Para: SRE MEMO/SRE/GER-1/N¢ 274/2006
De: GER-1 DATA: 11/12/2006

Assunto: Pedido de registro de OPA com adogao de procedimento diferenciado — Empresa Energética de Sergipe S.A.— Processo CVM N¢ RJ-2006-
5046

Senhor Superintendente,

Reportamo-nos ao referido Processo, em que a Empresa Energética de Sergipe S.A. ("Energipe" ou "Companhia"), inscrita no CNPJ sob o n®
13.017.462/0001-63, requer a adogao de procedimento diferenciado no &mbito da oferta publica de aquisicéo de agdes ("OPA"), visando o cancelamento
de seu registro de companhia aberta, nos termos do art. 34 da Instrugdo CVM n? 361/02 ("Instrugéo").

A Energipe pretende cancelar seu registro de companhia aberta em face do processo de reestruturagdo da Companhia Forga e Luz Cataguazes-
Leopoldina ("Cataguazes"), exigido em fungdo da segregagdo de atividades de geragdo e distribuicdo de energia elétrica imposta pela Lei n°
10.848/2004. Cabe salientar que a Cataguazes é controladora indireta da Companhia, pois é proprietaria de 54,38% do capital social da Energisa S.A.,
que por sua vez detém 99,85% do capital social da Energipe.

O capital social da Companhia é composto por 111.085 agdes, dividido em 108.697 agdes ordinarias e 2.388 agdes preferenciais, sendo que 99,88% do
total de agbes de emissdo da Energipe encontram-se vinculadas ao acionista controlador ou sdo de propriedade de membros de seu conselho de
administragao.

Apenas 0,1188% do total de agbes da Companhia ou 0,1214% do capital com direito a voto ndo pertencem ao controle ou a administragdo.
Especificamente, 132 agdes ordinarias de emissdo da Companhia se encontram em poder de 31 acionistas minoritarios.

A Energipe propde a adoc¢do de procedimento diferenciado, nos termos do art. 34 da Instrugéo, consistindo, basicamente, em: (i) inversdo do quorum e
do tipo de manifestagédo necessaria para o cancelamento do registro de companhia aberta de que trata o art. 16 da Instrugao; (ii) dispensa de elaboragéo
e publicagao de edital de oferta; (iii) dispensa de leilao; (iv) dispensa de elaboragao de laudo de avaliagdo; e (v) dispensa de contratagdo de instituicao
intermediaria.

Cabe salientar que as agdes da Companhia nunca foram negociadas em bolsa de valores e que seu registro de companhia aberta encontra-se atualizado
junto a esta Comissao.

1. HISTORICO:

Em 30 de junho de 2006, a Companhia protocolou nesta CVM pedido de registro OPA com procedimento diferenciado, nos termos do art. 34 da
Instrucéo;

Em 12 de agosto de 2006, foi enviado o OFICIO/CVM/SRE/GER-1/N¢ 1679/2006, formulando exigéncias e informando ao requerente que o pedido de
OPA com procedimento diferenciado seria encaminhado ao Colegiado.

Em 7 de agosto de 2006, a Energipe encaminhou expediente visando o cumprimento das exigéncias formuladas.

Em 12 de setembro de 2006, foi enviado o OFiCIO/CVM/SRE/GER-1/N® 1950/2008, reiterando as exigéncias nio atendidas e solicitando manifestagao da
Procuradoria do Estado de Sergipe acerca da legalidade do cancelamento do registro de companhia aberta de Energipe face ao disposto no inciso VIl do
item 4.3 da do Edital de Privatizagao n® 01/97.

Em 29 de setembro de 2006, a Companhia encaminhou expediente esclarecendo que aguardava resposta da Procuradoria para efetivar o cumprimento
da exigéncia.

Em 3 de outubro de 2006, a Energipe encaminhou expediente visando o cumprimento das exigéncias restantes.
2. FUNDAMENTAGAO DO PEDIDO:

Nos termos do art. 34 da Instrugdo, a Companhia entende que o caso caracteriza situagdo excepcional, o que autoriza a oferta de compra direta, pelas
razbes apresentadas a seguir:

Concentragdo extraordinaria das agbes da companhia. A composi¢do aciondria da Energipe, em 30/6/2006, indica que o total de agdes objeto da OPA é
de 132 agdes ordindrias, equivalentes a 0,1188% do total do capital social da Energipe, 0 que configura uma concentragdo de agdes da espécie ordinaria.
Todas as agdes preferenciais de emissao da Energipe séo de propriedade do controlador;

Valor total e impacto da oferta para o mercado . A Companhia pretende oferecer aos acionistas detentores das agdes-objeto o valor de R$ 7.026,92 por
acao ordinaria, tomando-se por base o valor patrimonial dessas agdes. Considerando as 132 ac¢des ordindrias de titularidade de acionistas minoritarios, o
valor total da oferta seria de R$ 927.533,44, valor que é pouco significativo em comparagdo com o patriménio liquido da Energipe, que na data-base de
31/3/2006 era superior a R$ 780 milhdes. Logo, a oferta ndo causaria impacto no mercado.

Substituicdo do edital de oferta publica pela carta-proposta. A carta-proposta que a Energipe pretende encaminhar aos acionistas minoritarios contém
todas as informagdes pertinentes a oferta, nos termos da Instrucdo. Desta forma, tais informagdes seriam entregues diretamente aos titulares das agoes-
objeto, ndo sendo justificavel a imposicédo de custos para a Companhia com a elaboragao e publicagio de edital contendo as mesmas informagdes, ja que
todos os acionistas estariam devidamente informados.

Inversdo do quorum e tipo de manifestagdo necessaria para o cancelamento do registro de companhia aberta. A inversdo do quorum e do tipo de
manifestagdo necessaria para o deferimento do cancelamento do registro de companhia aberta da Energipe justifica-se principalmente pela excessiva
concentragdo das agdes-objeto, o que (i) coloca um grupo reduzido de acionistas em indevida situagédo de privilégio diante da Companhia, ja que apenas
3 acionistas teriam o poder de decidir sobre o cancelamento do registro; e (ii) atua como fator natural de desestimulo as manifestagdes de aceitacdo em
relagdo a oferta pelos demais acionistas, tendo em vista sua participagdo menos expressiva no capital social de Energipe.

Ademais, o valor a ser recebido pela maioria dos acionistas titulares das a¢des-objeto pode vir a atuar como fator de desestimulo a aceitagado da oferta, o

que acarretaria um desequilibrio contra a Companbhia frente ao estabelecido na regra geral de quorum prevista no art. 16, I, da Instrugéo.

Segundo posicionamento da Companhia, essa situagéo viola frontalmente o principio maior que orientou a elaboragdo da Instrugéo, que, nas palavras do
Diretor Luiz Anténio de Sampaio Campos, foi erigida para "equilibrar e conciliar os interesses dos minoritarios da companhia, dos ofertantes e do
controlador, no que toca ao processo de oferta publica de aquisi¢cdo de agdes".(1)
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Procedimento mais econémico para o acionista que o leildo. O fato de nenhum dos acionistas detentores das agdes-objeto ter participagéo acionaria
consideravel faz com que o custo operacional-financeiro de habilitar-se em uma corretora de valores, bem como o custo de corretagem devida pela venda
das agdes de emissdo da Energipe, no caso de aceitagéo da oferta, torne o procedimento pouco atraente para a totalidade dos acionistas titulares das
acdes-objeto.

Desnecessidade de elaboragdo de laudo de avaliagdo da companhia. A Companhia pretende oferecer por cada agao-objeto R$ 7.026,92. Este valor foi
estabelecido pela administragdo da Companhia levando-se em consideragéo os seguintes parametros:

i. Valor Patrimonial por agdo de emissdo da Companhia que, na data-base de 31 de margo de 2006, era de R$ 7.026,92 por agéo;

ii. A média ponderada dos pregos de negociagdo das acdes de emissdo da Companhia em mercado de balcdo (tendo em vista que ndo houve
negociagao das agdes de emissdo da Companhia em bolsa no ultimo ano) entre os meses de setembro de 2005 e abril de 2006 (Ultima data de
negociagao das agdes de emissdo da Companhia), que foi de R$ 3.050,00 por agdo ordinaria de emissdo da Companhia (ndo houve negociagdo
com as agdes preferenciais de emissdo da Companhia, as quais sdo integralmente detidas pela acionista controladora Energisa S.A.);

iii. O valor da Ultima emisséo de agdes da Companhia, realizada em 30 de dezembro de 2005, na qual foram emitidas, por subscri¢cdo particular,
66.356 agoes ordinarias ao prego de emissao de R$ 4.069,82 por agao.

Como se vé, a administragdo da Companhia pretende ofertar aos titulares das agdes-objeto o valor mais alto entre os apresentados acima, na certeza de
que este procedimento beneficiara os destinatarios da oferta, ndo sendo justificavel a elaborag¢éo de laudo de avaliagdo para determinagao do prego justo,
j& que tal laudo de avaliagdo geraria um custo injustificavel para a Companhia (estimado em R$ 200.000,00), sem oferecer aos acionistas da Companhia
um beneficio maior do que o prego por agéo ofertado.

Além disso, a minuta da carta-proposta alerta os acionistas para o fato de que, caso considerem o preco oferecido pelas agdes-objeto injusto, devem
manifestar-se contra a aceitagéo da oferta.

Onus excessivo decorrente da contratagdo de instituicdo intermedidria. Conforme acima mencionado, oferta tera como destino somente 132 acgdes
ordinarias de emissdo da Companhia, que sdo, nesta data, detidas por apenas 31 acionistas, o que representara um volume de recursos, caso todos os
acionistas venham a aderir a oferta, de somente R$ 927.553,44.

Desta forma, a contratagao de instituigdo intermediadora, que geraria um custo adicional para a Companhia de aproximadamente R$ 300.000,00, tornaria
a oferta excessivamente onerosa para a Companhia vis-a-vis o valor a ser pago aos acionistas detentores das agoes-objeto (aumentaria em mais de 30%
o custo da oferta).

Em contrapartida a dispensa da contratagdo da instituigdo intermediadora, a Energipe apresentara aos acionistas detentores das a¢des-objeto, quando do
envio da correspondéncia, cépia de carta de fianga bancaria, emitida por instituicdo financeira de primeira linha, garantindo a liquidagao financeira de
todas as obrigacdes decorrentes da oferta.

3. PROPOSTA DE PROCEDIMENTO ALTERNATIVO

Como substitutivo ao procedimento ordinario de OPA, a Companhia propde que seja implementada a oferta de compra direta das a¢des ordinarias em
circulagéo, mediante a adog¢ao do procedimento alternativo abaixo descrito:

a. Envio de carta registrada pela Energipe, com aviso de recebimento, aos 31 acionistas minoritarios, nos respectivos enderegcos constantes nos
registros da Energipe, informando acerca dos termos e condi¢cdes da oferta de aquisi¢do a ser formulada, incluindo, mas nao se limitando, ao
prego da oferta, condigdes de pagamento e forma de aceitagdo da oferta ("carta-proposta”);

b. Para garantir a localizagdo dos acionistas minoritarios, a Energipe declara que possui cadastro atualizado de todos os acionistas detentores das
acoes-objeto da oferta, incluindo os respectivos enderegos para contato.

¢. A manifestagdo quanto a aceitagéo ou rejei¢ao da oferta sera realizada por meio de envio a Energipe do "Formulario de Manifestagdo”, sendo
que, o acionista que desejar vender suas ac¢oes, concordar com o cancelamento sem vender suas agdes ou discordar do cancelamento e néo
vender suas agdes, devera enviar tal formulario a Energipe e informar, em campo préprio, os dados de conta-corrente (na qual o prego da
aquisicao sera depositado), e entrega-lo dentro do prazo de 30 dias, contados da data de envio da carta-proposta pela Companhia, juntamente
com os seguintes documentos:

(i) Se Pessoa Fisica: copia autenticada da cédula de identidade, do cartdo do CPF/MF e de comprovante de residéncia. Representantes de
espolios, menores ou interditos, e acionistas que se fizerem representar por procuradores deverdo apresentar, ainda, documentagao outorgando
poderes de representagdo com firma reconhecida, cépia autenticada do cartdo CPF/MF e da cédula de identidade do respectivo representante,
assim como comprovante de sua residéncia; e

(i) Se Pessoa Juridica: cépia autenticada do ultimo Estatuto Social ou do Contrato Social consolidado em vigor, conforme o caso, do cartdo de
inscricdo no CNPJ/MF, da documentacéo societaria outorgando poderes de representacdo, da cédula de identidade, do cartdo do CPF/MF e de
comprovante de residéncia do representante da pessoa juridica;

(iii) No caso de agoes de emissdo da Companhia custodiadas na Companhia Brasileira de Liquidacao e Custédia ("CBLC") : os acionistas que
desejarem aceitar ou discordar da oferta deverao (i) solicitar, por meio de agente de custddia, a retirada das a¢des de emissdo da Companhia de
que é titular do sistema de custédia fungivel da CBLC até o terceiro dia util anterior a data estabelecida como prazo limite para o recebimento
dos Formularios de Manifestagao; e (ii) efetuar os procedimentos de aceitagdo ou discordancia previstos na correspondéncia a ser enviada aos
detentores das Agdes Objeto.

d. o Formulario de Manifestagao podera ser (i) entregue na sede social da Energipe, na Rua Ministro Apol6nio Sales, 81, na Cidade de Aracaju,
Estado de Sergipe, ou (ii) enviada via correio, com aviso de recebimento (AR), para o enderego Avenida Presidente Vargas , 463, 4° andar, CEP
20086-900, na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, aos cuidados do Sr. Mauricio Perez Botelho, Diretor de Relagdes com
Investidores da Energipe. O Formulario de Manifestagdo entregue fora do prazo indicado no item (c) acima sera desconsiderado;

e. a Energipe sera a instituigdo responsavel pelo controle das manifestagdes de concordancia com o fechamento de capital de Energipe;

f. o0 cancelamento do registro de companhia aberta da Energipe sera autorizado se ndo houver a manifestagao de discordancia com relagdo a
oferta de acionistas representando no minimo 1/3 das a¢des-objeto;

g. sera publicado aviso aos acionistas acerca do resultado da oferta de compra direta, dentro de 10 dias contados a partir da data em que se
encerrar o prazo para a entrega dos Formularios de Manifestagdo, sendo que, em caso de sucesso da oferta, a liquidacéo financeira da oferta
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sera realizada 5 dias apés a publicagdo acima citada, diretamente pela Energipe, ou caso seja exigido pela CVM, a Energipe estaria disposta a
contratar com instituicdo financeira de primeira linha, fianga bancaria no valor da oferta, com o intuito de garantir a liquidacéo financeira da oferta
por um periodo de 6 meses contados a partir data de realizagao da oferta, caso seja deferido o cancelamento do registro de companhia aberta
da Energipe.

Isto posto, nos termos do artigo 34 da Instrucéo, a Energipe requer autorizagdo para a realizagao do procedimento acima relatado.
4. NOSSAS CONSIDERAGOES:
Passaremos entdo a apresentar a avaliagio desta area técnica a respeito das fundamentagdes e do procedimento alternativo proposto pela Companhia:

Da concentragdo extraordinaria das agdes da companhia. De fato, é notéria a concentragdo de agdes de emissédo da Energipe, em ambas as espécies,
sendo que as agOes preferenciais sdo detidas em sua totalidade pelo controlador, e o free-float é de apenas 0,1188% do total de agbes de emissdo da
Companbhia.

Do valor total e do impacto da oferta para o mercado. O valor total da oferta, caso todos os acionistas desejem vender as a¢des em circulagdo de sua
titularidade, podera alcangar o montante de R$ 927.533,44. Tal valor, embora seja relevante em termos absolutos, realmente representa participacéo
pouco expressiva quando comparado ao capital social da Companhia. Em conseqliéncia, a realizagdo da presente oferta, aparentemente, ndo provocaria
impactos ao mercado.

Da substituigdo do edital de oferta publica pela carta-proposta. Consideramos razoavel a substituicdo do referido edital por correspondéncia encaminhada
aos acionistas, tendo em vista a existéncia de somente 31 acionistas detentores de a¢des em circulagéo, e a informagao de que todos sdo localizaveis.

Entretanto, caso a OPA venha ser registrada, entendemos que deve ser publicado Fato Relevante ou Comunicado aos Acionistas nos jornais de grande
circulagdo, habitualmente utilizados pela Companhia, dando ciéncia do envio de tal correspondéncia, com a informagdo de que a referida
correspondéncia e o Laudo de Avaliagao estao disponiveis na CVM, na sede da Companhia e na sede da instituigdo intermediaria., de forma a assegurar
que os acionistas minoritarios tenham acesso em tempo habil as condi¢ées da presente oferta.

Assim, eventuais problemas com o recebimento das correspondéncias pelos acionistas detentores de agdes-objeto da OPA seriam afastados.

Ademais, cabe ressaltar que o procedimento alternativo proposto por esta area técnica foi utilizado em oferta similar, no ambito do processo CVM n® RJ-
2003-12826 de registro de oferta publica de aquisigdo de acdes de emisséo de Itaparica S.A Empreendimentos Turisticos.

Da inversdo do quorum e do tipo de manifestagao necessaria para o cancelamento do registro de companhia aberta. A Companhia apresentou pedido de
inversdo do quorum exigido nos termos do inciso Il do art. 16 da Instrugéo, solicitando mudanc¢a no sentido de que a oferta em questdo so teria insucesso
caso 1/3 dos acionistas detentores das agdes em circulagdo se manifestassem expressamente em contrario.

Em nossa opinido, a obtengéo de tal quorum exige um maior empenho, por parte da Companhia, com o fim de contatar os acionistas destinatarios da
OPA, o que é benéfico para a obtengao de publicidade.

A este respeito, ja se pronunciou o Colegiado desta Comissdo nos seguintes processos:

A. Banco de Pernambuco S.A.- Bandepe — Processo CVM n?® RJ-2002-7608: Foi concedido o pedido de inversdo de quorum, tendo em vista o
minimo grau de dispersao das agdes (99,99627% das agdes em poder do controlador) e o valor patrimonial de cada agdo do Bandepe, em
31/08/2002, néo possuiria expressdo monetaria (R$ 0,0009074);

B. Companhia Cimento Portland Itall — Processo CVM n? RJ-2003-6134: Foi indeferido o pedido de inversdo de quorum, haja vista que
encontravam-se em circulagéo 2,15% das agbes de emissao da companhia;

C. Cia. de Cimentos do Brasil — Processo CVM n? RJ-2003-13085: Foi indeferido o pedido de inversdo de quorum haja vista que encontravam-se
em circulagéo 0,372% das agdes de emissao da companhia;

Tendo em vista os precedentes anteriores, resta claro que para a concessao da referida inversdo é necessaria a presenga de 2 requisitos: reduzido grau
de disperséo das acdes e inexpressivo valor da oferta. Como o valor de cada agao-objeto da OPA em tela é R$ 7.026,92, ndo é razoavel presumir um
possivel desinteresse dos acionistas em participar da oferta, sendo assim inviavel conceder a referida inversao.

Da dispensa de leildo. Entendemos plausivel a concessdo da dispensa, haja vista o Colegiado ja ter aprovado a dispensa de realizagdo de leildo em
ofertas anteriores, como nos seguintes casos de OPA para cancelamento de registro de companhia aberta:

A. Steviafarma Industrial S.A — Processo CVM RJ-2004-6169;
B. CMA Participagdes S.A. — Processo CVM RJ-2004-5125;
C. Companhia Fabril Mascarenhas — Processo CVM RJ-2005-7429.

Cabe ressaltar que o Colegiado tem deferido tais pleitos em suas decisdes, a medida que seja observada a independéncia no controle operacional da
oferta.

Em face disto, consideramos como condigdo sine qua nom para a concessao da referida dispensa a certeza de total independéncia no procedimento,
principalmente no que concerne ao recebimento das manifestagbes de aceitagao e discordancia, a apuragdo do resultado, indisponibilidade das agdes
durante o prazo da oferta e liquidagéo financeira da OPA. A esse respeito, convém ressaltar que ndo cabe a Energipe efetuar esse tipo de controle de
OPA, devendo a Companhia contratar instituicho com a necessdria independéncia para este fim.

Da desnecessidade de elaboragao de laudo de avaliagdo da companhia. O § 4° do art. 4° da Lei determina que somente sera cancelado o registro de
companhia aberta de uma sociedade se for formulada oferta publica por prego justo. Este prego justo deve ser, pelo menos, igual ao valor de avaliagao da
companhia.

Para que seja determinado de forma clara e transparente o valor de avaliagdo de uma companhia, quando a oferta publica é realizada pela companhia,
pelo controlador ou por pessoa relacionada ao controle, a Instrugéo estabelece, em seu art. 8%, a obrigatoriedade da apresentagéo de laudo de avaliagao
da companhia, realizado por um terceiro que ndo tenha qualquer interesse conflitante que possa influir na confecgéo do laudo.

Logo, compete ao avaliador e ndo a Companhia a indicagao do melhor critério de avaliagéo para a sua aferigdo, nos termos do art. 8° da Instrugao. Neste
sentido j& manifestou-se a CVM pelo indeferimento da dispensa de laudo, no ambito dos Processos CVM n? RJ-2003-6134 (registro de OPA para
cancelamento de registro de Companhia Cimento Portland Ital) e CVM n® RJ-2006-3881 (registro de OPA para cancelamento de registro de Plascar
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Participagdes Industriais S.A.).

Ressalte-se que ha precedente para a dispensa de elaboragéo de laudo em casos de OPA por alienagédo de controle de companhia aberta (Processo
CVM n? RJ-2006-4035), em que nao ha obrigatoriedade de se formular a oferta com base no precgo justo em discugao.

Ainda, entendemos que o custo de elaboragao do laudo de avaliagdo da companhia é plenamente justificavel para se apontar o critério de prego-justo
adotado, tanto em face do valor global da oferta (R$ 927.533,44) como quando comparado ao patrimonio liquido da Energipe (R$ 780 milhdes).

Do énus excessivo decorrente da contratagdo de instituicdo intermedidria. Esta GER-1 entende ser a contratagdo de instituigdo intermediaria necessaria a
confiabilidade da OPA, a medida que esta instituicdo devera tomar todas as cautelas e agir com elevados padroes de diligéncia para assegurar que as
informagdes prestadas pela Companhia sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, respondendo pela omissdo nesse seu dever, devendo
ainda verificar a suficiéncia e qualidade das informagdes fornecidas ao mercado durante todo o procedimento da OPA, necessarias a tomada de decisao
por parte de investidores, inclusive as informacdes eventuais e periédicas devidas pela companhia, e as constantes do laudo de avaliacdo e da
correspondéncia, conforme §2° do art. 7° da Instrugdo. Deve também, a referida instituigdo, garantir a liquidagédo financeira da OPA e o pagamento do
preco de compra, conforme determinado pelo § 42, art. 7° da Instrugéo.

Adicionalmente, em nosso entendimento, o valor total, em termos absolutos, da oferta em tela ndo é tao irrisério a ponto de tornar demasiado custosa a
referida contratagao, ainda que tal custo seja comparado ao patriménio liquido da Companhia.

Cumpre-nos, ainda lembrar, que desde a entrada em vigor da Instrugdo, ndo recordamos qualquer registro de OPA na CVM em que tal excepcionalidade
fosse aceita pelo Colegiado desta Autarquia, diferentemente do alegado pela Companhia, que, equivocadamente, faz referéncia ao Processo CVM n® RJ-
2002-2928, como sendo um precedente valido para a apreciagéo do caso em tela, uma vez que o referido processo trata de impugnacéo de notificagao
de langamento, assunto completamente distinto do aqui tratado. De fato, recordamos de pelo menos 5 operagdes, cujos ofertantes pediram dispensa de
contratagéo de instituicdo intermediaria, e ndo obtiveram aprovagéo do Colegiado da CVM:

A. Douat Cia. Téxtil — Processo CVM n? RJ-2003-6512;

B. Circulo S.A. — Processo CVM n® RJ-2003-11238;

C. Elevadores Atlas Schindler S.A. — Processo CVM n? RJ-2003-2928;

D. Companhia Cimento Portland Ital — Processo CVM n? RJ-2003-6134;

E. ltaparica S.A Empreendimentos Turisticos — Processo CVM n? RJ-2003-12826.

Em todas as cinco operagdes citadas, o Colegiado levou em consideragdo a possibilidade de eventuais prejuizos aos destinatarios das ofertas, em virtude
do risco operacional que se apresenta, quando ausente uma instituigao intermediaria.

Além do referido risco, foi considerado, também, o risco financeiro, eis que, conforme acima mencionado, tal instituigdo também é garantidora da oferta,
tanto no momento da liquidagao financeira da OPA, quanto no periodo de 3 (trés) meses posterior a liquidagao financeira, em caso de sucesso.

5. CONCLUSAO:

Isto posto, tendo em vista as nossas alegagdes acima, somos contrarios ao deferimento do pedido de adogdo de procedimento diferenciado,
relativamente aos seguintes pontos:

A. Dispensa de apresentagdo do Laudo de Avaliagdo de que trata o art. 8° da Instrugéo;
B. Inversédo do quorum para aprovagao do cancelamento do registro de companhia aberta previsto no art. 16, inciso Il da Instrugéo;
C. Dispensa de contratagéo de instituicdo intermediaria, conforme disposto no art. 72 da Instrugéo.

Quanto a dispensa de realizagdo de leildao em bolsa de valores, art. 12 da Instrugdo, somos favoraveis, desde que haja contratacdo de instituigdo
intermediaria, de forma a garantir seguranga operacional e financeira a operagéo.

Em relagdo a dispensa de elaboracéo e publicagao do edital de oferta publica, ndo temos nada a obstar, uma vez adotado o procedimento alternativo de
publicagao de Fato Relevante ou Aviso aos Acionistas proposto por esta area técnica.

Isto posto, propomos encaminhar o presente Processo a SGE, para que seja submetido a apreciagdo do Colegiado desta CVM, nos termos do art. 34 da
Instrucéo, tendo como relator esta SRE/GER-1.

Reginaldo Pereira de Oliveira
Gerente de Registro 1
Ao SGE, nos termos da proposta do GER-1.
Carlos Alberto Rebello Sobrinho

Superintendente de Registro de Valores Mobiliarios

(1) Ata da Reunido do Colegiado de 27.01.04 - Processo CVM n.? RJ-2003-11238 - Adocédo de procedimento diferenciado em OPA visando ao
cancelamento do registro de companhia aberta da Circulo S.A.
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