Alienacao de Controle de
Companhia Aberta.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

1 - Nocao: Procedimento por meio do qual aquele que
pretenda, ou esteja obrigado, a adquirir quantidade
substancial de acoes de emissao de determinada
companhia manifesta seu compromisso, por determinado
prazo, de adquirir um bloco de acdes ao preco e segundo
as clausulas e condicbes previamente estabelecidas.

2 — Objetivo — Assegurar tratamento igualitario entre os
acionistas da companhia objeto, assim como garantir-lhes
0 acesso a todas as informacdes necessarias a decisao
sobre a aceitacao ou nao da OPA.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

3 — Modalidades de OPA:
(i) OPA’'s Obrigatorias:
- OPA para cancelamento de registro de companhia aberta;
- OPA por aumento de participacao do acionista
controlador;
- OPA por alienacao de controle de companhia aberta.

(i) OPA's voluntarias:
- OPA para aquisicao de controle de companhia aberta;

(i) OPA concorrente.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

4 — Procedimentos para a realizacao da OPA:
a) Contratacao de instituicao financeira intermediaria que
atua como garantidora da OPA;
b) Elaboracao de laudo de avaliacdo da companhia objeto
— apenas nas OPA’s formuladas pela propria companhia,
pelo controlador ou pessoa a ele vinculada;
c) Registro na CVM — somente nas OPA's obrigatoérias e
nas voluntarias que envolverem permuta por outros valores
mobiliarios;
d) Publicacao do instrumento da OPA, contendo todas as
caracteristicas da oferta, bem como informacoes sobre a
companhia objeto e sobre o ofertante;
e) Abertura de prazo para habilitacao dos acionistas
Interessados;
f) realizacao do leilao em bolsa de valores.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

4 — Regras Especiais Aplicaveis as OPA's formuladas pela
companhia objeto, pelo controlador ou por pessoas a ele
vinculadas:

a) nao pode ser efetuada nova OPA, tendo por objeto as
mesmas acoes, senao apos fluéncia do prazo de 1 ano,
salvo se as condicoes da nova OPA forem estendidas aos
aceitantes da OPA anterior,

b) caso ocorra a aceitacao de mais de 1/3 e menos de 2/3
das acdes em circulacao, o ofertante tera que optar entre
adquirir até 1/3 das acdes em circulacao ou desistir da
OPA;

c) caso a OPA seja aceita por mais de 2/3 das acdoes em
circulacao, o ofertante fica obrigado, pelo prazo de trés
meses, a adquirir as acoes remanescentes.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

5 — OPA por alienacéo de controle: Analise Comparativa:

- Lei n°® 6.404/1976 — Exigéncia de OPA na alienacao de
controle, em igualdade de condicOes para o0 minoritario;

- Lei n®9.457/1997 — Exclusao da obrigatoriedade da OPA por
alienacao de controle;

- Lei n® 10.303/ 2001 — Restauracao da OPA na alienacéao de
controle por preco igual a 80% do valor pago ao antigo
controlador.

- Novo Mercado — Obrigatoriedade da OPA para 0s
minoritarios em igualdade de condicdes com o controlador;

- Nivel 2 - Obrigatoriedade da OPA para 0s minoritarios, com
igualdade de condicdes para 0s ordinarias e, a0 menos
80% para os preferencialistas.

Carvalhosa e Eizirik Advogados



Alienacao de Controle de Companhia Aberta

5 — OPA por alienacao de controle: Fundamentos para a
obrigatoriedade:

A - Minoritarios levam em consideracao, ao investir, guem € o
controlador e, assim, devem ter o direito de saida caso nao
concordem em permanecerem associados ao novo
controlador.

B — Ao vender o bloco de controle, o controlador esta se
aproveitando da valorizacao patrimonial da empresa, para
a qual também contribuiram os minoritarios, que, assim,
também devem ter direito ao recebimento do agio.

C - O valor da venda do bloco de controle inclui nao apenas
0 poder de dirigir a companhia, mas também intangiveis e
outros ativos que também pertencem aos minoritarios.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

5 — OPA por alienacéao de controle: Destinatarios da
Oferta:

 Na redacao original da LSA, a OPA deveria ser
realizada para os acionistas minoritarios. A Res.
401/76 esclareceu que, por minoritarios, deveria
se entender apenas agueles com direito a voto.

 ALein. 10.303 expressamente dispoe gue 0S
destinatarios da OPA sao apenas os titulares de
acoOes com direito a voto.

« A CVM exige que o direito a voto deve ser “pleno
e permanente” para que o acionista tenha direito a
participar da OPA (Inst. n. 361/02).
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5 — OPA por alienacao de controle: Modalidades de
alienacao do controle acionario:

1) alienacao direta ou indireta de controle;

Il) alienacao em etapas;

i) aquisicao de valores mobiliarios conversiveis em
acoOes com direito a voto;

IV) cessao de direitos de subscricao de agcoes com
direito a voto;

V) qualquer operacao que, em seu conjunto, resulte
na transferéncia onerosa do controle (Inst.
361/02).
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

5 — OPA por alienacao de controle: Requisitos:

1) que haja a transferéncia de acoes ou valores
mobiliarios conversiveis em acoes;

) que a operacao resulte no surgimento de um
terceiro, como novo acionista controlador;

lll) que novo controlador adquira o controle do grupo
de pessoas que anteriormente detinham tal
controle ("aquisicao derivada’);

IV) que a transferéncia do controle apresente carater
ONeroso.
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Alienacao de Controle de Companhia Aberta

5 — OPA por alienacao de controle:

Nao constituem requisitos para ensejar a
obrigatoriedade da OPA:

e gue o0 hovo controlador adquira todas as acoes
iIntegrantes do bloco de controle;

e que o preco da alienacao de controle contenha
agio sobre o valor de mercado das acoes.
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5 — OPA por alienacéao de controle: Hipoteses em
gue nao se caracteriza a alienacao de controle:

1) celebracao de acordo de acionistas entre socios
gue atuavam de forma independente formando um
novo bloco de controle;

) aquisicao no mercado de acoes em volume
suficiente para assegurar o controle (aquisicao
originaria);

i) operacoes em que o antigo controlador nao
recebe qualquer pagamento pela cessao do
controle ao terceiro;
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5 — OPA por alienacao de controle:

IV) transferéncia das acoes detidas pelos membros
do grupo controlador para uma holding;

V) transferéncias de acoes entre os integrantes do
bloco de controle;

Vi) cessao de parte das acoes vinculadas a acordo
de acionistas para terceiro, gue nao assuma
posicao dominante dentro do bloco de controle.
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