do leildo; ™

Entendemos que ndo hé divergéncia entre as regras acima € o disposto no inciso IX do art. 4°

. da Instrugio CVM 361. Tanto o § 1* do art..5° como no inciso IV do art. 24 da Instrucdo
CVM 361 se referem 2 situaglio em que o ofeftante d4 prosseguimento & OPA apds a decisdo
da assembleia pela realizagdo de novo laudo, o qual vem a indicar um prego superior ao prego
inicialmente proposto pelo ofertante. :

Entretanto, tais disposigdes ndo excluem a faculdade de o ofertante desisitir da OPA antes da
realizacio do novo laudo. O caput do art. 5°:deixa claro que as condigdes para desisténcia,
indicadas em seus incisos e § 1°, aplicam-se ap6s a publicagio do edital, em consondncia com
o disposto no no inciso IX do art. 4°. - '
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Uma vez que a desisténcia ocorra antes da publicag’a’.o do edital, nfio cabe a aplicagdo do §1°
do art. 5° e do inciso IV do art. 24 da Instrugéo CVM 361.

3. Sendo a Assembleia Geral 0 érgdo mdximo de deliberagdo da vontade social, pode a administragdo
* da companhia deixar de contratar novo laudo de avaliagdo na forma deliberada por solicitag@io do
controlador? ' :

Esta pergunta possui um cardter genérico, {:uja resposta depende do contexto em que a
deliberagfio da assembleia foi tomada.

No contexto de uma OPA em curso, a delibéragio pela contratacio de novo laudo tem por
objetivo verificar a acurécia do preco apuradojpelo laudo j4 existente. Neste contexto, caso 0

N ofertante desista da OPA, nos termos do inciso IX do art. 4° da Instrugo CVM 361, o novo

laudo perde sua fungdo € 2 companhia pode deixar de contratar sua realizaggo.

Ressaltamos que este entendimento se aplica apenas ao contexto de uma OPA registrada. N&o
nos manifestamos sobre outras possiveis situagdes as quais a pergunta possa remeter.

4. Em sendo o ofertante controlador da companhia objeto, em em tendo sido a desisténcia da OPA

motivada por interesses particulares seus, pode tal desisténcia caracterizar hipdtese de exercicio
abusivo de poder de controle prevista no art. 117,§1° “c”e “e” da Lei 64047

Ngo podemos nos manifestar sobre este tema rio ambito de uma situagdo hipotética.

Necessitando esclarecimentos adicionais, entrar em contato dom‘o Sr. Ricardo Maia da Silva,
Gerente de Registro 1, pelo telefone (21) 3554-8500.

- FELIPE T DA MOTA
Superintendente de Registro de Valores Mobilidrios

C/C CGP
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