PARA: SGE MEMO/CVM/SRE/n?111/2008
DE : SRE/ GER-2 DATA: 09/05/2008

Assunto: Processo n2: RJ-2008-3696 - Dispensa de Requisito de Registro da 62 Oferta Publica de Distribuicao de Debéntures Conversiveis em
Acoes com Garantia Real de Emissao da Paranapanema S.A.

Senhor Superintendente-Geral,

O Banco Santander S.A. (Instituigdo Lider), e a Paranapanema S.A. (Companhia Emissora) requereram, em 25/04/08, em conjunto com o pedido de
registro da oferta em epigrafe, pleito de dispensa de apresentagdo de Prospecto (anexa copia do pedido de dispensa resumido).

Caracteristicas da Oferta
Informam os requerentes:

1. A oferta sera composta de 1.800 debéntures conversiveis em ag¢des ordinarias da Paranapanema, todas nominativas e escriturais, em
duas séries, da espécie com garantia real, com valor nominal unitario de R$ 500.000,00, a serem emitidas até 25/05/08, perfazendo, na
data de emisséo, o montante de R$ 900.000.000,00, sendo R$ 200.000.000,00 relativos a primeira série, garantida por penhor de agdes
representativas de até 100% do capital social de Caraiba Metais S.A. e Cibrafértil Companhia Brasileira de Fertilizantes S.A., e R$
700.000.000,00 relativos a segunda série, garantida por penhor de acdes representativas de até 100% do capital social de Eluma S.A.
Industria e Comércio e Mineragao Taboca S.A., todas controladas operacionais da Companhia.

2. As debéntures serdo integralizadas a vista, no ato da subscri¢do (i) em moeda corrente nacional e/ou (ii) por meio de créditos detidos
contra a companhia, decorrentes de Acordo para a Reestruturagédo Financeira da Paranapanema, firmado em 19/12/06 e aditado em
17/08/07, celebrado entre a companhia, como devedora, e, como credores, a PREVI — Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco
do Brasil, a Fundagao Sistel de Seguridade Social — SISTEL, a Fundagdo Petrobras de Seguridade Social — PETROS, a BNDES
Participagdes S.A. — BNDESPAR, o BB Carteira Livre | Fundo de Investimento em Agdes, e o BB Renda Fixa IV Fundo de Investimento
Renda Fixa. Tal Acordo foi divulgado em fato relevante de 19/12/06.

3. A Oferta no Contexto da Reestruturagédo Financeira da Companhia

Em virtude de condi¢bes desfavoraveis de mercado, a companhia recentemente desistiu mda realizagdo de oferta publica de
distribuicao primaria de suas ag¢des junto ao publico em geral.

J& a oferta de debéntures em exame esta prevista no Acordo de Reestruturagdo como medida a ser tomada no caso de insucesso da
oferta de agbes acima mencionada, devendo ocorrer 18 meses a contar da assinatura do Acordo de Reestruturagdo ou 6 meses apés
estar caracterizada a impossibilidade de uma oferta publica de ag¢des, o que ocorrer antes, de forma que a companhia tem a obrigacéo
de realizar a oferta publica de debéntures até o dia 18/06/08, sob pena de vencimento antecipado das obrigagdes financeiras descritas
no Acordo.

Ademais, o registro da oferta publica das debéntures é necessaria porque a maioria dos credores é entidade fechada de previdéncia
complementar, portanto sujeitas a regulamentagdo especifica, que determina critérios, limites e condicdes para a realizagdo de

investimentos, dentre os quais a aquisigdo de valores mobilidrios em distribui¢cdo publica registrada na CVM.igl

Fundamentacéo do Pedido de Dispensa de Prospecto

No presente caso se observam os elementos norteadores da dispensa de prospecto descritos nas decisdes do Colegiado relativas aos seguintes
processos:

e CVM RJ 2004/1690 — Companhia Brasileira de Distribuicao — proferida em 23/03/04.
e CVM RJ 2004/3443 — Tupy S.A.- proferida em 23 e 24/06/04
Tais elementos sdo os seguintes, como detalham os requerentes:

A. Plano de distribuicéo voltado exclusivamente para antigos acionistas e investidores qualificados , prevendo (i) exclusdo do direito de preferéncia,
disposta no estatuto social da companhia e conforme previsto na LSA; (ii) concesséo de direito de prioridade na subscricdo das debéntures aos
atuais acionistas da companhia; (iii) apds a subscricdo pelos acionistas, apenas investidores qualificados, nos termos do artigo 109 da Instrugéo
CVM 409, poderao subscrever as debéntures, desde que prestem declaragédo especifica, nos termos do artigo 4, §4°, inciso I, da Instrugdo CVM
400; (iv) apds a subscrigdo, as debéntures terdo clausula impeditiva de negociagao, suprindo o disposto no artigo 42, §42, inciso lll, da Instrugéo
CVM 400 e em atendimento ao disposto no Cédigo de Auto-Regulagdo da ANBID. Adicionalmente, o valor nominal de R$ 500.000,00 obrigaria
uma andlise criteriosa por parte dos investidores.

B. Histérico de negociacéo de valores mobiliarios de emissdo da companhia : a Paranapanema tem suas agdes negociadas na Bovespa desde
1977 e, desde 2007, lista suas ag¢des ordinarias e preferenciais no Nivel 1.

C. Disponibilidade de informacdes ao publico investidor : a Paranapanema tem registro de companhia aberta desde 1977 e conta com seu registro
atualizado.

D. Andlise de valores mobilidrios de emissédo da companhia : os valores mobiliarios da Companhia tem sido objeto de andlise por parte da Lopes
Filho & Associados — Consultores de Investimentos e Spinelli S.A. Corretora de Valores Mobiliarios e Cambio, consistindo em fonte adicional de
informagdes para tomada de decisé@o de investimento.

E. Descricdo do plano de distribuicdo da Oferta nos documentos da Oferta: o plano de distribuigdo das Debéntures, descrito nos documentos da
Oferta, dentre os quais o Aviso ao Mercado e o Anuncio de Inicio, descrevem o publico alvo: (i) credores da Companhia, signatarios do Acordo
de Reestruturagao; (ii) demais acionistas; (iii) investidores qualificados, nos termos do artigo 109 da Instrugdo CVM 409.

Consideragdes da Area Técnica acerca do Pedido de Dispensa
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Em nosso entender, os fundamentos das citadas decisdes anteriores do Colegiado parecem estar presentes no pedido em exame. No
entanto, a documentacédo que suporta o pedido de registro da operagdo trouxe algumas incongruéncias entre o texto da escritura, do
contrato de distribui¢ao e do anlncio de inicio, especialmente no que diz respeito a definicdo do publico alvo.

Com efeito, a primeira versdo da minuta de escritura estabelece que a oferta pode atingir "outros investidores ndo qualificados, fundos
de investimentos, pessoas fisicas ou juridicas, clientes ou ndo dos coordenadores, conforme definidas no contrato de distribuicdo". Ja
as primeiras versdes das minutas de contrato de distribuigdo e de anuncio de inicio informam que a oferta tem como "publico alvo
exclusivamente investidores qualificados” (cf. protocolo de 18/04/08).

Por essa razao, propomos o deferimento do pleito requerido, desde que os requerentes (i) procedam a uniformizagdo dos documentos
da oferta no que concerne ao seu publico alvo, deixando claro que este se restringe exclusivamente aos credores da companhia
signatarios do Acordo de Reestruturagdo, aos atuais acionistas e a investidores qualificados conforme definidos no art. 109 da Instrugcdo

CVM 409, e (ii) observem o disposto no § 4° do art. 14 da Instrugdo CVM 400@

Conclusao:

Solicitamos submeter a consideragédo do Colegiado o pedido de dispensa apresentado, relatando a matéria na oportunidade de sua apreciagao,
em razao do exiguo prazo de exame do pedido de registro que o acompanha.

Atenciosamente, De Acordo:
Original assinado por Original assinado por
Paulo Ferreira Dias da Silva Felipe Claret da Mota
Gerente de Registros - 2 Superintendente de Registro de Valores Mobiliarios

(1) O protocolo do pedido de registro dessa oferta de agdes ocorreu em 31/08/07 e sua desisténcia foi efetivada em 25/03/08.
(2) Resolugdo CMN n.? 3.456:

Art. 92 Incluem-se na carteira de renda fixa com baixo risco de crédito: (...)

V - as debéntures, as cédulas de crédito bancario, os certificados representativos de contratos mercantis de compra e venda a termo de
mercadorias e de servigos que atendam as condigdes estabelecidas na Resolugdo n® 2.801, de 7 de dezembro de 2000, bem como os
demais valores mobiliarios de renda fixa de emissao de sociedades anénimas, inclusive as de objeto exclusivo, cuja distribuigdo tenha
sido registrada na Comissao de Valores Mobiliarios, considerados, pela entidade fechada de previdéncia complementar, com base em
classificagao efetuada por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais, como de baixo risco de crédito;

Art. 10. Incluem-se na carteira de renda fixa com médio e alto risco de crédito: (...)

IV - as debéntures, as cédulas de crédito bancario, os certificados representativos de contratos mercantis de compra e venda a termo de
mercadorias e de servigos que atendam as condigdes estabelecidas na Resolugdo n? 2.801, de 2000, bem como os demais valores
mobilidrios de renda fixa de emissdo de sociedades anénimas, inclusive as de objeto exclusivo, cuja distribuicao tenha sido registrada
na Comissdo de Valores Mobiliarios, ndo considerados como de baixo risco de crédito, nos termos do art. 99, inciso V, ou que nao
tenham sido objeto da classificagdo mencionada no mesmo dispositivo; (...)

(3) Diz o dispositivo citado: "Art. 14. (...) §4° A CVM n&o deferira o registro de oferta publica de distribuicdo de valores mobiliarios no
periodo que se inicia no décimo sexto dia que antecede qualquer divulgacdo de informagbes periédicas da emissora e se encerra na
data de sua efetiva divulgagédo, salvo se estas informagées ja constarem dos documentos da oferta.”
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