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(Companhia Aberta)

FATO RELEVANTE

Oficio-Conjunto n° 37/2019-CVM/SRE/SEP - Decisao do Colegiado da CVM a
respeito de consulta tratada no ambito do Processo CVM n°
19957.001012/2019-07 - Oferta Publica para Aquisicao de Agcoes (OPA)

1. ELEKEIROZ S.A. ("Companhia”), em atendimento ao disposto no §4° do artigo
157 da Lei n° 6.404/1976 (“Lei das S.A.”), conforme alterada, e na Instrucdo da
Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM n© 358/2002, conforme alterada, em continuidade
aos fatos relevantes divulgados em 28 de maio, 4 de julho, 19 de julho, 9 de agosto, 14
de agosto, 16 de agosto e 24 de agosto de 2018, bem como ao comunicado ao mercado
divulgado em 14 de dezembro de 2018, informa aos seus acionistas e ao mercado em
geral que recebeu da Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios da Comissdo de
Valores Mobilidrios ("CVYM"), as 18:30 da tarde de 19 de junho de 2019, o Oficio-Conjunto
n® 37/2019-CVM/SRE/SEP (“Oficio 37/2019”), cujo teor é transcrito abaixo em
cumprimento ao disposto no seu item 3(i):

"Oficio-Conjunto n° 37/2019-CVM/SRE/SEP
Rio de Janeiro, 19 de junho de 2019.

Aos Senhores

Marcos Antonio De Marchi

Diretor de Relagcbes com Investidores - Elekeiroz S.A.
Rua Dr Edgardo de Azevedo Soares n° 392, Bela Vista
Varzea Paulista - SP

CEP: 13224-030

E-mail: dri@elekeiroz.com.br

Marcelo Alves Varejdo

SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 1.355, 3° andar

Sdo Paulo - SP

CEP: 01452-921

E-mail: marcelo.varejao@socopa.com.br

E-mail (ass. Juridico): jmpacheco@pn.com.br; epaoliello@pn.com.br

Assunto: Decisdo do Colegiado da CVM a respeito de Consulta tratada no ambito
do Processo CVM n° 19957.001012/2019-07

Prezados Senhores,
1. Referimo-nos a consulta encaminhada a CVM em 08/02/2019, aditada em 14/05/2019
("Consulta"), formulada por Kilimanjaro Brasil Partners I B - Fundo de Investimento em

Participacdbes Multiestratégia Investimento no Exterior (“Consulente”, “Fundo” ou
"Ofertante") acerca da possibilidade de adocdo de procedimento diferenciado na oferta
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publica de aquisigdo de agbes unificando as modalidades (i) por alienagcdo de controle e
(ii) para cancelamento de registro ("OPA" ou "Oferta”) de Elekeiroz S.A. (“Elekeiroz” ou
"Companhia”), nos termos do artigo 34 da Instrucdo CVM n° 361/2002, com pedido de
tratamento confidencial.

2. A propdésito, comunicamos que a Consulta foi submetida a apreciacdo do Colegiado da
CVM que, em reunido datada de 18/06/2019, deliberou nos seguintes termos:

"CONSULTA ACERCA DA POSSIBILIDADE DE ADOCAO DE
PROCEDIMENTO DIFERENCIADO EM OPA UNIFICADA POR
ALIENACﬁO DE CONTROLE E PARA CANCELAMENTO DE REGISTRO
DE COMPANHIA ABERTA - PROC. SEI 19957.001012/2019-07(%*)
Reg. n% 1356/19

Relator: SRE/GER-1 (pedido de vista DGG)

Trata-se de consulta formulada por Kilimanjaro Brasil Partners I B -
Fundo de Investimento em Participacbes Multiestratégia Investimento no
Exterior ("Consulente” ou "Fundo”) acerca da possibilidade de adocdo de
procedimento diferenciado em oferta publica de aquisicdo de acées
unificando as modalidades (i) por alienacdo de controle e (ii) para
cancelamento de registro ("OPA Unificada”) de Elekeiroz S.A.
("Elekeiroz” ou "“Companhia”), nos termos do artigo 34 da Instrucdo
CVM no 361/2002. O Consulente também solicitou que fosse conferido
tratamento confidencial a consulta "a menos que e a partir de” eventual
decisdo favoravel do Colegiado acerca da presente consulta e dos
demais processos envolvendo os temas a ela correlatos.

Em paralelo ao pedido de registro da OPA Unificada, em dezembro de
2018, a Superintendéncia de Relagbes com Empresas - SEP concluiu que
o laudo de patriménio liquido a precos de mercado da Nexoleum
Bioderivados Ltda. ("Nexoleum”), preparado pela Grant Thornton
Auditores Independentes e divulgado pela Companhia, ndo se prestou a
evidenciar que o art. 256 da Lei 6.404/76 teria sido atendido, cabendo a
Elekeiroz submeter a aquisicdo de 50% do capital da Nexoleum, ocorrida
em 23.02.2016, a ratificacdo pela sua assembleia geral, nos termos do
artigo 256 da Lei n° 6.404/1976. Nessa assembleia geral, os acionistas
dissidentes terdo o direito de se retirar da Companhia, mediante
reembolso do valor das suas agbes, uma vez que a Companhia nao
atenderia aos critérios de dispersdo e de liquidez descritos no artigo
137, II, da Lei n° 6.404/1976.

O procedimento diferenciado pleiteado pelo Fundo se refere unicamente
a forma de cémputo do quérum necessario para o cancelamento de
registro. Considerando as particularidades do caso, o Consulente pleiteia
gue o qudérum considere ndo sé as acoes alienadas no d&mbito da OPA
Unificada ou detidas por acionistas que expressamente concordem com
o cancelamento de registro, como também aquelas detidas por
acionistas que venham a exercer o direito de recesso em razdo de
deliberacdo de eventual assembleia geral extraordindria convocada para
ratificar a aquisicdo, pela Elekeiroz, de participacdo na Nexoleum
("AGE”).

Em 26.03.2019, a Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios -
SRE submeteu o assunto ao Colegiado, que deu inicio a discussdo da
matéria. A proposta de procedimento diferenciado originalmente
apresentada pelo Fundo, objeto da analise da area técnica, previa precos
distintos para a OPA e para o recesso. Por tal razdo, a SRE opinou pelo
desprovimento do pedido, destacando que a Instrucdo CVM n° 361/2002
consagra, como principios norteadores do regime das ofertas publicas de
aquisicdo, a garantia de tratamento equitativo (artigo 4, II) e a
uniformidade do precgo (artigo 4°, V). Com relacdo ao pedido de sigilo, a




SRE entendeu que a partir da deliberacdo pelo Colegiado da CVM, a
consulta e a respectiva decisdo deveriam ser tornadas publicas.

Ap0és discussdo, o exame do pedido foi suspenso em razdo do pedido de
vistas do Diretor Gustavo Gonzalez.

Em 14.05.2019, o Consulente aditou sua consulta para equiparar o
prego alternativo da OPA Unificada ao valor do reembolso das agdes
detidas por acionistas que dissintam da deliberacdo da AGE. Com essa
mudanga, que representou um aumento substancial no prego a vista até
entdo previsto para a oferta, buscou resolver os problemas apontados
pela SRE relacionados a necessidade de tratamento equitativo e prego
uniforme.

O Diretor Gustavo Gonzalez apresentou manifestacdo de voto em que
ressaltou, inicialmente, a importédncia de a CVM analisar esse tipo de
matéria em sede de consulta, visto que muitas vezes o lancamento de
uma OPA envolve discussées juridicas complexas, muitas vezes inéditas
- assim como a situacdo do caso concreto. Destacou, ademais, que em
determinadas situacées ndo é possivel segregar o enfrentamento de tais
questées do préprio processo de registro, mas quando o é - tal como no
caso em questdo - a consulta deve ser o instrumento prestigiado.

A seu ver, a possibilidade de manutencdo da consulta em sigilo é um
componente importante para que as consultas passem a ser mais
utilizadas, visto que em certas matérias, o tratamento confidencial é
pré-condicdo para que o assunto seja levado a CVM em sede de
consulta. Gonzalez pontuou, de um lado, que o preceito geral de
publicidade dos atos da administracdo estabelecido pela Lei n©°
12.527/2011 ndo afastou as regras de sigilo previstas nas legislacbes
especificas, como, por exemplo, aquela prevista no artigo 157, § 5° da
Lei n® 6.404/1976, bem como no artigo 260 da mesma Lei, sob pena de
torna-las letra morta. Nesse ponto, ressaltou que o paragrafo Unico do
artigo 13 da Lei n® 6.385/1976 conferiu a CVM a prerrogativa de, a seu
critério, divulgar ou ndo as respostas as consultas que Ilhe s&o
formuladas.

Por outro lado, a despeito de tal autorizagdo, manifestou seu
entendimento no sentido de que consultas como a presente ndo devem
ser mantidas indefinidamente em sigilo, principalmente em decorréncia
do fato de que as respostas da autarquia fornecem orientagcbes
importantes a outros participantes do mercado.

Diante disso, e considerando as particularidades do presente caso,
Gustavo Gonzalez sugeriu que, na hipotese de o Colegiado da CVM
decidir pelo deferimento do pleito do Consulente, o levantamento do
sigilo devera ocorrer simultaneamente a divulgacdo da decisdo proferida
pela autarquia, e como destacado pelo préprio Fundo.

De outra parte, o Diretor Gustavo Gonzalez propds que, caso o
Colegiado entenda pelo indeferimento do pleito formulado pelo
Consulente, seja deferida a manutencdo do tratamento confidencial a
presente consulta pelo prazo de 6 (seis) meses. Segundo Gonzalez, a
divulgacdo imediata dessas informacdes nessa hipdtese acabaria por
criar uma excessiva volatilidade no mercado, sem que, contudo,
houvesse qualquer definicdo, de um lado, quanto aos eventuais ajustes
no prego da OPA Unificada por parte do Consulente e, de outro, quanto
ao exercicio da prerrogativa da Companhia de recorrer da decisdo da
SEP acerca da obrigatoriedade de convocar a AGE. A informagdo geraria
enorme especulacdo no mercado em decorréncia das incertezas que dela
adviriam, ao passo que ndo cumpriria a finalidade de informar os
investidores.

No mérito, Gonzalez destacou que a Elekeiroz é uma companhia aberta
com capital altamente concentrado e que se pode afirmar, com razoavel
grau de seguranca que o percentual de acées em circulagdo sera




bastante reduzido em um futuro proximo em razdo de dois eventos: a
OPA por alienacdo de controle e o direito de recesso dos acionistas que
discordarem da ratificacdo, pela assembleia geral da Elekeiroz, da
aquisicdo de participacdo na Nexoleum.

Gustavo Gonzalez assinalou que a maior parte dos titulares de acbes em
circulagdo - aproximadamente 85%, segundo dados do Consulente -
terdo direito a exercer o recesso. Caso todos esses acionistas
exercessem 0 recesso, as acoes em circulacdo de emissdo da Elekeiroz
representardo ao final apenas 0,53% do capital social da Companhia.
Diante desse cendrio, o Diretor assinalou que, “especialmente em
situagbes em que as agbes em circulagdo representam uma parcela
infima do capital social, ainda mais quando essa concentracdo decorre
de operacgdes societarias legitimas, é fundamental que os interesses das
partes envolvidas - nomeadamente, o dos acionistas minoritarios
remanescentes e o da propria Companhia - sejam devidamente
sopesados. Quando as circunstancias excepcionais que permeiam o caso
concreto ndo justificam a manutencdo do registro de companhia aberta
e desde que sejam adotados procedimentos que garantam o
cumprimento dos requisitos fundamentais para o cancelamento de
registro, previstos na Lei n° 6.404/1976 e na Instru¢do CVM n°
361/2002, ndo me parece que o interesse da companhia deva sucumbir
aos interesses dos acionistas minoritarios remanescentes.”

Prossegue Gonzalez assinalando que “quando dois ou mais eventos
legitimos que resultam no enxugamento de liquidez se sucedem em um
curto espaco de tempo, ndo vejo razdo para ndo os considerar em
conjunto para fins do cémputo do quérum necessario para cancelamento
de registro. Entender de forma distinta tende a criar empecilhos
significativos para que empresas com um pequeno percentual de acées
em circulagdo e sem interesse de acessar o mercado possam fechar o
seu capital, com base no pressuposto — a meu ver, artificial e indevido —
de que a minoria que remanesce apdos o primeiro evento de liquidez é
autébnoma em relacdo ao free float original.”

Assim, considerando as caracteristicas do caso concreto e os termos
propostos no aditamento da consulta, que estabeleceu tratamento
equitativo entre as bases de acionistas que se pretende aglutinar,
Gonzalez votou pelo deferimento do procedimento diferenciado pleiteado
pelo Consulente, de modo a que o qudérum necessario para o
cancelamento de registro da Elekeiroz considere, também, as acbes
detidas por acionistas que venham a exercer o direito de recesso em
razdo da aprovacdo, pela AGE da Companhia, da aquisicdo da
Nexoleum.

O Diretor Gustavo Gonzalez aproveitou o voto para reforcar as razoes
pelas quais o Colegiado entendeu, em decisdo proferida na reunido de
08.08.2018, que o prego ofertado na OPA Unificada deveria atender
simultaneamente aos requisitos previstos nos artigos 254-A e 49 da Lei
n% 6.404/1976. Para Gonzalez, "[o] argumento de que o0s requisitos de
preco de cada uma das modalidades de OPA que se pretende aglutinar
podem ser satisfeitos por uma alternativa de prego distinta baseia-se em
uma premissa equivocada: oa de que a OPA Unificada consistiria em um
procedimento em que duas ou mais ofertas correm em paralelo. A
diccdo da regra é clara e indica que se trata de uma Unica oferta, que
visa a mais de uma das finalidades previstas naquela Instru¢cdo”.
Especificamente com relacdo a esse ponto, ndo obstante a andlise do
pedido de reconsideracdo apresentado no dmbito dos Processos SEI n©
19957.007244/2018-80, 19957.007245/2018-24, 19957.007246/2018-
79 e 19957.008104/2018-29 ter restado prejudicada, o Diretor Carlos
Rebello aproveitou a oportunidade para registrar formalmente o seu
entendimento, ja antecipado na reunido de 25.09.2018, a respeito da




posicdo adotada pelo Colegiado, em 08.08.2018, por ocasido da andlise
do pedido de adiamento da assembleia especial da Elekeiroz S.A.,
convocada no &mbito da OPA Unificada para deliberar sobre a realizacdo
de nova avaliacdo do valor das acbes de sua emissdo, nos termos do
art. 49-A da Lei n° 6.404/76.

Em sua manifestacdo de voto, o Diretor afastou os precedentes que
teriam norteado a deciséo anterior do Colegiado e ressaltou que, a seu
ver, a exigéncia de um “Valor Minimo Garantido”, a ser assegurado pelo
ofertante nos casos de OPA unificada por alienacdo de controle e
cancelamento de registro em que o preco ajustado na alienacdo de
controle esteja sujeito a ajustes futuros incertos, refletiria
posicionamento recente da area técnica da CVM, contrastando, inclusive,
com decisbes mais antigas do Colegiado.

Em seguida, Carlos Rebello destacou que tal exigéncia também ndo se
coadunaria com o objetivo simplificador da previsdo do art. 34, §2° da
Instrucgdo CVM n° 361/02, que autorizaria a unificacdo dos
procedimentos de ofertas voltadas a finalidades distintas.

Na visdo do Diretor, se, por um lado, a unificacdo dos procedimentos de
OPA ndo pode colocar os destinatarios da oferta em situacao
desfavoravel em relagdo aquela que lhes seria assegurada caso fossem
conduzidos procedimentos apartados, por outro, ndo se poderia exigir do
Ofertante o cumprimento de requisitos outros que ndo aqueles previstos
na regulamentacdo nem tampouco estender a tutela assegurada aos
destinatarios da oferta para além daquela indicada na norma legal que
previu a realizacdo de cada modalidade de OPA.

Em relacdo ao procedimento diferenciado em OPA Unificada proposto
pelo Consulente, na sua versdo aditada, o Diretor Carlos Rebello
acompanhou as conclusées do voto do Diretor Gustavo Gonzalez.

Por fim, o Diretor Gustavo Gonzalez ressaltou que diante das
substanciais alteracbes nas condicbes da oferta propostas pelo
Consulente, o prazo para que os titulares de acbes em circulacdo de
emissdo da Elekeiroz solicitem uma segunda avaliagdo da companhia
para fins de apuracéo do valor justo somente deve passar a fluir a partir
da data em que for divulgado fato relevante indicando os novos precos
da OPA Unificada.

O Colegiado, por unanimidade, acompanhando a manifestacdo de voto
do Diretor Gustavo Gonzalez, deliberou pela autorizacdo do
procedimento diferenciado proposto pelo Consulente, ressaltando que,
em razdo dessa decisdo, perderdo objeto os recursos interpostos nos
Processos SEI n%s 19957.007244/2018-80, 19957.007245/2018-24,
19957.007246/2018-79 e 19957.008104/2018-29, que trataram do
adiamento da Assembleia prevista pelo art. 4°-A da Lei n° 6.404/76."

3. Diante da Decisdo supra, comunicamos que o tratamento sigiloso dado a Consulta e ao
Processo CVM n° 19957.001012/2019-07 cessard na presente data, bem como
solicitamos que sejam adotadas as seguintes providéncias:

(i) que a Companhia dé imediata publicidade da Decisdo supra, ainda na presente data,
utilizando a sua politica de divulgacdo de informacoes;

(ii) que a Companhia dé publicidade, utilizando a sua politica de divulgacdo de
informacdoes, até as 9:00 horas de 21/06/2019, do que pretende fazer em face da
referida  Decisdo, considerando, em especial, o disposto no Oficio n°
218/2018/CVM/SEP/GEA-3;

(iii) que o Ofertante decida se adotard o procedimento diferenciado aprovado pelo
Colegiado da CVM na Deciséo de 18/06/2019 no &mbito da OPA e comunique sua decisdo
a Companhia, dando destaque as alternativas de preco que adotara na Oferta, em tempo




para que tal decisdo seja divulgada pela Companhia juntamente com a divulgacdo
solicitada no item (ii) acima;

(iv) que a Companhia, na divulgacdo a ser realizada até as 9:00 horas de 21/06/20159,
esclareca que o prazo para que seja requerida convocacdo de nova assembleia geral de
que trata o art. 49-A da Lei n® 6.404/76 passara a fluir a partir daquela divulgacdo; e

(v) que o Ofertante reapresente a SRE a documentacdo referente ao pedido de registro
da OPA, até 08/07/2019, com os ajustes que se fizerem necessarios em face da Decisdo
do Colegiado de 18/06/2019, para fins de andlise nos termos da Instru¢cdo CVM n©
361/02.

4. Salientamos que os documentos encaminhados em atendimento ao item (v) acima
devem fazer referéncia ao Processo CVM n° 19957.005392/2018-60 e ser encaminhados
a GER-1, sendo protocolados preferencialmente de forma digital, por meio do
website desta Autarquia, seguindo orientacdo constante do item 1 do Oficio-Circular da
SRE n° 02/20109.

5. Por fim, solicitamos que qualquer manifestacdo da Companhia, que possua relacdo
com o Processo CVM n® 19957.002727/2016-26, também seja encaminhada a GEA-3,
preferencialmente via Protocolo Digital, por meio do website da CVM.

6. Necessitando esclarecimentos adicionais com relacdo aos assuntos tratados pela SRE,
entrar em contato com Raul Cordeiro pelo e-mail rcordeiro@cvm.gov.br ou, no que tange
aos assuntos tratados pela SEP, com Gustavo Mulé, pelo e-mail Gsantos@cvm.gov.br.

Atenciosamente,

RAUL DE CAMPOS CORDEIRO

Gerente de Registros-1 )

GUSTAVO DOS SANTOS MULE

Gerente de Acompanhamento de Empresas-3”

2. A Companhia e seu acionista controlador e ofertante na OPA Unificada,
Kilimanjaro Brasil Partners I B — Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia
Investimento no Exterior estdo avaliando o inteiro teor do Oficio 37/2019 e considerando
os préximos passos e medidas a serem adotados por cada um deles com relacdo a tal
comunicacao e a decisdo do Colegiado da CVM, inclusive a viabilidade de cumprimento e
a eventual possibilidade de extensd@o dos prazos indicados pela CVM nos itens 3(ii) a 3(v)
do Oficio 37/2019.

3. A Companhia mantera seus acionistas e o mercado devidamente informados

sobre qualquer outro fato relevante acerca desse assunto, nos termos da legislacao
aplicavel.

Varzea Paulista, SP, 19 de junho de 2019

Marcos Antonio De Marchi
Diretor de Relagbes com Investidores




