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Nesta terca-feira, 29 de outubro, a Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM")
publicou as Resolugdes CVM n° 215 e 216, atualizando as regras relativas as
ofertas publicas de aquisicdo de a¢cées de emissdo de companhias
abertas ("OPA") com o objetivo de modernizar o arcabouco regulatoério.

Em linha com a nova regra aplicavel as ofertas publicas de distribuicao de
valores mobiliarios, nos termos da Resolucao CVM n° 160, de 13 de julho de
2022, foram introduzidos novos ritos de registro para as ofertas:

e rito ordinario (cujos prazos de analise pela Superintendéncia de Registro
de Valores Mobilidrios da CVM ("SRE") permanecem inalterados) e

e rito automatico, sem analise prévia da CVM, este Ultimo aplicavel apenas
as OPAs facultativas (i.e., OPA voluntaria, OPA para aquisicao de controle
de companhia aberta, e OPA concorrente) que nao envolvam permuta
de valores mobiliarios.

Também foram propostas alteragcdes normativas refletindo experiéncias
anteriores da autarquia, em especial face a determinados pedidos de
tratamento diferenciado deferidos reiteradamente, incluindo (i) a
possibilidade de divisao das fung¢des de Intermediario, de forma a permitir
que a garantia de liquidagao financeira da OPA possa ser prestada por
terceiros, e (ii) a dispensa de contratagao de leilao para liquidagdo da OPA em
situacdes de baixa dispersdo acionaria ou custos desproporcionais ao valor da
oferta, hipdteses analisadas casuisticamente pela autarquia no passado.

Outras alteragdes incluem ainda importante inovagdes como:

OPA por aumento de participacao

A OPA por aumento de participagao passara a ser obrigatéria sempre que a
aquisicao de acdes em circulagao pelo acionista controlador ou pessoa a ele
vinculada implique em redugao do total de acdes em circulagao de uma
mesma classe e espécie a menos de 15% (mesmo antes da aquisicao de novas
acdes o percentual de agdes em circulagao ja fosse menor do que 15%).
Excetuam-se, no entanto, a realizagdo de uma OPA nas hipdteses de
aquisicao de acgodes (a) realizadas por meio de OPA e (b) quando realizada
diretamente pela companhia, de novas agdes de sua emissao.

Laudo de Avaliagao

Passa a ser possivel utilizagdao de parametros financeiros como alternativa a
elaboracao de um laudo de avaliacao, quais sejam: (a) a partir de negdcio
juridico realizado ha até 12 meses, que envolva pelo menos quantidade de



acoes representativas de 20% do capital social da companhia objeto e nao
tenha sido celebrado entre partes relacionadas, além de nao envolver outros
negocios juridicos com contrapartidas financeiras as partes; (b) maior
cotagao unitaria da classe e espécie de acao objeto da OPA, na bolsa de
valores em que houver o maior volume de negociagdes de tal valor
mobiliario, nos ultimos 12 meses, desde que observados determinados
volumes minimos de negociagao; (c) o preco determinado pelo ofertante, no
ambito de OPA para cancelamento de registro unificada com OPA para
aquisicao de controle, desde que as agdes necessarias para o sucesso da OPA
para aquisicao de controle correspondam a pelo menos 20% (vinte por cento)
do capital social; e (d) preco ao qual acionistas titulares de mais de 1/3 (um
tergo) das agdes em circulagao tenham se comprometido a vender tais agdes
na OPA.

Adicionalmente, caso haja fato posterior a divulgacao do preco da OPA que
afete materialmente a avalicdo da companhia objeto da OPA, o ofertante
devera determinar ao avaliador que atualize o valor da companhia objeto da
OPA, caso tenha sido preparado um laudo de avaliagao ou contratar a
realizacao de um laudo, caso esse tivesse sido dispensado anteriormente.

N3ao Presuncao de Interesse Comum

A nova Resolucao CVM 215 expressamente afasta a presuncao de que
acionistas destinatarios de uma OPA que manifestem previamente sua
concordancia com o preco da OPA sejam considerados como atuando em
interesse comum ao Ofertante, abrindo, portanto, caminho para que sejam
contabilizados para fins de atingimento dos qudruns de aceitacao
estabelecidos na norma.

Quorum de Aceitagao para Cancelamento de Registro

Quando a quantidade de a¢des em circulacdo da companhia objeto da OPA
corresponder a menos de 5% de seu capital social, o quérum de aceitagcdo
para o cancelamento de registro (que ordinariamente correspondente a 2/3
(dois tergos) das agdes cujos titulares se habilitem (ou manifestem) no
ambito da OPA) fica reduzido a maioria simples de tais acdes.

Unificacdao de OPA para Aquisicao de Controle e
Cancelamento de Registro

Desde que condicionada ao sucesso da aquisicao de controle, a Resolugao
CVM 215 permite unificar em uma unica OPA a aquisicao de controle e
pedido de cancelamento de registro, que até entdo dependiam da realizacao
de OPAs distintas.

Restricdo a Realizacao de Nova OPA

O novo arcabouco regulatério ndo mais veda a que a companhia objeto, o



acionista controlador e/ou pessoas a ele vinculadas realizem nova OPA cujo
objeto sejam as mesmas acdes de OPA anterior, dentro do periodo de um
ano, estipulagcdo anteriormente prevista pela Resolugao CVM 85, exceto
mediante a extensao aos aceitantes da OPA anterior das mesmas condi¢cdes
da nova OPA.

Tratamento Sigiloso

Passa a ser possivel a realizagao de uma OPA, no rito ordinario, com analise
sigilosa das informacdes e documentos, mediante justificativa, quando a sua
divulgacgao possa representar vantagem competitiva a terceiros ou pdr em
risco interesse legitimo do ofertante, da companhia objeto da OPA ou de
terceiros.

As novas regras foram editadas a partir do relatério e das manifestacdes no
ambito da Audiéncia PuUblica 05/23 e entram em vigor em 1° de julho de
2025, revogando o atual arcabougo normativo aplicavel as OPAs, inclusive a
Resolugdao CVM n° 85, de 31 de margo de 2022.



> PROFISSIONAIS

Profissionais que aliam visao juridica e visao de mercado

-

|

Camila'GoIdbé'rg

Felipe Guimardes Rosa Bon Thiago Baptista Ferreira de Pinho




