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Privado (Producao) Poupanca Produtiva
Consumo

Fomentar empreendedorismo, aumentar competitividade empresarial e
melhorar acesso a capital de crescimento para +750 médias empresas

NOTA IMPORTANTE: As propostas aqui compartilhadas foram entregues ao Governo (MDIC+MF+SMPE) em
set/2013. O Deputado Otavio Leite apresentou Projeto de Lei em out/2013 (PL 6.558-2013) na Camara dos
Deputados com todas as propostas do Brasil+Competitivo. Essa iniciativa é resultado do esforco convergente
realizado pelo grupo de trabalho identificado nas paginas 10 a 19, visando incentivar o fomento ao
empreendedorismo, o aumento da competitividade empresarial e a melhoria no acesso a capital de crescimento
para médias empresas.
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B+COMPET | RACIONAL E OPORTUNIDADE

+750 IPOS (OFERTAS DE ACOES) EM BOLSA DE VALORES

1 - B+COMPET: conjunto de medidas de: (i) estimulo competitivo a médias empresas
(MEs) para acesso a capital de crescimento via oferta de acdes (IPOs), e (ii)
incentivo a investidores dessas MEs. Essas medidas objetivam:

a criar condigc’ies para crescimento de MES (empreendedorismo);
0 ampliar competitividade no longo prazo (segmento que mais emprega);

a contribuir com a evolugao sustentavel do PIB (+750 1POs, 2% do
mercado alvo, em cinco anos e efeito formalidade nas cadeias produtivas).

2 - Iniciativa do Governo que destrava o ciclo vicioso no mercado de acesso:
(i) cultura de renda fixa (elevada taxa de juros) e percepcao de complexidade da Bolsa;
(i) exigéncias regulatdrias excessivas para o mercado de acesso — MEs (CVM e BM&FBovespa);
(iii) fundos/QIBs* ndo interessados em investir em empresas com menor liquidez;
(iv) informalidade, sonegacao, desinformacao, cultura e custos elevados “pré-" e “pds-IPO”;
(v) intermediarios de relevancia desinteressados em realizar IPOs inferiores a R$400 milhdes.

3 - Oportunidade do Brasil é agora: baixa taxa de juros e tendéncia declinante »
momento para mudanca/renovacdo cultural (de MEs e de investidores, assim
como de expansao dos planos de opcao de acdes para empregados).

(*) QIB: investidor qualificado — pessoas fisicas ou juridicas com investimentos financeiros em valor superior a RS300 mil (inciso IV do artigo 109 da ICVM n2 409/04).
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B+COMPET | PRINCIPAIS CARACTERISTICAS
+750 IPOS (OFERTAS DE ACOES) EM BOLSA DE VALORES
(VER SECAO 3 — PAGINA 41)

1 - Aumento de investimento produtivo na economia, por meio de estimulo a MEs
- maior INOVACAO, formalidade e competitividade nas cadeias produtivas;

2 - Programa democratico e abrangente a todas MEs = crescimento SUSTENTADO e
descentralizado geograficamente para o PIB, e incremento percentual da pauta
de exportacdo brasileira (contribuicao positiva na balanca comercial);

3 - Mecanismo de estimulo inovador (vinculado unicamente as MEs que fizerem
IPO), propiciando ganho liquido de arrecadacao™ - REVOLUCAO em 5 anos:

Q R$84 bi em investimento privado produtivo (ofertas primarias*);

a2 1,1 milhao de novos empregos formais (modelo BNDES**);

Q R$10 bi em contribuicdo direta e crescente ao PIB (base AIM Londres);
Q R$10,4 bi arrecadacaode IR e R$6,8 bi de adicional de INSS/FGTS.

Nota: as contrapartidas para o Governo foram desenvolvidas como exemplificagdo, com racionalizagéo mas sem grande rigor de modelo econométrico.
(*) Estimativa conservadora baseada em ofertas com ticket médio de RS100 milhées e desconsiderando aumento de arrecadagéo de Estados e Municipios.

(**) Estimativa conservadora: modelo BNDES (pdginas 42/43) com desconto de 40% (100% empregos diretos + 50% empregos indiretos + 0% empregos efeito renda). 3
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CADEIA DE GERACAO DE BENEFICIOS | BRASIL

QUANTIFICACAO DE GANHOS COM O B+COMPET E FOCO EM SUSTENTABILIDADE DO PIB

Ganho liquido de arrecadacéo de IR (R$5,8 bilhdes, em cinco anos)
"
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(*) Estimativa conservadora: modelo BNDES (pdginas 42/43) com desconto de 40% (100% empregos diretos + 50% empregos indiretos + 0% empregos efeito renda)..
(**) Ganhos adicionais a ESTADOS e MUNICIPIOS ndo estdo quantificados no B+COMPET.
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B+COMPET EM ACAO | ESTRUTURACAO BASICA

SUGESTAO PARA DESTRAVAMENTO DO MERCADO DE ACESSO

B+COMPET - inovacao e estimulo a competitividade de MEs, sustentabilidade e
igualdade de tratamento setorial:

* Agao 1: para MEs que fizerem IPO no mercado de acesso, um crédito tributario
no IR a pagar de até R$2,0 milhdes/ano/IPO (por cinco anos), para utilizacdo
unica com 33% das despesas de preparacao, IPO e manutencao da listagem.
Estimativa de crédito tributario total de R$1,3 bilhées no periodo de cinco anos;

* Acao 2: isencao de IR sobre ganhos de capital para investidores de MEs. Essa
classe de ativo nao existe e a desoneracao cessa a novos investidores se ME sair
do mercado de acesso: estimativa de R$S3,3 bilhdes em cinco anos;

* CondicOes Gerais: ofertas maximas de R$250 milhdes (minimo de 70% como
oferta primaria) e ME com faturamento de até RS300 milh&es (Lei n2 11.638).

Racional da Estrutura: o Governo compartilharia a conta (formalizacao de MEs e
limite maximo para o crédito tributario) e nao concederia nada se nao
houvessem IPOs - “alinhamento entre as partes com o sucesso do Programa”.
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“Is there a strong empirical association between stock market development and
long-term economic growth? Cross-country regressions suggest that there is a
positive and robust association.”

“Do well-functioning stock markets and banks promote long-term economic
growth? Yes, but stock markets and banks differ in the financial services they provide.”

Banco Mundial (1996) — Ross Levine*

No Brasil, nGo ha uma
unica acdo que propicie
o destravamento do

< ez ACDF mercado de acesso a
0510 capital de crescimento
oy = para MEs via Bolsa. Hd
=] necessidade de um
conjunto de acbes que

ataque,
coordenadamente, as
cinco principais causas
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b -

Grupo de Trabalho

24/10/2010 - Ceriménia na Bovespa: Oferta de A¢ées da Petrobras

(*) Ross Levine foi economista senior na Divisdo de Desenvolvimento do Setor Privado e de Finangas do Departamento de Pesquisa e Politicas do Banco Mundial. 6
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POR QUE O B+COMPET DARA CERTO?

RACIONAL ECONOMICO COM DESTRAVAMENTO DO CICLO VICIOSO

Importancia de MEs na Economia Brasileira

= MEs, particularmente em mercados emergentes, sao a espinha dorsal da economia
(grosso da base industrial, além de exportacdes e crescimento sustentado do PIB);

= Formalizacao de MEs (decorréncia do IPO) proporcionaria ganhos para toda a cadeia
produtiva, além de crescimento de investimentos, receita, emprego e arrecadacao; e

= MEs sdo o berco do “empreendedorismo” (+4,5mm) e as proximas “grandes empresas”.

Beneficios da Listagem (IPOs) para MEs

= Permite que MEs (emergentes e/ou de rapido crescimento) acessem capital para
crescimento (equity/investidores), e em condi¢cdes mais atrativas de funding;

= Melhora o perfil geral da ME junto a clientes e fornecedores, e perfil de crédito e
visibilidade do negdécio (melhor estrutura de capital e menor risco de inadimpléncia);

= Desenvolve cultura de criacdao de valor aos acionistas (sdcios capitalistas);

= Possibilita que empreendedores capturem parte do valor de suas a¢des, cria mercado
para acoes da companhia (liquidez) e favorece programa de op¢des a empregados;

= Coloca valor no negdcio e facilita operagdes societarias (aquisicdes) com acgdes; e
= Encoraja inovacgao e espirito empreendedor, assim como compartilha riscos empresariais.

Fonte: Listing Standards of SME stock exchanges (Free Online Research Papers).
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MOVIMENTO GLOBAL | BOLSAS PARA PMES

B+COMPET NAO ESTA SOZINHO ... E ATUAL E EM LINHA COM OUTRAS INICIATIVAS RECENTES

Agosto/2012: a Coreia do Sul lanca sua Bolsa para PMEs — a KONEX (Korea New
Exchange). O FSC (6rgao regulador) esta para divulgar as novas regras que serao menos
exigentes tanto para listagem quanto para disclosure;

Abril/2012: American Jobs Act é sancionado pelo presidente Barack Obama. O objetivo
é criar milhdes de novos empregos, via facilitacao e incentivos para a abertura de
capital de empresas emergentes (faturamento anual menor que USS 1 bilhdo);

Marco/2012: com mais de 6.700 empresas listadas na India, a SEBI (6rgdo regulador)
simplifica as exigéncias para listagem e divulgacao de informacdes. As Bolsas Nacional
(NSE) e a de Bombay (BSE) imediatamente lancaram seus segmentos para PMEs; e

Maio/2013: criada The Entrepreneurial Exchange - EnterNext na Europa. Voltado as
PMEs com capital inferior a 1 bilhdo de euros e ja conta com a participacao de mais de
750 empresas.

Todas as iniciativas que ajudem PMEs a se desenvolver devem ser suportadas.
Como? Pelo fornecimento de mecanismos de acesso a capital de crescimento, onde
as PMEs possam escolher entre: estruturas, niveis de regulacao e custo de capital.
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MOBILIZACAO DA SOCIEDADE BRASILEIRA

PROPOSTA INOVADORA E ALINHAMENTO

Portal www.bmaiscompet.com.br

Educacional | Capital de Crescimento | Presenca Digital
Competitividade | Show Room de MEs | Investidores

v
B+COMPET

Um conjunto de Um conjunto de
Associagcoes Entidades
Representativas do Empresariais e de

Desenvolvimento
de proposta
inovadora, Unica e
convergente para
mercado de acesso

mercado de capitais Competitividade
(sem fins lucrativos) CEICEEINUIEINE
como “sponsor” interlocugao

Insercao da
proposta Unica no
Plano Brasil Maior

para coordenagao e
acompanhamento
da execucao


http://www.bmaiscompet.com.br/

113 ENTIDADES E ASSOCIACOES

5 Years From Now
Beia Carvalho

Tel.: (11) 99111-3019
beia@5now.com.br

ABENDI

Rodrigo Weber

T: (11) 5586-3199 / C: (11) 7705-7980
rodrigo@abendi.org.br

ACG Brasil

Ana Paula Macédo Tavora de Castro
T: (11) 3895-8558
acgbrasil@acg.org

ACIGames

Moacyr Alves

T: (11) 98704-7350
moacyr@acigames.com.br

ACMinas

Valseni Braga

T: (31) 3048-9566
acminas@acminas.com.br

Alampyme-BR

Sergio Miletto

T: (11) 4145-1874 / C: (11) 99603-5273
presidencia@alampymebr.org.br

ALZ Brasil Gestao Empresarial
Luiz Concistré

T: (11) 97985-5509
luiz@alzbrasil.com.br
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193 INTEGRANTES | GRUPO DE TRABALHO

MOBILIZACAO DE TODA A SOCIEDADE BRASILEIRA

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

ANCORD

José David Martins Junior
T: (11) 3242-6322
david@ancord.org.br

ANEFAC

Ailton Leite

T: (11) 2808-3200/ C: (11) 99120-1107
ailton.leite@uol.com.br

Anjos do Brasil

Cassio A. Spina

T: (11) 5542-9209 / C: (11) 99302-9779
cassio@altivia.net.br

APADI — Ass. Paulista das Agéncias Digitais
Alexandre Suguimoto

T: (11) 4102-1931

apadi@apadi.com.br

Apimec Nacional

Selma Catto

T: (11) 3107-7396
selma.catto@apimec.com.br

Associacao Comercial de Sao Paulo
Marcel Domingos Solimeo

T: (11) 3180-3737
msolimeo@acsp.com.br

Araujo Fontes

Mauro Campos Thibau

T: (31) 2103-6000 / C: (31) 9208-0928
mauro@afs.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

ASK Gestora de Recursos
Valério Marega Jr.

T: (11) 2770-0500
vmarega@askbrasil.com

ASTEPS

Hugo Giallanza

T: (61) 3387-9042/ C: (61) 8275-2274
institucional@asteps.org

ATF Comunicagao

Teresa Cristina Machado

T: (61) 3225-1452

atfdf @atfcomunicacao.com.br

Atlantico Invest
Joaquim Rocha da Cunha
T:(21) 7290-7335
jrc@atlanticoinvest.com

ATS Brasil (NYSE Technologies)
Alan Gandelman

T: (21) 9496-6598 / (21) 2197-5700
agandelman@ats-brasil.com

BC Inteligéncia Cultural
Amaral Crespo

T: (11) 3031-7886
amaral@bcinteligencia.com.br

Blog da Governanga

Renato Chaves

T: (21) 8857-3240
rchaves@blogdagovernanca.com
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193 INTEGRANTES | GRUPO DE TRABALHO

MOBILIZACAO DE TODA A SOCIEDADE BRASILEIRA

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Boa Vista Servigos

Ana Maria Scalabrin

T: (11) 3016-6949
ana.scalabrin@boavistaservicos.com.br

BRAIN

Luiz Roberto Calado

T:(11) 2529-7030/ C: (11) 98182-9282
Icalado@brainbrasil.org

Brasil Business Tutors - BRBT
Laercio Nery

T: (21) 2524-4829
laercio@brbt.com.br

Brasil Business Tutors - BRBT
Laercio Nery

T: (21) 2524-4829
laercio@brbt.com.br

Business Partners Consulting

Luis Saverio

T: (11) 4084-5055
luis.saverio@businesspartners.com.br

Career Center

Karin Parodi

T: (11) 3192-1500
karin@careercenter.com.br

Catalise

Vinicius de Carvalho

T: (51) 9618-3764
vinicius@cataliseprojetos.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

CIC - Caxias do Sul

Denise Leite de Oliveira

T.: (54) 3218-8000
comercial2@cic-caxias.com.br

CIETEC

Sergio Risola

T: (11) 3487-1677
sergio@cietec.org.br

Comatrix

Luis Antonio Funcia

T: (21) 22392031
[funcia@comatrix.com.br

CNI - Confedera¢ao Nacional da Industria
Pablo Cesdrio

T: (61) 3317-9496

pcesario@cni.org.br

CONAIJE

Rodrigo Paolilo

T: (71) 8852-6745
rodrigopaolilo@conaje.com.br

Condere Consultoria
Daniela Nogueira

T: (11) 2619-0060
daniela@condere.com.br

Construtora Sao José
Mauro Cunha Silvestri
T: (11) 3065-4444
mauro@sijdi.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Cresca Brasil

Luis Fernando Seabra

T: (11) 7808-2446
luis.seabra@crescabrasil.com.br

CRIABIZ Aceleradora de Inovagao
Christian Pensa

C: (15) 7836-5710 / (15) 7835-1552
christian@criabiz.com.br

Cypress

Fabio Matsui

T: (11) 2050-4050
fm@cypressassociates.com.br

Dialogo Consultoria

Diego Guimaraes

T:(11) 4257-0665 / C: (11) 96308-3871
diego.guimaraes@dialogoconsultoria.com.br

Direct Edge

Anthony Barchetto

T: (+1 201) 418-3411
abarchetto@directedge.com

DOT digital group
Luiz Alberto Ferla
T: (48) 3953-8024
comunicacao@dotgroup.com.br

E. Chehab

Eduardo Chehab

T: (11) 4612-5052 / C: (11) 99876-7790
eduardo.chehab@uol.com.br
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ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

ECR Consultoria

Everton Carsten

T: (51) 3478-6232 / (11) 4506-3203
ecr@ecrconsultoria.com.br

Editora INCorporativa
Rogerio Lubk

T: (11) 2389-1237
rogeriolubk@gmail.com

Efficient Innovation Brasil
Paulo José Chebat
T: (11) 2391-9456

contato@efficientinnovationbrasil.com.br

Empiricus Research

André Kiss

T: (11) 3074-0890
andre.kiss@empiricus.com.br

Endurance Capital Partners
Richard Lark

T: (11) 3847-2700
rlark@endurancepartners.com.br

Epoca NEGOCIOS

Ricardo Cianciaruso

T: (11) 3767-7243
rciancia@edglobo.com.br

EXAME PME

Maria Luisa Mendes

T: (11) 3022-7177
mmendes@abril.com.br
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MOBILIZACAO DE TODA A SOCIEDADE BRASILEIRA

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Excelia

Leonardo Toscano

T: (11) 2613-5065
I[toscano@excelia.com.br

Facility Investimentos

Luiz Almeida Prado

T: (71) 8826-5581

lap @facilityinvestimentos.com.br

Faldini Estrat. Empresarial/Gov. Corporativa
Roberto Faldini

T: (11) 3845-4883

rfaldini@faldini.com.br

FC Partners

Ricardo Resende Silva

T: (31) 3658-7971
ricardo@fcpartners.com.br

FecomercioSP

Paulo Feldman

T: (11) 3254-1700
paulo.feldmann@fecomercio.com.br

Ferrari Consultoria Empresarial

Celsoir Benetti

T: (54) 3026-4154
celsoir.benetti@ferrariavaliacoes.com.br

FIEMG

Guilherme Velloso Ledo
T: (31) 3263-4200
gleao@fiemg.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

FIEP

Milton Wittig Bueno

T: (41) 3271-9069
milton.bueno@fiepr.org.br

FIESP / CIESP (Decomtec)
José Ricardo Roriz Coelho
T: (11) 3549-4513
jrrcoelho@fiesp.org.br

Forga Sindical

Airton Santos

T:(11) 3348-9010
airton@fsindical.org.br

Férum de Lideres Empresariais
Finho Levy

T: (11) 3895-2050
finholevy@lideres.org.br

Frente Parlamentar do Empreendedorismo
Deputado Itamar Borges

T: (11) 3886-6852
frenteempreendedorismo@al.sp.gov.br

Futuralnvest

Felipe Souto

T: (71) 3025-7657
felipe.souto@futurainvest.com.br

Gradual Investimentos

Kherolen Dias

T:(11) 3372-8380
kdias@gradualinvestimentos.com.br
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MOBILIZACAO DE TODA A SOCIEDADE BRASILEIRA

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Grupo Attitude

Rodolfo Zabisky

T: (11) 3529-3770/ C: (11) 98591-9685
rodolfo.zabisky@attitude-global.com

GXS

Julia R. Furgang

T:(11) 2123-2327 / C: (11) 94164-8640
Julia.Furgang@gxs.com

Hirashima & Associados

Alessandra Guardia

T: (11) 5102-0007
alessandra.guardia@hirashima.com.br

IBEF-SP

Luis Rodeguero

T:(11) 3016-2121 /C: (11) 97636-2734
luis.rodeguero@gmail.com

Instituto Atlantico

Roberto Carvalho

T: (21) 2263-7456 / C: (21) 8450-0689
robertocarvalho.ia@gmail.com

Instituto da Economia Criativa

Adolfo Menezes Melito

T: (11) 3040-3046 / C: (11) 98207-7460
melito@economiacriativa.com

Instituto Mineiro de Mercado de Capitais
Paulo Angelo Carvalho de Souza

T: (31) 9984-4559
pauloangelo@parrconsult.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Interlink Governanca Global
Roberta Nioac Prado

T: (11) 3032-0820
contato@govglobal.com.br

Intoo

Arthur Farache

T: (11) 3255-7441
arthur@intoo.com.br

Jardim Botanico Investimentos
José Luiz Osorio

T: (21) 2512-5574
jlosorio@jbinvest.com.br

Latinvest Capital Partners
Marcos P. Martins
T: (21) 3942-1004
marcos@Iatinvest.com.br

LEAD

Geraldo Colonhezi

T: (11) 3529-3777
geraldo.colonhezi@lead-fin.com

Maxpress

Sergio Franco

T: (11) 3341-2800
maxpress@maxpress.com.br

MESA Corporate Governance
Silvia Martinelli

T: (11) 3165-2828
silviamartinelli@corporategovernance.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Money Academy

Marcio Fenelon

T: (11) 2478-5348
marcio@moneyacademy.com.br

Movimento Brasil Competitivo - MBC
Erik Camarano

T: (61) 3329-2134 / C: (51) 8177-0408
erik@mbc.org.br

Movimento Brasil Eficiente - MBE
Paulo Rabello de Castro

T: (11) 3053-0003
paulo@rcconsultores.com.br

Movimento Empreenda
Ricardo Cianciaruso

T: (11) 3767-7243
rciancia@edglobo.com.br

MylobSpace

Leticia Castello

T:(11) 2619-9190
imprensa@ag4global.com.br

MZ Consult

Rodrigo Alves

T:(11) 3529-3754 / C: (11) 97093-2225
rodrigo.alves@mzgroup.com

Nathéia

Leticia Castello

T:(11) 2619-9190
imprensa@natheia.com.br
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ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Oscar Malvessi Consultoria em Valor
Oscar Malvessi

T: (11) 3283-3144
oscar@oscarmalvessi.com.br

Page Executive

Marcelo de Lucca

T: (11) 4505-6061
marcelodelucca@pageexecutive.com

PBA Capital

Grégoire Balasko Orélio, CFA
T: (11) 3065-5701
greg@pbacapital.com.br

People 4 a Better World
Martin Bernard

T: (11) 3521-7365
contato@p4bw.com

Pequenas Empresas & Grandes Negdcios
Ricardo Cianciaruso

T: (11) 3767-7243
rciancia@edglobo.com.br

Plataforma Brasil
Gustavo Chierighini

T.: (11) 3795 8223
gustavo@plabrasil.com.br

PR Newswire

Karina Sassoon

T: (11) 2504-5163
karina.sassoon@ prnewswire.com

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Precisao Consultoria e Assessoria

Renata Fontes

T: (61) 8401-1256
renata.fontes@consultoriaprecisao.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Sindicato dos Comerciarios de Sao Paulo
Eduardo Pavao, Assessor

T: (11) 2111-7322

edupavao@live.com

ProBusiness

Roberto Rinaldi

T: (11) 5505-5035
probusiness@prob.com.br

Programa Alma do Negécio
Paola Tucunduva

T: (11) 99453-4440
paola@almadonegocio.tv

RH PARTNERS

Marcelo Guimaraes

T.: (11) 2532-2363
marcelo@rh-partners.com.br

Ricca & Associados

Domingos Ricca

T: (11) 3284-5510
ricca@empresafamiliar.com.br

Rio Negocios

Marcelo Haddad

T: (21) 3031-4022 / C: (21) 9442-0022
mhaddad@rio-negocios.com

SCAI Group

Daniel Schnaider
T: (11) 2847-4969
rp@scaigroup.com

SEl Consultoria

Joado Paulo Altenfelder

T: (11) 3062-7620
ipaltenfelder@seiconsultoria.com

SOAP - Apresentagdes no Estado da Arte
Rogerio Chequer

T: (11) 4084-4085
rchequer@soappresentations.com

SWQuality

Guilherme Berbert

T: (81) 3123-2160
atendimento@swgquality.com.br

Syndreams

Stéfano Carnevalli

T: (19) 8343.2533
sandra@syndreams.com.br

TG&C - Trevisan Gestdo & Consultoria
Roni Franco

T:(11) 3138-5100
roni.franco@tgec.com.br

TGPowerhouse

Paulo Simas

T:(11) 2599-8320
paulo.simas@tgpowerhouse.com
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ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Tree Comunicagao
Heloiza Carvalho

T: (11) 3093-3600
heloiza@tree.inf.br

TreeCorp Investimentos

Filipe Lomonaco

T: (11) 2365-2220
flomonaco@treecorpinvest.com

Trevisan Escola de Negocios
Renata Penna

T:(11) 3138-5259
renata.penna@trevisan.edu.br

Triveélla Investimentos
Eduardo P. Rocha

T: (11) 4025-1370
eduardo.rocha@trivella.net

UGT - Unido Geral dos Trabalhadores
Ricardo Patah

T: (11) 2111-7322
presidencia@ugt.org.br

Umbelino Lobo Assessoria e Consultoria
Antbénio Marcos Umbelino L6bo

T.: (61) 3364-1355
umbelino@umbelino.com.br

Valuing | HR Solutions
Daniel Faria

T: (11) 2495-7298
daniel.faria@valuing.com.br

ENTIDADES E ASSOCIACOES (cont.)

Viking Network
Paulo Milreu

T: (14) 3018-0887
acelera@viking.ac

Vista Consulting

Omar Tabach

T: (11) 4115-5151
omar@yvistaconsulting.com.br

51 CONSULTORES LEGAIS

Albino Advogados
Mario Garcia Junior

T: (11) 3538-6968
mgarcia@albino.com.br

Almeida Prado, Calil Advocacia
Luciano de Almeida Prado Neto

T: (11) 3057-3021
apcadvocacia@apcadvocacia.com.br

Antonio Cesar Caminha & Advogados
Artur Caminha

T: (47) 3422-5581
artur.atc@gmail.com

Azevedo Sette Advogados
Joyl Gondim de Alencar Filho
T: (11) 4083-7630
joyl@azevedosette.com.br

Barbosa & Barbosa Advogados
Henrique Barbosa

T.: (31) 3280.4662
hcb@barbosabarbosa.com.br

Barbosa, Miissnich & Aragao

Fabiola Augusta de Oliveira Cavalcanti
T.:(11) 2179-4600
fac@bmalaw.com.br

Barretto Ferreira e Brancher Advogados
Ana Carolina Gazoni

T: (31) 3897-0300

gazoni@bkbg.com.br
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CONSULTORES LEGAIS (cont.)

Basilio Advogados

Pedro Alberto Schiller de Faria
T.:(21) 2277-4200
pfaria@basilioadvogados.com.br

Bichara, Barata & Costa Advogados
Sandro Machado dos Reis

T.:(21) 3231-8011
reis@bicharalaw.com.br

Braga Nascimento e Zilio Advogados
Marcelo Gaido Ferreira

T:(11) 3126-8511
marcelo.gaido@braganascimento.com.br

Brito & Maia Advogados e Consultores
Anna Carla Rossetti

T: (31) 2532-1400
joliverio@camposmello.adv.br

Campos Mello Advogados
Jodo Otévio Olivério

T: (11) 3077-3500
joliverio@camposmello.adv.br

Cavalcante Ramos Advogados
Fabiana Cavalcante Ramos
T:(21) 2203-3250
fabiana.ramos@cra.adv.br

Cots Advogados

Marcio Cots

T:(11) 3831-7308 / C: (11) 98185-6666
riegocots@cots.adv.br

CONSULTORES LEGAIS (cont.)

De Vivo, Whitaker e Castro Advogados
Renata Regino

T: (11) 3048-3227
rregino@dvwca.com.br

Demarest e Almeida

Thiago Giantomassi

T: (11) 3356-1656 / C: (11) 99749-1769
tgiantomassi@demarest.com.br

Fernandes Figueiredo Advogados

Edison Fernandes

T: (11) 3074-0033 / C: (11) 98779-0070
edison.fernandes@fernandesfigueiredo.com.br

CONSULTORES LEGAIS (cont.)

Inacio Ferreira Advogados

Mario Inacio F. Filho

T:(11) 3170-3259 / C: (11) 99208-1852
mario.filho@inacioferreira.adv.br

Kincaid | Mendes Vianna Advogados
Claudia Maria Silva

T.: (21) 2276-6200
claudia.silva@kincaid.com.br

Lefosse Advogados

Rodrigo Azevedo Junqueira

T: (11) 3024-6129
rodrigo.junqueira@lefosse.com

Ferrari & Santos Advogados
Luciana Souza Pontes

T: (11) 3799-1404
luciana@ferrarisantos.com

Ferreira & Hitelman Advogados
Andrea Hitelman

T: (11) 2533-8700
andrea@fhadvogados.com.br

Gomes Altimari Advogados

Caio Pinheiro Garcia de Oliveira

T: (11) 3253-1502
caio.oliveira@gomesaltimari.com.br

Gomes Previatello Advogados
Carlos Eduardo Previatello

T: (11) 3297-7663
gp@gomespreviatello.adv.br

Lotti & Aradjo - Sociedade de Advogados
Fabio Lotti

T.: (11) 3775-0123

lotti@lotti.com.br

Machado Meyer

Eliana Ambrdsio Chimenti

T: (11) 3150-7035
echimenti@machadomeyer.com.br

Marcos Martins Advogados
Marcella Noronha

T: (11) 4084-8900
mnoronha@marcosmartins.adv.br

Mateus Corréa Advocacia
Rogerio Corréa

T: (61) 3551-7517
rcmcorrea@gmail.com
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CONSULTORES LEGAIS (cont.)

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Quiroga
José Eduardo Carneiro Queiroz

T.: (11) 3147-7600
jeduardo@mattosfilho.com.br

Mennet Advogados Associados
Rafael Mennet

T.: (51) 3045-5455
rafael@mennetadvogados.com.br

MHM - Sociedade de Advogados
Byung Soo Hong

T: (11) 3094-7810
byung@mhmlaw.com.br

Morrissy, Pantoja & Goes Advogados
André Morrissy

T: (21) 2507-7477
andre@mpgadvogados.com.br

Motta, Fernandes Rocha Advogados
Luiz Leonardo Cantidiano

T: (21) 2533-2200
Icantidiano@mfra.com.br

Murray Advogados
Alberto Murray

T: (11) 3132-9400
alberto@murray.adv.br

Mussi, Sandri & Pimenta Advogados
Rodrigo Baraldi dos Santos

T: (11) 3897-9620
rodrigo.baraldi@mspadvogados.com.br

CONSULTORES LEGAIS (cont.)

Negromonte & Prado Advogados
Raphael Augusto Almeida Prado
T: (11) 3372-9666
nptd@nptd.com.br

Nogueira, Elias, Laskowski e Matias
Eduardo Felipe Matias

T: (11) 3528-0707
eduardo.matias@nelmadvogados.com

Peixoto e Cury Advogados

Carlos Eduardo Dantas Costa

T: (11) 3218-8450
carloseduardo.dantas@peixotoecury.com.br

CONSULTORES LEGAIS (cont.)

Souza, Cescon, Barrieu & Flesch
Mauricio Santos

T: (21) 2196-9212
mauricio.santos@scbf.com.br

Stocche Forbes Advogados
André Mestriner Stocche

T: (11) 3755-5403
astocche@stoccheforbes.com.br

Tauil & Chequer Advogados
Carlos Motta / Caio Cossermelli
T: (11) 2504-4204
cmotta@mayerbrown.com

Perlman Vidigal Godoy Advogados
Marcelo Perlman

T: (11) 3093-8333
marcelo@pvg.com.br

Pinheiro Neto Advogados
Fernando Zorzo

T: (11) 3247-8411
fszorzo@pn.com.br

Salusse Marangoni Advogados
Marcello Klug Vieira

T: (11) 3146-2412
mklug@salussemarangoni.com.br

Santos Abreu & Britto Advogados
Caio Santos Abreu

T: (11) 3774-2778
caio@santosabreu.com.br

Toron, Torihara e Szafir Advogados
Alberto Zacharias Toron

T: (11) 3822-6064
alberto@toronadvogados.com.br

TozziniFreire Advogados

Rodrigo de Campos Vieira

T: (11) 5086-5230/ C: (11) 99934-1988
rvieira@tozzinifreire.com.br

Trigueiro Fontes Advogados

Maria Carolina Martins da Costa

T: (11) 3555-0255
mariacarolina.costa@trigueirofontes.com.br

Vaz, Barreto, Shingaki e Oioli Advogados
Plinio Shiguematsu

T: (11) 3043-4923 / C: (11) 99191-9509
pshiguematsu@vbso.com.br
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CONSULTORES LEGAIS (cont.)

Wander Bastos & Advogados Associados
Rafael Brasil

T: (21) 2221-5400
rafael@wanderbastosadv.com.br

Wongtschowski & Zanotta Advogados
Alexandre Zanotta

T:(11) 3811-4607 / C: (11) 98521-1627
zanotta@wz.adv.br

12 AUDITORES

Baker Tilly Brasil

Ricardo Julio Rodil

T: (11) 5504-3802
ricardo.rodil@bakertillybrasil.com.br

BDO

Raul Corréa da Silva

T: (11) 3848-5880 / C: (11) 5221-0013
raul.correa@bdobrazil.com.br

Crowe Horwath Brasil

Juliano Esposto

T:(11) 3372-3711/C: (11) 98714-1772
juliano.esposto@crowehorwath.com.br

Deloitte Touche Tohmatsu

Bruce E. Mescher

T:5186-1261 / C: (11) 96398-1589
bmescher@deloitte.com

Ernst & Young Terco

André Ferreira

T: (11) 2573-5250/ C: (11) 99538-0504
andre.ferreira@br.ey.com

FINAUD

Welington Vieira Araujo

T: (11) 3722-2277
welington@finaud.com.br

Grant Thornton

Paulo Dortas

T: (11) 3886-5105 / C: (11) 99430-2279
paulo.dortas@br.gt.com

AUDITORES (cont.)

KPMG

Jodo Paulo Neves

T: (11) 2183-3046
ineves@kpmg.com.br

Mazars

Eder Mutinelli

T: (19) 9280-1310
eder.mutinelli@mazars.com.br

Parker Randall Brasil

Antonio Cocurullo

T: (11) 3628-5126 / C: (11) 8882-5247
acocurullo@parkerrandall.com

PricewaterhouseCoopers
Ivan Clark

T: (21) ) 3232-6069
ivan.clark@br.pwc.com

UHY Moreira-Auditores
Marcello Reis

T: (11) 3122-6333
marcello.reis@auditoria.srv.br
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17 INTERMEDIARIOS FINANCEIROS

Advisia Investimentos

Diego Batista

T:(11) 3053-0434 / C: (11) 96843-2701
diego.batista@advisia.com

Banco Barclays

Andre Laloni

T: (11) 3757-7555 / C: (11) 98181-0904
andre.laloni@barclays.com

Banco Bradesco BBI

Glenn Mallett

T:(11) 2178-6128 / C: (11) 98459-0280
glenn.mallett@bradescobbi.com.br

Banco BTG Pactual

Christian Flemming

T: (11) 3383-2000/ C: (11) 98643-7982
christian.flemming@btgpactual.com

Banco Credit Suisse

Marcelo Millen

T:(11) 3701-6401 / C: (11) 98639-2237
marcelo.millen@credit-suisse.com

Banco do Brasil

Mariana Peringer / Ronal Mascarello
T:(11) 3149-8425 / C: (11) 98595-5363
marianaperinger@bb.com.br

Banco Fator

Alexandre Waltz

T: (11) 3049-6135 / C: (11) 96437-5958
awaltz@bancofator.com.br
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INTERMEDIARIOS FINANCEIROS (cont.)

Banco Itau BBA

Renata Dominguez

T: (11) 3708-8876
renata.dominguez@itaubba.com

Banco Modal

Eduardo Centola

T: (11) 2106-6880 / C: (11) 99479-5889
eduardo.centola@modal.com.br

Banco Morgan Stanley

Mario Ledo

T: (11) 3048-6000
mario.leao@morganstanley.com

Banco Safra

Tatiana Malamud

T: (11) 3175-9910
tatiana.malamud@safra.com.br

Banco Santander

Cleomar Parisi

T:(11) 3012-7180/ C: (11) 98639-9878
cparisi@santander.com.br

Banco Votorantim

Fernando Machado

T: (11) 5171-1714
fernando.machado@bancovotorantim.com.br

Bank of America Merrill Lynch
Joao Paulo Torres

T: (11) 2188-4285
joaopaulo.torres@baml.com

INTI_ERME_DIARIQS FINANCEIROS (cont.)
Citi
Bruno Sbano

T: (11) 4009-5198
bruno.sbano@citi.com

Planner

Carlos Arnaldo Borges de Souza
T: (11) 2172-2601
ca@planner.com.br

UBS

Mauricio Carneiro

T: (11) 2050-6661
mauricio.carneiro@ubs.com
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CRONOGRAMA DE TRABALHO | B+COMPET

CONCEITUALIZAGCAO, ESTRUTURAGAO E APRESENTACAO DAS CONTRIBUIOES

15 a 30/7/2012: estruturacdo do grupo de trabalho e inicio desenvolvimento do B+COMPET;
31/7: reunido prévia/informal - equipe de desenvolvimento de empresas da BM&FBovespa;
3/8: 12 reunido formal com CEO e diretoria-executiva da BM&FBovespa;

9/8: reunido prévia/informal com equipe da CVM;

21/8: 22 reunido formal com BM&FBovespa;

23/8: 12 reunido formal com equipe da CVM (grupo interno de avaliagcdo de propostas);
8/10 a 30/10: discussdo preliminar (MDIC/MF) e evolucdo do B+COMPET;

21/11: conclusdo dos trabalhos referentes ao alinhamento de propostas;

22/11/2012: lancamento do Portal (www.bmaiscompet.com.br) - ver pagina 29;

Jan a Mai/2013: desenvolvimento, discussdo e aperfeicoamento do draft/sugestdo de
medida proviséria para consideracdo do MDIC/Governo;

Abr a Jun: evolucao das conversas com MDIC, SMPE, Camara dos Deputados e Senado; e

Set/2013: entregas formais ao Ministro Fernando Pimentel no MDIC e ao Ministro Guido
Mantega na Fazenda (incluindo RFB e SPE), CNI assume lideranca na interlocu¢dao com o
Executivo, e Deputado Otdvio Leite protocola PL 6.558-2013 em out/2013.
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72 ECONOMIA | 232 PAIS (# DE EMPRESAS LISTADAS)

ENQUANTO O MUNDO CRESCEU 2%*, O BRASIL ENCOLHEU 18%

~ ’ Numerode Variagdo Ranking .
Evolucao do numero de empresas , Ranking
.. . , Pais Empresas 2008a empresas PIB
domésticas listadas por pais listadas 2012 listadas
s o 124 i .
Série “C” (300 a 600 empresas) india 6.838  81% 1 10
653 Estados Unidos 4.102 -26,8% 2 1
—— _ |Canada 3.876 1,0% 3 11
642 < |Japdo 3.478 5,4% 4 3
o = |Espanha 3.167  -10,4% 5 13
>73 - Paquistao @ |China 2494  555% 6 2
525 532 - Israel Reuni Unido 2179  -157% 7 6
— \ Australia 1.959 1,8% 8 12
502 - Tailandia Coréia do Sul 1.767 -1,2% 9 15
455 = 472 - Cingapura Hong Kong 1.459 16,6% 10 39
432 459 - Indonésia E Sérvia 1.086 = 11 86
t |[Maldsia 921 -5,7% 12 35
399 405 - Turquia & |Franca 862  -10,8% 13 5
7 . ~m v
3% 387 - Bulgdria “ |polénia 844  141,8% 14 24
376 S 3583 -A?RAglll. Alemanha 665 4,2% 15 4
- rica Su o s
341 332 - Suécia Paquistao 573 -12,3% 16 44
317 329 - Mongélia Israel 532 -17, 1% 17 43
311 - Vietna Tailandia 502 -4,4% 18 32
Cingapura 472 3,7% 19 36
5 Indonésia 459 15,9% 20 16
T, [Turquia 405 27,8% 21 17
171 & |Bulgéria 387 -3,0% 22 75
“ BRASIL 353 -18,3% 23 7
Dez/08 Dez/09 Dez/10 Dez/11 Dez/12 Africa do Sul 348 -8,2% 24 29
Suécia 332 -2,6% 25 22
(*) TOP 27 paises, com numero de empresas listadas maior que 300 (periodo de 2008 a 2012). Mongoélia 329 -12,5% 26 129
Fontes: Banco Mundial (http.//data.worldbank.org/indicator/CM.MKT.LDOM.NO), ajustado Vietn3 311 81,9% 27 57

Bolsa Nacional india, e FMI (http://en.wikipedia.org/wiki/List_of countries by GDP_(nominal)) 23
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TICKET MEDIO DE IPOS NO BRASIL EM 2011 | ELEVADO

SITUACAO ATUAL EXCLUI/IMPOSSIBILITA ACESSO DE MES A BOLSA

Ticket médio de listagem USSmm # de listagens Capital levantado USS bilhdes
BMF&BOVESPA
Shanghai SE

Hong Kong Ex. 33,3

Singapore Exchange

NYSE Euronext (EUA)

Bursa Malaysia

N/ LA Australian SE
1IN
= NASDAQ OMX
Shenzhen SE 243
: Indonesia SE
[ ] . .
& National SE India
PR
9, Korea Exchange
; Warsaw SE 204

Nota: Em 2010, o tamanho das ofertas no AIM (Londres) variou de USS5 milhdes a US$120 milhdes.
Fonte: BM&FBovespa e WFE - World Federation of Exchanges (ano de 2011)
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78% DAS CAPTACOES DE IPOS | INVESTIMENTOS

OFERTAS DE ACOES SAO FONTES IMPORTANTES DE RECURSO PARA O CRESCIMENTO DAS
EMPRESAS E CONSEQUENTE FOMENTO DA ECONOMIA NACIONAL

No periodo 2004 a 2008, 78% dos
recursos levantados nos IPOs (107
transacoes), RS88 bilhdes, foram
destinados a investimentos™.

Destinacao dos Recursos IPOs

2004-2008*
Divida Outros
Capital 9,0% 0,3%

de Giro |

12,5%

Investimentos 78,3%

(*) Fonte Rio Bravo Investimentos e Dante Mendes Aldrighi (FEA/USP)

Fontes de crescimento (2011/2012**)

# de IPOs/Follow-ons por tipo uso de recursos
I

19

1
Capex Capital Giro Aquisi¢oes Expansdo :: Estrutura de Outros
Organica !| Capital / Divida

Ofertas
SEM Ofertas
Recursos comMm
para cresci- Recursos
mento! para cresci-
mento?!

(**) Fonte: Dealogic e Prospectos das Ofertas de 2011 e 2012 (Brasil)
(1) Considerando IPOs e Follow-ons com volume superior a RS 20 mm
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CICLO VICIOSO | ESTAGNACAO DO MERCADO DE ACESSO

PRINCIPAIS TRAVAS PARA AS MES - DESDE 2005

(VER DIAGNOSTICO - ANEXO 1)

1) Cultura de renda fixa
(elevada taxa juros) e percep-

cao de complexidade da Bolsa

5) Intermediarios de

relevancia desinteressados em
IPOs inferiores a RS400mm

8 anos de
mercado de
acesso

*2 IPOs (Nutriplant
e Senior Solution);

*4 |listagens sem
emissao (acoes)

4) Informalidade, sonegacao,

desinformacao, cultura e

custos elevados pré e pos-IPO

2) Exigéncias regulatorias
excessivas para mercado de
acesso (CVM e Bolsa)

3) Fundos/QlBs nao

interessados em investir em
empresas de menor liquidez

26



PROJETO CONMPLETOB+COMPET - 10/10/2013

CONTEUDO

Pag.

1 - Situacao atual do mercado acionario brasileiro e ciclo vicioso que

emperra o segmento de acesso (MEs) 2!

2 - Os principais eixos do B+COMPET 26

3 - Avaliacao preliminar das contrapartidas para Governo Federal (racional "
econOmico quantitativo e qualitativo)

4 - Convergéncia do B+COMPET com o Plano Brasil Maior (PBM) e com a 47
Politica Nacional de Empreendedorismo e Negdcios (PNEN) do MDIC

5 - Anexo 1 — Diagndstico das travas Brasil e comparacao com experiéncias -
bem sucedidas de outros paises (mercados de acesso para MEs)

6 - Anexo 2 — Detalhamento das sugestdes sobre modernizacao da -

regulamentacao da CVM e da BM&FBovespa - Mercado de Acesso (MEs)

7 - Anexo 3 — Term-sheet fundo-ME, Programa Fiscal do Governo e Outros 75

27



PROJETO/COMPLETO/B+COMPET —10/10/2013

MERCADO DE ACESSO | PRINCIPAIS EIXOS DO B+COMPET

DESONERACAO, MODERNIZAGCAO DE REGRAS E MOBILIZACAO DE AGENTES PARA MUDANCA

+750 IPOs (2% do mercado alvo)
em 5 anos - Brasil passaria do
17° para o0 10° lugar

(se demais paises permanecerem parados)

Estratégia
Corrente do
Governo

13

Desoneracao,
guedanas taxas de
juros, educacao de
renda variavel no
Brasil e novo polo
atracao de capitais

Estimulo
Investidores

-

Estimulo

3 ‘Fandos—ME

JCVM Inova
com regras
mais simples
de listagem e
compliance
para MEs
(Categoria C)

Bolsa ajusta
e fortalece o
BovespaMais

estruturados,
apoio BNDES, e
investidores
tradicionais para
investirem em
MEs do
BovespaMais.

Investidor pessoa
fisica participa

direto (Categoria
A) ou via Fundos-
ME (Categoria C)

MEs

-
4@

Emissores (MEs)
estimulados a
iniciar preparacao
para listagem no
BovespaMais:

(i) formalizacao,
transparéncia,
governanca e
compartilhamento
de controle; e

(ii) captura de
menor custo de
capital, simplicidade
e melhoria do perfil
empresarial.

SQ}

termediarios
CEs) asseguraram
operagoes bem
sucedidas e a boa
reputacao do
BovespaMais

Atribuicao dos CEs:
educacao geral,
preparacao MEs,
realizacao de IPOs,
compliance, Rl,
research (com
independéncia e
boas praticas), for-
mador de mercado,
relacionamento
com stakeholders e

apoio geral pds-IPO
28
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DESTRAVAMENTO & CULTURA | SUGESTOES

AMPLO PROGRAMA EDUCACIONAL PARA APOIAR MES E INVESTIDORES

Desoneracao Governo (apenas po6s-IPO = nada é concedido antes do IPO das MEs)

Crédito tributario no IR a pagar da ME de até R$4,0 milhées/ano/IPO (por cinco anos), e
isencao de IR sobre ganhos de capital para investidores de MEs;

Continuidade na estratégia de reducao das taxas de juros (+interesse renda variavel).

Lancar amplo programa educacional no Brasil

BM&FBovespa, Consultores Externos (CEs), Corretoras e Governo (Sistema “S”, escolas,
autarquias, concursos, etc.) e demais entidades governamentais de fomento
empresarial se mobilizam para educar e apoiar o mercado: empresarios (de MEs),
executivos/gestores (publico interno das MEs) e investidores pessoas fisicas;

Movimento de aculturamento em renda variavel x renda fixa, principalmente junto a
investidores (atuais e futuros) pessoas fisicas: investimento consciente, montagem de
portfolio, riscos, etc. = alavancagem dos atuais <0,3% da populacao investindo em
acOes para a média dos emergentes (de 5%).

Promover MEs (brasileiras) e o BovespaMais como novo polo mundial de investimentos

BM&FBovespa e CEs (mais especificamente Bancos de Investimento e Corretoras)
contribuem para a formacao de um mercado maduro de empresas juniores e liquido o
suficiente para permitir beneficios reais para MEs e seus investidores;

Atracdo de fundos de investimento do exterior (EUA, Europa e Hong Kong), que ja
investem em MEs naqueles mercados = para investirem em MEs brasileiras na
BM&FBovespa (no IPO via regra 144A e/ou apenas no pds-IPO via CMN 2689).
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EDUCACAO, VIDEOS E REDES SOCIAIS | SUGESTOES

PORTAL DE ARTICULACAO (WWW.BMAISCOMPET.COM.BR)

&Wﬁm

—E—— ==s Pilar 1 - Educacional - noticias, videos e foruns para MEs (gestao,
competitividade, empreendedorismo, inovacao, acesso a
consultores, alternativas de funding para crescimento) e
investidores (pessoas fisicas, QIBs, venture capital, private equity,
M&As, IPOs e financiamentos). Também ambiente de orientagao

Alguns dos +125
integrantes que

B Eens 8 YounG T

-
e

m:n sobre investimentos em Bolsa (foco educacao);
Aqui a lista completa dos apoiadores, e ainda falta ey || Trsobiador con DERER . . . ) -
isamepmecomy wE Pilar 2 - Capital de Crescimento - oportunidades e atragdo de

venture capital, private equity, financiamentos (com ratings

EEEE () Uttimas Postagens
T crediticios), M&As, e IPOs (foco preparagao/selecao funding);

Pilar 3 - Presenca Digital - fornece presenca digital das MEs para
auxiliar no processo de comercializacao de produtos e servigcos
(site proprio e/ou “shopping”), branding e site coletivo de compras
(foco em menos custos e mais vendas);

Pilar 4 - Competitividade = ferramentas de aumento de
competitividade, crescimento com inovacao, consultores e
empreendedorismo (foco em emancipa¢dao empresarial);

Pilar 5 - Show Room MEs - cadastro e tira-duvidas, acesso a
consultores externos (CEs), divulgacao de informacdes, relatérios
de pesquisa, webcasts de resultados, assembleias online, net
roadshows, redes sociais, releases das MEs, etc. (foco em
exposicao de MEs e criacdo de valor aos acionistas);

Pilar 6 - Investidores = féruns de discussao sobre empresas,
rankings de governanca, rankings de inovacao, rankings de

, rentabilidade/crescimento, blogs e colunas de especialistas, e tira-
ot e st 07ACPUE TSR duvidas (foco interacao com investidores e redes sociais). 20
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REGULAMENTACAO CVM E BOLSA | SUGESTOES

ENTIDADES FLEXIBILIZAM MERCADO DE ACESSO (MES) - ver ANEXO 2

& C Ajustar regulamentac¢ao e criar condi¢oes para ofertas simplificadas de MEs
e i ara investidores qualificados (oferta maxima R$250 milhdes)

Aditar a ICVM480: (i) ME segue rito normal de pedido de registro de companhia aberta; e
(ii) cria-se uma nova categoria de empresas (ex. Categoria C), com menos exigéncias para
registro e compliance da ME - simplificacao legal e menores custos; e

= Desenvolver Nova Instrucao de oferta para mercado de acesso: (i) permitir oferta sem
registro e compliance pds-IPO menos complexo/custoso; (ii) restringir ofertas na
Categoria C a investidores qualificados — QIBs (ex. regra 1442 e JOBS Act*); e (iii) permitir
qgue fundos-ME possam listar suas cotas em Bolsa = liquidez (ex.: fundos imobiliarios), e
que fundos-ME possam também investir em FIPs (side pockets/iliquidos).

smerBovesea —~ Ajustar regulamentagdo do segmento de listagem BovespaMais, de
ANovabolsa = forma a democratizar acesso e incentivar prepara¢ao/compliance ME

= Ajustar BovespaMais: segmento para MEs (ver sugestdes Anexo 2), tendo um grupo de
consultores externos (“CE”) obrigatoriamente pelo tempo em que a empresa estiver
listada no BovespaMais. A ME define se sera Categoria C, apenas QIBs/Fundos-ME como
investidores, ou se sera Categoria A (alcancando também pessoas fisicas); e

= Considerar plataforma para melhorar liquidez: utilizando sistema “quote driven market
making” (atual é “order-driven”). Eventual complementacao de tecnologia pode
requerer ajuste de regras para supervisao dos mercados (futuro).

(*) Regra 144A: colocagdo agbes na forma de ADRs para investidores institucionais qualificados nos EUA, em operagdes isentas de registro na SEC. Jumpstart Our
Business Startups (JOBS) Act, promulgado pelo Presidente Obama em 5/4/2012. 31
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ROTAS DE LISTAGEM DE MES | SUGESTOES

ME E SEU INTERMEDIARIO FINANCEIRO ESCOLHEM UMA DE DUAS ROTAS

* |ndependentemente da rota selecionada pela ME, ela e seus investidores (“QIBs”
u “QIBs + pessoas fisicas”) terao os estimulos do Governo Federal;

= Pessoas fisicas podem: (i) participar de fundos-ME e esses, por sua vez, investir em
MEs da Categoria A e/ou da Categoria C; e (ii) participar diretamente em MEs
Categoria A.

Categoria A: rota atualmente
existente, exclusivamente acoes
] ordinarias, e que permite investidores \
pessoas fisicas sem restricao
M E (/ BOVESPA
Categoria C: rota a ser desenvolvida
\ por CVM e BM&FBovespa, mais ﬂ

flexivel, permissao de preferenciais, e
exclusiva de QIBs* (inclui Fundos-ME)

(*) QIB: investidor qualificado — pessoas fisicas ou juridicas com investimentos financeiros em valor superior a RS300 mil (conforme inciso IV do artigo 109 da

Instrugéo CVM n@ 409/04). 37
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@ PONTA COMPRADORA (INVESTIDORES) | SUGESTOES

FIAS, QUALIFICADOS + BNDES + FUNDOS-ME

= Grande mudanca de mercado: a queda da taxa de juros ex-ante (taxa real), que atingiu
1,73% ao ano em out/12, conforme dados do Bacen, propiciard o crescimento da
relevancia para investimentos em renda variavel = para entidades e pessoas fisicas no
Brasil precisardao aprender a nova realidade;

= MEs (nova classe de ativos): intermediarios financeiros lancam fundos préprios para MEs
(fundos-ME, ver term sheet no anexo 3, pagina 76). O incentivo do Governo de isencao de
IR sobre ganhos de capital sao aplicaveis a qualquer investidor de MEs listadas no
BovespaMais (de forma a equilibrar maior risco e menor liquidez) = fundos FIA
tradicionais, fundos FIP (investem em empresas fechadas, private equity), fundos de
pensado e QIBs tradicionais, adicionalmente aos fundos especificos (fundos-ME). Pessoas
fisicas (nao-QIBs) poderao investir diretamente em MEs listadas (Categoria A) ou
indiretamente via fundos (Categoria C);

= BNDES: participacao que se da: (i) diretamente em IPOs de MEs por meio do BNDESPar
(participacao de 10 a 20%, podendo chegar ao maximo de 30% da transacao), que é a
situacdo atual; e (ii) indiretamente pela participacdao do Banco em fundos-ME de gestores
independentes (10 a 15), selecionados via edital e seguindo um determinado padrao de
estatuto/objetivo de investimento (investimento maximo de 20-30% por fundo-ME) =
BNDES tem participacao relevante em apoiar o desenvolvimento do mercado de acesso,

com diferentes cabecas olhando e participando;
33
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PONTA COMPRADORA (INVESTIDORES) | SUGESTOES

FIAS, QUALIFICADOS + BNDES + FUNDOS-ME

* |ncentivar a liguidez é importantissimo: (i) desenvolver formadores de mercado efetivos
para assegurar minimo de liquidez (ndo apenas atuacao profissional como eventual
ampliacdo e disponibilizacao de plataforma de negociacao “quote driven”); e (ii) permitir
que fundos-ME possam, funcdo da categoria/qualificacdes, listar suas cotas em Bolsa
permitindo liquidez ao seu investidor = capital permanente (ex.: fundos imobilidrios, que
tiveram sucesso/aceitacdo no varejo);

= Atrair fundos externos: fundos que entendem investimento em MEs (em EUA, Europa
Hong Kong) serdo atraidos para poder investir nas MEs brasileiras (no IPO via 144A e/ou
pAds-IPO via CMN 2689) = funcao da BM&FBovespa e dos intermediarios financeiros que
atuarao com MEs para BovespaMais;

= Desenvolver FIPs sociais: incentivar que a criacao de fundos de investimento para
Fundacodes, que passariam a ser fiscalizados pela CVM (em vez de Ministério Publico), cuja
necessidade de resgate do aplicador é mais remota (contam com o incentivo de isencao
de IR sobre ganhos de capital em investimentos feitos em MEs no BovespaMais);

= Qutros: (i) SUSEP permitir aumento de percentual possivel de investir em FIAs, assim
como passar a permitir investimentos em FIPs; e (ii) CVM possibilitar que investidores
pessoa fisica possam qualificar-se como QIBs via “declaracao de responsabilidade”.
Notas:

1. Ja existe Resolu¢cdo CMN 3792 (investimentos de entidades fechadas de previdéncia complementar no BovespaMais);

2. B+COMPET ndo é nem pode ser comparado ao Fundo 157 (contribuinte investia o principal (e esquecia), somente para

ndo pagar o Governo). No B+ COMPET os investidores sdo responsdveis pelo valor investido e sele¢cdo do portfdlio MEs.
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PONTA VENDEDORA (MES) | SUGESTOES

POR QUE MES LISTARAO NO BOVESPAMAIS?

= Racional econémico: o impulso do Governo implica menor custo de funding para as MEs
-» inicia-se processo de mudanca cultural e MEs ficam incentivadas a iniciar preparacao
para IPOs. Custos internos de preparacao e de formalizacao (perda de rentabilidade) ndo
sao dedutiveis (bnus ME, como por exemplo atracao de conselheiros independentes e
executivos de negdcio). O crédito tributario é somente para pagamento dos CEs e
despesas correlatas, podendo abranger despesas até no maximo 12 meses antes do IPO:

e preparacao para abertura de capital (auditoria, advogados, processos internos,
estruturacdo de governanca/conselho, consultoria financeira/negdcios,
posicionamento competitivo e comunicagao integrada);

» despesas diretas com realizacao do IPO (e ofertas subsequentes até limite acumulado
de R$250 milhdes); e

» atividades de compliance, comunicacao e formacao de mercado da ME listada.

= Processo descomplicado/menos custoso na CVM e na BM&FBovespa: preparacao,
listagem e manutencao do compliance pds-IPO com regime simplificado (ver Anexo 2)
pode ser totalmente coordenado por CEs (multiplicadores no territério nacional). Os
empreendedores continuam focados no dia-a-dia dos negdcios/supervisao do processo.

= Plano de Opcdes de Acdes: MEs em processo de IPO devem implantar planos de opc¢oes
de ac¢des que assegure maior retencao dos empreendedores, assim como garanta
alinhamento e motivacdo para os empregados dessas MEs (alinhamento sindical, ndo

incluindo eventuais valores recebidos pelos mesmos como integrantes de base salarial).
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PONTA VENDEDORA (MES) | SUGESTOES BNDES

EXCELENTES SUGESTOES ADICIONAIS DO BNDES | VALOR ECONOMICO 22/10*

A estratégia de fomento do BNDES para fortalecimento do mercado de acesso esta dividida
em trés frentes, conforme descrita por Luiz Antonio Gongalves Souto, Superintendente de
Capital Empreendedor do Banco:

= Primeira —estimulo a listagem do grupo gue o BNDES ja tem participacao: sao 34 MEs e o
Banco estima que cerca de 10 dessas empresas, que atuam em segmentos como os de
farmacos, Tl e quimica, aceitem a proposta de se listar no BovespaMais até outubro de
2013, mesmo sem realizar uma oferta para captar mais recursos;

= Segunda —inclusao da listagem no BovespaMais no acordo de acionistas de MEs onde o
BNDES venha a aportar recursos: nova diretriz do Banco (embora com excecdes) que, nos
acordos de acionistas dos novos investimentos que venham a ser feitos, as MEs se
comprometam a entrar no BovespaMais no intervalo de um ano apds o aporte. Dos
guatro investimentos feitos em 2012, dois ja se enquadraram nesse critério; e

= Terceira (médio-longo prazo) — BNDES tende a nao fazer mais aportes nas empresas de
capital fechado: o plano do Banco seria entrar como uma espécie de investidor ancora
em uma oferta publica inicial de acdes organizada ja no BovespaMais.

(*) BNDES estimula acesso de empresas menores a bolsa: http.//www.valor.com.br/empresas/2874138/bndes-estimula-acesso-de-empresas-menores-bolsa, e BNDES
poderd condicionar aporte a listagem na bolsa: http://www.valor.com.br/empresas/2873944/bndes-podera-condicionar-aporte-listagem-na-bolsa (22/10/2012)
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PONTA VENDEDORA (MES) | REGRAS DE LISTAGEM

QUEM PODERA LISTAR NO BOVESPAMAIS?

Condicdo geral: ofertas maximas de R$250 milhdes = uma Unica vez (IPO) ou no somatdrio de
“IPO+follow-ons” (minimo 70% como oferta primaria), e ME com faturamento de até RS400
milhOes (ver sessdo 3, pagina 41). Acima desses limites, as MEs poderao listar mas ndo terdo o
crédito tributario do Governo;

O gue acontece apods os 5 anos de listagem? a ME listada nao mais tera crédito tributario para
desconto dos custos da operacdo, exceto se ainda ndo atingiu R$250 milhGes no somatdrio de
“IPO+follow-ons”. Até esse limite acumulado, ocorrendo o follow-on, a empresa listada ainda
pode contar com o crédito tributario por mais 5 anos para suas despesas no follow-on;

O gue acontece com a desoneracao dos investidores? Para investidores a desoneracao de IR
sobre ganho de capital permanece enquanto a empresa ME estiver listada no BovespaMais.
Caso a ME deixe o BovespaMais, o investidor mantem o beneficio para as acdes detidas no
momento da migracao (novas compras ndao mais terao incentivo de IR);

A ME listada no BovespaMais é obrigada a migrar para Novo Mercado (ou Nivel 2)? N3o. Ela
pode migrar nos termos da regulamentacdo (CVM e Bolsa). Se ela migrar, ndo perde o crédito
tributario adquirido (mas perde elegibilidade para novos créditos mesmo que ainda ndo tenha
atingido o limite de RS250mm). Se ela migrar, os investidores manterdo o incentivo para as
acdes existentes, entretanto, novas a¢des adquiridas com a empresa no novo segmento de
listagem nao contemplarao o beneficio de IR sobre ganho de capital. A data de entrada com o
pedido de migracdo na CVM/Bolsa caracteriza a partir de quando as aquisicées de acdes ndo
mais terao esse beneficio;

Utilizacao do Crédito Tributario: esse crédito nao podera formar base para distribuicao de
dividendos. Exclusivo para CEs e despesas de listagem (prazo de cinco anos p6s-1PO).
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@ FINANCIAMENTO PRE-IPO | PREPARACAO DE MES

SUGESTAO PARA FUNDING DA PREPARACAO PARA MERCADO DE ACESSO (“PRE-IPO”)

Apoio ao desenvolvimento/preparacao de MEs (divida e/ou equity) com a eventual
participacao do BNDES, de outros bancos e de entidades financeiras na capitalizacao
desses fundos (exemplo beneficios dos CRI e das LCA). Esses recursos sao destinados
para “arrumar a casa”, o que pode consumir de 1 a 2 anos (pré-IPO*).

O gue pode ser feito:

= Programa de financiamento para preparacao de MEs via bancos parceiros, com
taxas de juro incentivadas e liquidacao obrigatoria no momento do IPO; e

= Caso a ME nao realize o IPO em 3 anos: (i) vencimento automatico; ou (ii)
pagamento de spread adicional de juros (recomposicao a mercado).

Alguns exemplos:

= Fundos de investimento em empresas emergentes para os setores de
biotecnologia e nanotecnologia (Venture Capital — PDP);

= Estruturadora Brasileira de Projetos (EBP), com participacao de seis outros bancos;

= Fornecedores da cadeia de 6leo e gas, com participacao do Banco Mundial e Caixa
Econbmica Federal (FIP 6leo & gas).

(*) Uma ME em processo de preparagdo ndo é garantia de que chegard ao IPO. Pode requerer mais tempo, passar por restruturag¢do de divida, ou processo de

fuséo/aquisicéo, ou receber aporte de fundo de private equity. 38
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INTERMEDIARIOS (PAPEL DOS CES) | SUGESTOES

ESPECIALISTAS DE LIVRE ESCOLHA DAS MES

= Quem sao os CEs: consultores externos de livre escolha das MEs. Cada grupo de CEs sera
composto por: (i) empresa de preparacao para IPO, (ii) intermediario financeiro e
formador de mercado, (iii) firma de auditoria, (iv) firma de advocacia; e (iv) empresa de
comunicacao (Rl e comunicac¢ao corporativa);

» Banco de Dados de CEs para MES: o portal de articulacao(www.bmaiscompet.com.br)
conterd a relacao dos prestadores de servicos devidamente habilitados (inclusive com os
respectivos rankings publicos), conforme o caso: ANBIMA para os intermediarios
financeiros (além de CVM e BC); OAB para os advogados; e CVM para os auditores;

= Listagem no BovespaMais: cada ME interessada em listar deve contratar um grupo de
CEs pelo tempo em que ela estiver listada no BovespaMais. O CE é guia no processo de
preparacao, due diligence, revisao dos documentos de admissao, registros, oferta de
acoes e pos-IPO. O CE devera apoiar a transparéncia dos resultados e a divulgacao da
empresa listada, evitando impacto negativo na reputacdo/integridade da mesma;

= Responsabilidades dos CEs: (i) educar investidores/empresas e disseminar o processo;
(ii) preparar a ME para admissdao no segmento de acesso; (iii) elaborar documentacao e
coordenar processo de listagem; (iv) consultoria juridica e auditoria; (v) realizacao da
oferta; (vi) research* e market making; (vii) atividades de Rl e relacionamento com
demais stakeholders; e (viii) fornecimento de tecnologia (inclusive assembleias online) e
compliance geral (comunicacao com investidores e reguladores).

(*) A emissdo de “research” (relatdrio de cobertura de analistas) segue regras de independéncia e boas prdticas. Apesar de indesejadas e inesperadas, podem ocorrer
situagdes em que o analista interrompe cobertura de MEs p6s-IPO (ex. problemas de disclosure, governanga, transparéncia e credibilidade administradores/negdcio). 39
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E MUITO CARO ACESSAR EQUITY NO BRASIL

DESPESAS COM PREPARACAO, ABERTURA DE CAPITAL E LISTAGEM POR CINCO ANOS

Pesquisa Deloitte, 2012* Estimativa de despesas segundo B+COMPET
(valores levantados com base nos prospectos (expandindo-se estudo da Deloitte para contemplar
de oferta, ou seja, apenas despesas no preparacao da ME (pré-IPO) e custos de atendimento a
momento do IPO) regulamentacdo pds-IPO, por 5 anos)
Descritivo de Despesas para pré-IPO, IPO e
até R$200mm de 2005 a 2011) ou % p6s-IPO para MEs (IPO R$100 milhdes) ou%
Preparacdo de empresas (pré-IPO) - Preparacdo de empresas (pré-IPO) RS1a3 mm
Comissoes, coordenacdo e liquidagdo (IPO) 4,2% ComissOes, coordenacdo e liquidacdo (IPO) +7%
Advogados e consultores R$1,0 mm Advogados e consultores R$S1,0 mm
Publicidade legal (IPO) R$0,32 mm Publicidade legal (IPO) RS0,32 mm
Auditoria (IPO) R$S0,40 mm Auditoria (IPO) RS0,40 mm
Registro/Outras (IPO) R$S0,54 mm Registro/Outras (IPO) RS0,54 mm
Auditoria, compliance, Rl, comunicacao, ) Auditoria, compliance, Rl, comunicacao, RS0,8a1,2
formador de mercado, outras (pds-IPO) formador de mercado, outras (pds-IPO) mm/ano
Publicidade legal (pds-IPO) - Publicidade legal (p6s-IPO) RS0,2 mm/ano
TOTAL (apenas IPO, exclui “pré-” e 5 anos R$5,5 milhdes TOTAL (5 anos = para crédito tributdrio) R$15,3-R$19,3

“p6s”) : IPO de R$100 milhdes (exemplo) IPO de R$100 milhdes (exemplo) milhdes

15% a 19% do volume
captado (INVIAVEL)

(*) Custos para abertura de capital no Brasil. Uma andlise sobre as ofertas entre 2005 e 2011. Deloitte Touche Tohmatsu (2012)
http://www.bmfbovespa.com.br/empresas/download/Guia-Custos-para-abertura-de-capital-BMFBOVESPA-Deloitte.pdf
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EVENTUAIS RISCOS DO B+COMPET | ANALISE PRELIMINAR

QUAIS OS PRINCIPAIS RISCOS E POSSIVEIS MITIGANTES?

= As MEs podem demorar a fazer IPOs: apesar das 30 mil MEs prospects, é de se esperar
gue os componentes educacao e a maior necessidade de preparacao de MEs para IPOs
demandem tempo (expectativa de primeiros IPOs no 252013). Importante lembrar o
conceito inovador do B+COMPET: o Governo apenas incentiva no sucesso do programa;

= Um grupo grande pode listar divisdes menores: sim. B+COMPET tem racional econémico
proprio. Se nao acontecem IPOs, o Governo nada concede. Acontecendo IPOs, o mercado
de acesso se desenvolve, ganha corpo e o Governo tem retorno liquido de arrecadacao;

= |nvestidores podem ficar desprotegidos: MEs na Categoria A estao sujeitas as regras
atuais de enquadramento e compliance (CVM e Bolsa). MEs na Categoria C (processo sem
registro na CVM e compliance modernizado) serdo acessadas unicamente por QIBs
(pessoas fisicas investem e estao mais protegidas pelos gestores dos fundos-ME);

» Liguidez pode nao se desenvolver no pds-IPO: sim. MEs terdo intrinsicamente menos
liquidez do que empresas de maior capitalizacao. Um dos objetivos principais do
B+COMPET é contribuir para desenvolver a “ponta compradora” (investidores) dessas
empresas, alinhada a eventual avanco na plataforma de negociacao (se necessario);

= (Os custos do IPO e do pds-IPO podem se otimizar: sim. A ME é qguem seleciona seus
consultores externos (CEs). Sao varios concorrentes por categoria, o que incentiva a
otimizacao de custos. Além disso, o mecanismo de incentivo do B+ COMPET é da ME se
compensar apenas no IR a pagar (com limite, e despesas sdo pagas antecipadamente).
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Modelagem econdmic Rﬂ?j}q‘;j'

Premissas (calculos feitos para primeiros 5 anos. Entretanto desoneracdes e contrapartidas se estendem além desse periodo):

= Crédito tributario (IR a pagar) de R$2,67 milhdes/ano/IPO (em média) para MEs (total de 5 anos);

= Desoneragao de 100% dos 15% do IR sobre ganho de capital aos investidores (20% de ganhos ao ano);

= Total dos incentivos do Governo = R$1,3 bi + R$3,3 bi = R$4,6 bi (acumulado 5 anos);

= Cerca de 78% do capital levantado em divida ou equity é utilizado para investimentos (média 2004 a 2008, ver pagina 24);

» Margem EBITDA média de 15% e faturamento médio R$150 milh&es. Alavancagem financeira média das empresas 2x EBITDA;
= Ticket médio das emissdes de a¢bes RS100 milhdes (retorno sobre K investido (antes de IR) 15% / Liquido (9%) e IR 34%).

# Cias Crédito Total Divida Captacgao Lucro IR Sobre Ganho de Desoneragao

Ano Listadas Tributario AcgOes Captada total para antes de IR Retorno/ Capital de IR Invest.
ano/Acu- Acumulado para CAPEX para CAPEX CAPEX RSMM /Capital Investidores Acumulado

mulado RSMM RSMM RSMM RSMM Investido (Fundos/PF) RSMM

2014 50/50 - 3.900 819 4.719 708 241 - -
2015 100/150 100 11.700 4.329 16.029 2.404 1.058 1.000 150
2016 200/350 332 27.300 11.349 38.649 5.797 3.029 3.000 600
2017 200/550 796 42.900 18.369 61.269 9.190 6.154 7.000 1.650

2018 200/750 58.500 25389 83.899 12.583 10.432 11.000

Calculo do impacto dos investimentos para geracdao de empregos (Modelo BNDES)

Receita Empregos Empregos Efeito renda TOTAL*
Liquida Diretos Indiretos* 2.518 mil
RS98bi 1.147 mil 1.400 mil empregos* 1,1MM
[ |
|
(*) Metodologia BNDES aplicada conservadoramente (desconsiderando efeito renda e apenas 50% de empregos indiretos). Adicionalmente,
como parte dos 78% pode ser utilizada em investimentos no exterior ou aquisi¢oes, utilizada apenas 60% da geracGo de empregos.

Giro de

Ativos 117%
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ANALISE DE SENSIBILIDADE | CAPEX E EMPREGOS

QUANTIFICACAO AJUSTADA DE ACORDO COM DIFERENTES CENARIOS

Sensibilidade de Geragao de Alavancagem Financeira sobre EBITDA (primeiros cinco anos do B+COMPET)

Faturamento das Empresas (RS MM)

Alavancagem 50 100 200 250 300
Resultante de Alavancagem em RSbi

0,5 3 6 11 14 17

1,0 6 11 23 28 34

1,5 8 17 34 42 51

2,0 11 23 45 56 68

2,5 14 28 56 70 84

*Indice de alavancagem conservador entre 3x-3,5x (http.//fernandonoqueiracosta.wordpress.com/2012/05/15/dividas-corporativas/)

Sensibilidade de Empregos (milhares) x CAPEX x Impostos/Contribuicoes (tabela sem redutor de 40%)

CAPEX (RS bi) Diretos  Indiretos**  Totais** Massa SZ’;Z;{ INSS RS bi* FGTS RS bi
20 273 334 440 10,3 0.8 3,0
30 410 501 661 11,2 0,9 3,2
40 547 668 881 14,9 1,1 4,3
50 684 835 1.101 18,6 1,4 5,4
60 820 1.001 1.321 22,3 1,7 6,5
70 957 1.168 1.541 26.0 2,0 7,6
80 1.094 1.335 1.762 29,8 2,2 8,6
90 1.231 1.502 1.982 33,5 2,5 9,7

*Fonte:IBGE — Cadastro geral de empresas 2005-2008: saldrio médio = 2,9 saldrios minimos - R51.806 x 13
** Considerado 50% apenas de indiretos e 0% efeito renda por conservadorismo na geragdo de empregos (modelo BNDES + redutor de 40%) 14
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CONTRIBUICAO AO EMPREGO | MES

CRESCIMENTO DE MES IMPACTA DIRETA E INDIRETAMENTE O PIB

Contribuicao ao Emprego pelas PMEs

Paises de Baixa Renda Paises de Baixa-Média Renda Paises de Média-Alta Renda Paises de Alta Renda

O aumento no crescimento das MEs tem um efeito direto no crescimento do PIB em
decorréncia de maiores receitas, emprego e lucros (e, consequentemente, impostos) das
MEs (ambitos federal, estadual e municipal).

O crescimento das MEs também impacta indiretamente no crescimento do PIB, por meio
de mais investimento que as empresas fazem em inovacao, e melhora da resiliéncia
macroecondmica da economia em geral.

Fonte: Report on Support to SMEs in Developing Countries Through Financial Intermediaries, Dalberg — Genebra, novembro de 2011, e Small vs. Young Firms across
the World: Contribution to Job Creation, Employment, and Growth, Banco Mundial, 2011. 45
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Quantificacao do numero de
empresas que poderiam se
beneficiar da medida

= Faturamento: >RS400mm

MEs-alvo para o
“B+COMPET”: &

+30 mil

® Funcionarios: +500

= Empresas listadas: 285

= Faturamento: RS20mm a R$400mm
= Funcionarios: 100 a 500

= Empresas listadas: 66

= Faturamento: <R$20mm
= Funcionarios: até 100
» Empresas listadas: 10 (inclui pré-ops)

Fonte: CEMEC/IBMEC outubro 2012 (consolida¢do) de: IBGE Pesquisa Anual da Industria (2010); IBGE Pesquisa
Anual do Comércio (2010); IBGE Pesquisa Anual dos Servicos; IBGE Cadastro Central das Empresas (2010);

empresas abertas Economdtica e maiores fechadas Maiores e Melhores da Revista Exame. e
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CASO FRIGORIFICOS | TRES REALIZARAM IPOS EM 2007

RETORNO AO GOVERNO .... CONFIRMAGAO DE EXPECTATIVAS COM O B+COMPET

JBS Minerva Marfrig e
IPO: 03/2007 e Follow on 2010 IPO: 07/2007 IPO: 06/2007 e Follow on 2009 Média
Ofertas Primdrias: R$2,0bi Oferta Primaria: RS370mm Ofertas Primdrias: RS1,6bi .
RS$1,3bi
Receita Bruta'! RS(bi) Receita Bruta!!) RS(bi) Receita Bruta!!) RS(bi)
8 7x 64,2 1,9x 4.3 5,7x 23,0
l ‘o Receita'?
7,3 2.4 ;
. 4.3 e ,_- : . L s R X5,5
IPO PO 2011 PO 2011 IPO PO 2011
Impostos sobre vendas'? RS(bi) Impostos sobre vendas'? RS(bi) Impostos sobre vendas'? R$(bi)
0,28
3,1x 1,21 . 210'4" 1,6x
01 l 0 44 l Impostos(?)
0,39 0,26
0,23 ‘ -
IPO PO 2011 IPO PO 2011 IPO IPO(l) 2011
Empregados (milhares) Empregados (milhares) Empregados (milhares)
135,2
5,6x 84,5
Empregos
15,2 i
=2 ) +61 mil
PO 2011 PO 2011 |PO (PO 2011

Fonte: Banco Central, prospectos de ofertas de agdes e demonstrativos financeiros das empresas JBS, Minerva e Marfrig.
(1) Valor Presente corrigido pelo crescimento do PIB e do IPCA.  (2) Soma do IPI, ICMS, PIS, COFINS e ISS (impostos sobre receita), excluindo IR. 47
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CONTEUDO
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4 - Convergéncia do B+COMPET com o Plano Brasil Maior (PBM) e com a 47
Politica Nacional de Empreendedorismo e Negocios (PNEN) do MDIC

5 - Anexo 1 — Diagndstico das travas Brasil e comparacao com experiéncias o
bem sucedidas de outros paises (mercados de acesso para MEs)

6 - Anexo 2 — Detalhamento das sugestdes sobre modernizacao da -

regulamentacao da CVM e da BM&FBovespa - Mercado de Acesso (MEs)

7 - Anexo 3 — Term-sheet fundo-ME, Programa Fiscal do Governo e Outros 75
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PLANO BRASIL MAIOR | OBJETIVOS ESTRATEGICOS

ITENS EM AMARELO DENOTAM CONVERGENCIA* DO B+COMPET COM O PBM 2011/2015

Desenvolvimento
Sustentavel

Inovar e investir para ampliar a competitividade, sustentar o
crescimento e melhorar a qualidade de vida

Ampliacao de
Mercados

Ampliar
acesso a bens
e servicos para
populacdo

Elevar participacao
nacional nos mercados
de tecnologias, bens e
Servicos para energias

Diversificar as
exportacGes e promover
a internacionalizagdo das
empresas brasileiras

Adensamento
Produtivo e Tecnoldgico
das Cadeias de Valor

N
\/

Produzir de

Fortalecer as Micro,
Pequenas e Medlas
Empresas (MPMEs)

Elevar participagao dos
setores intensivos em
conhecimento no PIB

forma mais
limpa

Criacao e
Fortalecimento de
Competéncias Criticas

Ampliar o Elevar dispéndio Aumentar
investimento fixo empresarial em P&D qualificacdo de RH

Fonte: www.brasilmaior.mdic.qov.br/wp-content/uploads/2011/08/apresentacao_completa_final.pdf (Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior).

(*) Andlise de convergéncia (itens em amarelo) foi desenvolvida pelo Grupo de Trabalho.
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RELACAO | EMPREENDEDORISMO E METAS DO PBM

POLITICA NACIONAL DE EMPREENDEDORISMO E NEGOCIOS (PNEN) — CONSULTA PUBLICA

Legenda 1. Ampliar o investimento fixo em % do PIB o
Empreendedorismo 2. Elevar o dispéndio empresarial em P&D E
e condicionante para
0 alcance da Meta. 3. Aumentar qualificacao da mao de obra 0_'3

—

A Meta e condicio- 4. Ampliar o valor agregado nacional a produgao @)

nante para a promo- S _ . O

cao do Empreende- 5. Elevar % da industria intensiva em conhecimento D

dorismo. 6. Aumentar % o nimero de MPMEs inovadoras O

Meta e Empreende- R o -

doriemo se condicio- 7. Aumentar a eficiencia energetica D
T g el Iz e 8. Ampliar e diversificar as exportacoes g

9 Elevar participacao em mercados de energias E

~ (tecnologias, bens e servigos) L]

10. Ampliar acesso a banda larga e outros servigos

Fonte: www.cdt.unb.br/consultapublica/documento/propostas_teses_diretrizes.pdf (Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior).
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ESTRUTURA DA PNEN | JULHO 2012

MECANISMO DE COORDENAGAO DAS INICIATIVAS GOVERNAMENTAIS

| - ¢ |

( Vertente Empresarial - Geragao de Capital ) Vertente Social - Geragao de Renda
Alto crescimento \\ |—o Economia solidaria
Inovativos e 1'\.. Empreer‘]d Imentos Y, | ® Tradicionais / familiares
Infracorporaiivos lJ Cooperativas
Caracteristicas da PNEN
| Boas Praticas Perfis Regionais Gargalos J
Ambienta Marco . N
Econdmico Regulatério Govermanca Infrasstrutura Intemacionalizacao ]
Educacao Investimento Tributacao Tecnologia e
capacitacio e Crédito desburocratizacao incwacao
K . |
Cultura e perfil Empreendedorismo por
empreendedor segmentos especificos
Impactos da PNEN A
Agregac@o de valor em produtos e processos . Dessnvolvimento regicnal
Incremento na pauta de exporiacoes . Reducao de desigualdades
Fonalecimento nas cadeias produtivas . Reavitalizacao de tradicoes culiurais

\_

Desenvolvimento sustentavel
Plano Brasil Maior 4

Fonte: www.cdt.unb.br/consultapublica/documento/propostas_teses_diretrizes.pdf (Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior).
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ANEXO 1

Diagnostico das Travas Brasil e Comparacao
com Experiéncias Bem Sucedidas de Outros
Paises (mercados de acesso para MEs)
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CICLO VICIOSO | ESTAGNACAO DO MERCADO DE ACESSO

SUMARIO DO DIAGNOSTICO DE TRAVAS - BRASIL

1) Cultura de renda fixa

(elevada taxa juros) e percep-
cao de complexidade da Bolsa

5) Intermediarios de 2) Exigéncias regulatorias

relevancia desinteressados em excessivas para mercado de
IPOs inferiores a RS400mm acesso (CVM e Bolsa)

4) Informalidade, sonegacao, 3) Fundos/QIBs ndo

desinformacao, cultura e interessados em investir em
custos elevados pré e pos-IPO empresas de menor liquidez

53



PROJETOICOMPLETO B+COMPET — 10/10/2013)

PRINCIPAIS DIFERENCAS | BRASIL VS. SETE PAISES

OBSERVACOES EXCLUSIVAS DA BM&FBOVESPA

Representantes da BM&FBOVESPA, CVM, BNDES, FINEP e ABDI (em trés equipes) visitaram sete
paises, num total de 65 reunides com Bolsas de Valores, reguladores, estruturadores de ofertas,
investidores , prestadores de servicos (assessores e consultores) e empresas.

Bolsa de Capitalizacao Capitalizacao Capitalizacao Capitalizacao Capitalizacao Empresas
Valores (milhdes) (milhoes) (milhoes) (milhdes) (milhdes) Listadas

AIM Market
(Londres)

ASX (Australia)

TSX Venture
(Canadad)

ChiNext (China)
KOSDAQ

(Coréia do Sul)

MAB-EE
(Espanha)

New Connect*
(Polonia)

Inferior £10
(38%)

Inferior USS10
(33%)

Inferior CADS?2
(31%)

Entre USS125 e
US$300 (39%)

Inferior USS20
(15%)
Entre €9 e €20
(47%)

Inferior
USS2 (19%)

Entre £10 e £50
(38%)

Entre USS10 e
USS$50 (30%)

Entre CADS2 e
CADSS (22%)

Entre USS300 e
US$500 (30%)

Entre USS20 e
USS$50 (38%)

Entre €20 e €40
(41%)

Entre USS2 e
USS5 (29%)

Entre £50 e
£100 (11%)

Entre USS50 e
USS$100 (10%)

Entre CADSS e
CADS10 (16%)

Entre USS500 e
US$700 (21%)

Entre USS50 e
USS$100 (24%)

Entre €40 e €70
(12%)

Entre USS5 e
USS10 (31%)

Entre £100 e
£500 (11%)

Entre USS100 e
USS$500 (15%)

Entre CADS10 e
CADS50 (22%)

Entre USS700 e
US$1.000 (5%)

Entre USS100 e
USS$500 (20%)

Acima USS10
(21%)

Acima de £500
(2%)

Acima de
USS500 (12%)

Acima CADS100
(9%)

Acima de
USS1.000 (5%)

Acima de
US$500 (3%)

1.114 (mai/12)
2.211 (jun/11)
2.277 (mai/12)
332 (jun/12)
1.031 (mai/12)
21 (jun/12)

351 (dez/11)

(*) Informagbes calculadas considerando o Valor de Mercado apenas das empresas locais (241), que sGo os unicos disponiveis Fonte: Bolsa de Valores Austrdlia,
Canadad, Coreia do Sul, Espanha, Londres e Polénia
Fonte: BM&FBovespa (Viagem Internacional Percep¢bes e Aprendizados - Diretoria de Desenvolvimento de Empresas - 16/08/2012).
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JURQOS E ALTERNATIVA DE ACESSO A CAPITAL

MOMENTO UNICO NO BRASIL > A OPORTUNIDADE E AGORA

15

Taxa de juros nominal em % a.a.

12 — Selic Meta

7,25

Juros Ex Ante_

3 - Taxa de juros real em % a.a.*

0 e e g g g g e gy g
> O O QO Q R ~ YV YV
3 ) ) N N N N NV AN

A D D S

N N
R <A AR Y N
Tendéncia de queda da taxa basica de juros, nova regra para depdsitos em poupancga e

reducao spread bancdario = clima mais propenso a renda variavel (mudanca de cultura);

B+COMPET é opcao de funding de longo prazo com efeitos positivos: incentiva
formalidade, mais emprego, mais renda, mais poupanca e mais consumao.

Fonte BCB, elaboragdo MF: http://www.planejamento.gov.br/secretarias/upload/Arquivos/noticias/2012/out/4r3e2wi1q.pdf
(*) Razdo das taxas dos contratos de swap-DI 360 dias pela mediana das expectativas de inflagéo acumulada para os proximos 12 meses.
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@ CULTURA VIGENTE ADVERSA | BRASIL

BRASIL AINDA AQUEM DOS DEMAIS EMERGENTES

Esforcos ja coordenados pela BM&FBovespa/Entidades (dedicacdo x mercado esta passivo):

Forum de desenvolvimento do BovespaMais (reunides com empresas e intermediarios);

Parceria com associacdes diversas com o objetivo de “levar conhecimento”, convénio
com entidades de fomento (FINEP e BNDES) e com ABVCAP;

Iniciativa com AMCHAM: pesquisa sobre preparacao de companhias;
Convenio BM&FBovespa-APIMEC para relatdrio de cobertura de duas corretoras; e
Projeto de popularizacao e “BM&FBovespa Vai até Vocé”.

Oportunidade do mercado de acesso (mudando com taxas de juros atuais e declinantes):

Emissores e investidores ainda arraigados em investimentos de renda fixa e poucos
instrumentos de funding via divida (que sao escassos e de dificil acesso as MEs);

Companhias abertas atualmente preferem emitir debéntures (cujo volume aumentou
muito nos ultimos 10 anos) a se financiarem no mercado de acdes (a maioria das
empresas que realizou IPO ndo buscou follow-ons) = MEs deveriam poder fazer ambos;

BNDES continua sendo a principal fonte de funding de grandes empresas (fato esse que
nao se repete para o caso de MEs, onde o BNDES prefere utilizar agente repassador).

Sem incentivos do Governo (B+COMPET) - estagnacdo tende a se prolongar.
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CVM E BM&FBOVESPA | MODERNIZACAO DE REGRAS

MECANISMOS DE OFERTA E COMPLIANCE POS-IPO | AGILIZAR E REDUZIR CUSTOS

Modernizacao e reducado de custos: oportunidade de adaptar ICVM 480, com racional de
compliance especifico para o segmento de acesso, também considerando um racional
operacional para andlise de dezenas/centenas de pedidos de ofertas anualmente.
Oportunidades para agilizar e reduzir custos com compliance (pré- e p6s-IPO), mantendo
os niveis/principios de disclosure e transparéncia;

Experiéncia bem sucedida de operacdes de divida via ICVM 476: auséncia de registro =
processo mais simples, agil e menos custoso. Ofertas publicas distribuidas com esforcos
restritos junto a QIBs aceleraram o processo de maturagao societaria e profissional. Nova
instrucao nao devera limitar nimero de investidores e nem restringir negociabilidade pds-
IPO (sem lock-up), mantendo tratamento adequado a Lei das SA (direito preferéncia ou
subscricao dos acionistas, e ao foro de deliberacao sobre aumento de capital);

QIBs no mercado de acesso (MEs) — MEs Categoria C: para se mitigar os riscos de auséncia
de registro na CVM, baixa liquidez das acdes, maior incerteza do negdcio (porte), da
modernizacao de compliance e de praticas customizadas de governancga corporativa.
Pessoas fisicas atuam nesse segmento (Categoria C) apenas por meio de Fundos-ME (ou
FIAs tradicionais), pelo menos nos primeiros 3-5 anos da nova regulamentacao; e

Regras de listagem BovespaMais: democratizacao para todas as MEs (possibilidade de
emissao de acdes PNs, como Nivel 2, necessidade do CE para preparacao e suporte pos-
IPO as MEs, e adequacao das regras de divulgacao as praticas atuais de mercado).
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GESTAO DE ATIVOS BRASIL | DESENVOLVIDA

ENTRETANTO APENAS 9% EM RENDA VARIAVEL VS. MEDIA MUNDIAL DE 40%

Ranking Pais

1 Luxemburgo
Coréia do Sul
EstadosUnidos
Franca
Brasil
Japao
Irlanda
Canada
Espanha
Chile

O 0o N O U1 A WN

[EEN
o

N° de Fundos Mutuos

9.452
9.106
7.707
7.701
6.805
4.247
3.101
2.808
2.424
2.220

Ranking Pais

1 Estados Unidos
Luxemburgo
Austrdlia
Franga
Irlanda
Brasil
Reino Unido
Canada
Japao
China

O 0o NO UL A WN

[EEN
o

Ativos em USSmm
12.456.983
2.489.170
1.526.808
1.512.396
1.162.938
1.110.912

902.865
814.088
750.512
336.108

Fonte: ICl e Moody'’s, dados de 30 de margo de 2012

Ativos sob gestdo de fundos de investimento no mundo

Balanceados
Mistos 11%

Outros 4%

Renda
Variavel o
o Cambiais
Renda Fixa

25%

Ativos sob gestdo de fundos de investimento no Brasil

Renda
Variavel
9%

Balanceados
Mistos 21%

Outros 23%

Renda Fixa
43%

Cambiais 4%
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INVESTIDORES | ITENS ANALISADOS EM SETE PAISES

OBSERVACOES EXCLUSIVAS DA BM&FBOVESPA

= Perfil de investidores nas ofertas iniciais e subsequentes: A predominancia nas
ofertas é de investidores institucionais locais, com excecao da China e nas ofertas
muito pequenas da Australia, Polonia e Canada, onde existe um predominio de
pessoas fisicas;

= Perfil de investidores no mercado secundario: Nos mercados secundarios, existe
um forte componente de varejo em todos os mercados; e

" |ncentivos Fiscais: Os incentivos fiscais para investidores foram fortes no Canada e
em menor medida na Inglaterra. Na China o investidor nao paga ganho de capital
e alguns setores, por exemplo hightech, possuem incentivo fiscal, bem como
algumas provincias também incentivam a listagem de empresas. Nos outros
paises foram incentivos pontuais ou nao existentes. Contudo, em todos os paises
existe uma forte demanda local, institucional e de varejo que devera ser
estimulada no Brasil.

Fonte: BM&FBovespa (Viagem Internacional Percep¢des e aprendizados - Diretoria de Desenvolvimento de Empresas - 16/08/2012). 59
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@ DESAFIO | EDUCAR/FORMAR INVESTIDORES

CULTURA, JUROS/INFLACAO E RISCO - DECADAS PARA REDUZIR GAP NO BRASIL?

*
- China: Por que investidores preferem ag¢oes?

Investidores em Acdes: 85% pessoas fisicas (95mm) e 15% instituicdes (370 mil): (i)

baixa educacao e familiaridade com teoria de portfolio de investimento - menor
entendimento de diversificacdo e nao percebem valor em renda fixa; e (ii) propensao a
assumir maiores riscos - especulacao e negociacao ativa;

Mercado (especulacao): (i) pouco eficiente; (ii) hot money; (iii) alta volatilidade; (iv)

baixo payout de dividendos; e (v) pouca oferta (baixa relacdo MktCap/PIB);
Produtos de Renda Fixa: (i) mais estaveis, menor especulacao - nao excita investidores;

e (ii) com inflacdo crescente a taxa de juros é negativa.

E Brasil: Por que investidores preferem renda fixa?

Investidores em Acdes: 20% pessoas fisicas (580 mil) e 80% instituicdes (29 mil): (i) baixa

educacao e familiarizacao com mercado de a¢des; (ii) aversao a maiores riscos; (iii)
histérico de alta inflagao - maior tendéncia ao consumo do que poupanca;

Mercado: volatilidade elevada - alto risco, especialmente apds crises financeiras; e

Produtos de Renda Fixa: (i) altamente isentos de riscos; e (ii) ajustados pela inflacao.

No Brasil menos de 0,3% da populagao investe em acdes vs. 5% em média dos
mercados emergentes - requer solu¢do PROPRIA e INOVADORA
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@ CHOQUE | A REALIDADE BRASILEIRA

INVESTIDOR PESSOA FiSICA NO BRASIL AQUEM DOS DEMAIS EMERGENTES

= A participacao de pessoas fisicas caiu de 30% em 2009 para 15% em junho de
2012. As 611 mil pessoas fisicas cadastradas (dez/2010) reduziram-se a 581 mil
(jun/2012). E desse montante, o mercado estima que apenas 130 mil sejam
realmente ativas — muitos “flippers”;

= QOs projetos de popularizacao da Bolsa e a “BM&FBovespa Vai até Vocé”, dentre
outros, apesar de bem sucedidos, ainda possuem o grande desafio de atrair 5-10
milhdes de investidores = sentimento geral entre investidores pessoas fisicas:
preferéncia por renda fixa, desconhecimento e aparente complexidade da renda
variavel, e um certo preconceito equivocado (“jogar/perder na Bolsa”);

= No Brasil menos de 0,3% da populacao investe em ag¢des, enquanto a média em
paises emergentes é de 5%. Na Australia, 40% da populagao investe em agdes. Na
China, 60% do volume das ofertas/IPOs é adquirido por pessoas fisicas;

= |POs no Brasil muito dependentes do humor do mercado externo (60%-70% em
média colocado com investidores de EUA e Europa) = Brasil precisa de menor
dependéncia dos mercados externos.

Fonte: Valor Econémico (26/7/2012) e www.ernanifagundes.com.br/2012/07/bolsa-divulga-propostas-e-busca.htmi. 61
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DESAFIOS DA PONTA COMPRADORA | FUNDOS/QIBS

COMO MOTIVAR QIBS/FUNDQOS A INVESTIREM EM IPOS DE MES?

= Apesar do movimento de queda na taxa de juros e das indicacdes recentes de
tendéncia de aumento na participacao de fundos de renda variavel no mix brasileiro
(9% vs. 40% de média mundial), ainda hd um gap significativo a reduzir;

" Preocupacao (inicial) com limitar acesso de pessoas fisicas em MEs (Categoria C). Sem
duvida elas sao importantes para o mercado como um todo. Contudo, o investimento
em MEs (mercado de acesso) sem registro de oferta na CVM requerer QIBs, devido a:

* isencao de registro CVM e modernizacao de compliance em relagcao ao tradicional;

* riscos inerentes de baixa liquidez das acoes de MEs;

* maior incerteza do negdcio, devido ao menor porte da empresa e menor historico; e
 de praticas customizadas de governanca corporativa.

= Como motivar/interessar QIBs e fundos de investimento, tradicionais e fundos
especificos (Fundos-ME, destinados exclusivamente ao investimento em MEs), para
participarem de ofertas de companhias mais arriscadas (inerentes do tamanho do
negocio) e que terao menor liquidez em Bolsa (mesmo contando com market maker)?
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EMISSORES | ITENS ANALISADOS EM SETE PAISES

OBSERVACOES EXCLUSIVAS DA BM&FBOVESPA

= Governanca e Classe de Acdes: Nao identificadas diferencas significativas nas regras que
tratam de equidade entre os acionistas. Os maiores descontos para os mercados de acesso se
referem aos critérios quantitativos. Varios paises admitem mais de uma classe de acdes, mas
a sua utilizacao é pouco comum e em alguns casos nao permitida no mercado de acesso.
Importante destacar que o tamanho de operacdo que a BM&FBovespa quer fomentar (R$50-
150mm) nao ocorre na maioria dos mercados de acesso, mas nos mercados principais;

= Exigéncias Prospectos: As exigéncias de prospectos para IPOs sao semelhantes, ainda que em
algumas jurisdicdes exista um percepcao de maior simplicidade nas informacdes e opcdes de
dispensa para ofertas restritas;

= Custo de Manutencao: Nao foi possivel levantar muitas informacdes, mas os itens de custos e
os valores parecem nao apresentar grandes diferencas entre o Brasil e os paises visitados;

= Publicacao de informacdes: Em praticamente todos os paises visitados, ndao ha exigéncia de
publicacao de informacdes financeiras e societarias em jornal. A divulgacao é exclusivamente
por meio eletronico. A Unica excec¢ao é a China, onde existe essa obrigacao, mas a percepg¢ao
é de que o custo é irrelevante;

= Periodicidade da revisao de auditores: Nao identificadas diferencas entre mercado principal e
mercado de acesso, com relacao a periodicidade das revisdes de auditoria. Contudo, algumas
jurisdicoes apresentam periodicidade semestral, ao invés de trimestral; e

Incentivos Fiscais: Nao identificados incentivos fiscais relevantes para os emissores, mas a
passagem da empresa para condicao de companhia aberta parece ser mais “suave” nos
paises visitados.

Fonte: BM&FBovespa (Viagem Internacional Percep¢des e aprendizados - Diretoria de Desenvolvimento de Empresas - 16/08/2012). 63
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DESAFIOS DA PONTA VENDEDORA | MES

COMO MOTIVAR MES A BUSCAREM FUNDING NO MERCADO DE ACESSO?

Cultura: investir em acgoes e listar negdcios em Bolsa sao realidades distantes do
segmento de grandes empresas brasileiras = o que dizer entao para MEs. Muitos
negocios — culturalmente no Brasil — passam de geracao a geracao, e éraro o
sentimento de desprendimento do poder para perpetuidade das empresas. Se o custo
de capital permite, preferéncia é por BNDES ou debéntures;

Compartilhamento de Controle: sécio opinando nos negdcios, governanga corporativa
(com conselheiros independentes), prestacao de contas a acionistas (que impactam
diretamente o valor do negdcio em Bolsa) contribuem para desestimular o empresario
ME a emitir acoes -» “ele &€ o dono, é quem manda no negdcio”;

Formalidade: segmento de MEs ainda é informal ( “planejamento tributario”, caixa 2,
Pls, etc.) = o empreendedor, em geral, ndo esta disposto a abrir mao de margem, lucro
e “flexibilidade” para ter acesso a esse funding qualificado e de longo prazo;

Transparéncia: aversao quanto a prestar informacgdes ao mercado (prestacao de
contas). Divulgacdes que possam alimentar a concorréncia (e/ou fiscalizacdo);

Custos: a “percepcao” de custos elevados para realizar IPOs e de altos custos (e
complexidade) de compliance (incluindo pessoal interno para administrar Rl).
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INTERMEDIARIOS | ITENS ANALISADOS SETE PAISES

OBSERVACOES EXCLUSIVAS DA BM&FBOVESPA

= Exigéncia de Assessor (NOMAD): Com excecao da Australia, todos os mercados
possuem a figura de um Assessor, seja de forma permanente ou por um periodo. A
BM&FBovespa entende que o nivel de regulacdao do mercado brasileiro dispensa a
necessidade de um assessor, que so acarretaria um custo adicional aos emissores;

= Modalidades de Ofertas: Em quase todos os paises existem modalidades de ofertas
restritas, com exigéncias simplificadas e mais ageis (limitacdo de numero de
investidores ou categoria de investidor);

= (Canais de Distribuicdo: Atuacao segmentada de intermediarios com a existéncia de
bancos de investimentos (“Bls”) médios e corretoras especializadas em originar
operacdes menores e/ou cooperar com Bls globais na distribuicdo para pessoas fisicas;

= Formas de Remuneracao: ldentificados modelos de remuneracao de intermediarios nas
ofertas, que nao oneram imediatamente o emissor e, ao mesmo tempo, alinha
interesse de longo prazo de emissores e intermediarios, comprometendo esse ultimo
com o desempenho do emissor no mercado; e

= Mecanismos para Liquidez: Em varios mercados identificados mecanismos para
aprimorar a liguidez no mercado secundario, seja por meio de sistema de negociagao
diferenciado, exigéncia de formador de mercado (contratado pelo emissor), ou outras
iniciativas de aproximacao entre emissores e investidores.

Fonte: BM&FBovespa (Viagem Internacional Percep¢des e aprendizados - Diretoria de Desenvolvimento de Empresas - 16/08/2012). 65
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DESAFIOS DOS INTERMEDIARIOS | CES

COMO MOTIVAR INTERMEDIARIOS A REALIZAREM OPERACOES MENORES?

Intermediarios de Relevancia: principalmente intermediarios financeiros (os que

realmente “fazem acontecer”) desaconselham que companhias acessem o mercado com
operacdes menores (principalmente devido a liquidez/perfil dos investidores que
compram os papéis atualmente);

Intermedidrios/Bancos de “Middle”: porque inexiste mercado de acesso, corretoras e

bancos “emergentes” no Brasil ainda nao estao preparados para colocacao, elaboracao
de relatdrios de pesquisa e formacao de mercado (pds-IPO) comparativamente a paises
com esse mercado desenvolvido;

Preparacao de Companhias: operacdes com MEs requerem muito mais trabalho de

preparacao para IPO do que as empresas grandes:

» Auditoria, tratamento de passivos/contingéncias, juridico, processos internos e
governanca corporativa (ajustes de gestao e conselho de administracao);

* Documentos regulatorios pré-arquivamento na CVM, data room, management
presentation, tese de investimento, valuation relativo e treinamento de executivos;

* Prospecto de oferta, compliance legal, roadshow, colocacao de acdes e market making;

* Relacionamento com stakeholders, entidades (CVM e Bolsa) e “vida nova” pds-IPO.
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OUTROS EXEMPLOS | MERCADOS DE ACESSO - PMES

BSE SME
(India)

Criado em marg¢o de 2012
pela Bombay Stock Exchange
(BSE);

Numero de empresas listadas
(ago/2012): 5. Outras 50
PMEs, dentre as mais de 5
mil empresas do Segmento
Principal deverdao migrar
listagens para a BSE SME;

Micro, Pequenas e Médias
Empresas (MPMEs)
contribuem com 8% do PIB,
45% dos manufaturados e
40% das exportacoes;

Numero de empresas listadas
no mercado principal da BSE
(jun/2012): 5.136.

Shenzhen

(PMEs -
China)

Criado em agosto de 2004
pela Shenzhen SE;

Mesmas regras do mercado
principal para empresas
menores que ficam
segmentadas;

Numero de empresas
listadas (ago/2012): 691
(de 1.520 listadas em
Shenzhen);

Relagcdo P/L (preco/lucro)
média = 26,7 (ago/2012);

Valor de Mercado
(ago/2012): USS472
bilhoes.

Fonte: Pesquisa grupo de trabalho e BM&FBovespa (apresentagdes).
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GEM

(Hong
Kong)

Criado em 1999 pela Hong
Kong Stock Exchange;

Numero de empresas
listadas (ago/2012): 177

Relagdo P/L (preco/lucro)
média = 16,9 (ago/2012);

Valor de Mercado
(jul/2012): USS9,4
bilhoes;

52 empresas migraram do

GEM para a HKEx
(jan/2001 a dez/2010);

Numero de empresas
listadas no mercado
principal da HKEx
(jul/2102): 1.354.
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N L 3.290 IPOS EM 16 ANOS DO AIM

74 N SIMPLIFICACAO DO PROCESSO + DESONERACOES TRIBUTARIAS

London Stock Exchange

Caracteristicas do AIM (London Stock Exchange - LSE)

= Regulamentacao especifica para MPMEs (ndo obrigatoriedade de track record; sem
restricdo a numero de acionistas e com menores custos de listagem/compliance);

* Desoneracgoes tributdrias aos investidores (menor liquidez);
= 57 empresas migraram do AIM para o segmento principal da LSE;
= Valor de Mercado (maio/2012): R$204 bilhdes.

Resultados entre 1995 e 2011 (16 anos)

= 3,290 IPOs no periodo (atualmente 1.114 listadas), sendo 3 brasileiras (MktCap): Clean
Energy (R$25mm), Serabi Gold (R$22mm) e Itacaré Capital (RS77mm);

= RS$245 bilhdes em recursos levantados pelas PMEs no AIM (50% fundos & 50% varejo);

= RS38 bilhdes em contribuicdo direta para PIB do Reino Unido;

= 250 mil novos postos de trabalho permanentes e diretos (indiretos nao quantificados).

O sistema regulatadrio flexivel da AIM, concebido para MPMEs, e as desoneracdes
tributarias a investidores sdao a “chave” para o sucesso desse mercado*

(*) Estudos da London School of Economics e da Oxera Independent Consultants.

Fonte: A Guide to AIM, London Stock Exchange (2010) e Why is AIM successful?, Grant Thornton (2012). Capitalizagdo de mercado de empresas brasileiras - maio/12. 68
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SUGESTOES | REGULAMENTACAO CVM

ALTERACOES A ICVM 480
Pedido de Registro

= Considerar a possibilidade de procedimento simplificado de analise do pedido de
registro de emissor, em linha com ICVM 471, ou inclusdao nas dispensas de registro de
emissor (art. 72 da ICVM 480), desde que aprovados por entidade autorreguladora. No
22 caso, revisitar regulamentacdo aplicavel a fundos de pensao, investidores
estrangeiros e fundos de investimento; e

= Em virtude das alteracdes acima, sugere-se a criacao de emissor Categoria C. Empresas
(MEs) dessa categoria teriam o crédito tributario do Governo (abater do IR a pagar: os
custos de listagem e as despesas de listagem/compliance), enquanto estivessem listadas
no BovespaMais (limitado a RS4mm/ano/IPO, por um periodo de até cinco anos).
Cancelamento da listagem no BovespaMais faria com que a empresa perdesse o crédito.

Disponibilizacao de Informacgoes

= Apenas no website do emissor (em vez de também na sede, cf art. 13 da ICVM 480) e
sistema Empresas.Net da CVM.

Formulario de Referéncia (para emissores na Categoria C)

= Adocao do Formulario de Referéncia aplicavel aos emissores Categoria B, gue € muito
semelhante ao Admission Document do AIM Market; e

= Atualizacao apenas das informacdes atualmente exigidas para os emissores Categoria B
(art. 24, §42 ICVM 480). Outras informacdes relevantes estarao no website do emissor.
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SUGESTOES | REGULAMENTACAO CVM

ALTERACOES A ICVM 480
Demonstrag¢oes Financeiras

= Anuais: auditadas;

= Semestrais: com revisdo especial/limitada. A reducdo de custo para os emissores se da
nem tanto pela economia com auditoria (mudanca de trimestral para semestral), mas
pelo menor trabalho de mobilizacao interna para prover documentacgoes;

= Eliminacdo dos Formularios DFP e ITR, com uniformizacao da apresentacao das DFs
(sem prejuizo da futura disponibilizacdo das tabelas em formato XBRL). As empresas
entregariam as DFs semestralmente em formato pdf. Entretanto, teriam a obrigacao de
emitir relatorios trimestrais gerenciais (earnings release) com a analise de
desempenho no trimestre e realizar teleconferéncia para discussao de resultados (em
linha com a boas praticas de mercado); e

= Eliminacdo do requisito de apresentacao de DFs referentes aos ultimos 3 anos para o
prospecto da oferta de acdes (apenas 2 anos).

Cancelamento de Registro

= Mesmas obrigacdes aplicaveis aos emissores Categoria A.
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SUGESTOES | REGULAMENTACAO CVM

DESENVOLVIMENTO DE NOVA ICVM PARA OFERTAS DE ACOES NO SEGMENTO DE ACESSO

Registro de Emissor: Para acessar o mercado por meio da Nova ICVM, o emissor deveria ser
companhia aberta registrada regularmente (CVM), como emissor Categoria A ou Categoria C.

Oferta de Agoes e Direito de Preferéncia

= Considerar possibilidade de registro automatico ou registro simplificado para a oferta de ag¢oes.
Caso a oferta seja primaria apenas, dispensar demanda do ultimo trimestre (aumentar janelas
de emissdo, pois regra de inclusdo de trimestre atrasa/encarece); e

= Dispensa do direito de preferéncia nos termos do art. 172 da Lei n2 6.404/76. Considerar
exigéncia de prever um periodo curto (3 a 5 dias) de prioridade com forma de assegurar a
participacdao dos acionistas existentes em uma ambiente de menor liquidez.

Negociacao das Ac¢oes
= As acoes deverao ser admitidas para negociacao em segmento de acesso da Bolsa de Valores
(requisito para o emissor se registrar na Categoria C);

= As acOes somente poderao ser negociadas entre investidores qualificados (ex. similar ao art. 15
da ICVM 476, entretanto, quanto maior o numero de QIBs, maior a liquidez); e

= Desconsideracdo de qualquer prazo de lock-up para negociacao das acoes (ex. ndo se adotaria
nada similar ao art. 13 da ICVM 476, que é lock-up de 90 dias).

Obrigagoes do Emissor: As obrigacOes previstas no art. 17 da ICVM 476 nao serao aplicaveis
aos emissores de acoes das MEs (emissores Categoria A ou Categoria C cumprirdo com o
disposto na ICVM 480).

Liquidez: os fundos-ME poderao listar suas cotas em Bolsa (ex.: fundos imobilidrios) e que
fundos-ME possam também investir em FIPs (side pockets/iliquidos).
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SUGESTOES | REGULAMENTACAO BM&FBOVESPA

AJUSTES NO REGULAMENTO DO BOVESPAMAIS

Admissao ao Mercado

Distribuicao publica deve ser feita necessariamente por instituicao financeira
intermediaria;

Contratacao do grupo de CEs (consultores externos), versao ampliada do Nominated
Advisor (Nomad) da AIM, por um prazo de 5 anos (ou pelo tempo em que a ME estiver
ali listada), para preparar, acompanhar e assessorar as MEs: (i) no processo de
estruturacao e abertura de capital; (ii) na colocacao da oferta; e (iii) no pds-listagem,
em relacdo a aspectos de auditoria, governanca corporativa, transparéncia de
informac0des, market making, research (observadas as regras de independéncia e boas
praticas), compliance e demais praticas de mercado; e

Os CEs devem ser devidamente habilitados a operar pelas respectivas entidades
reguladoras. Especialidades: (i) empresa de preparacao para IPO, estruturacao de
oferta e governanca; (ii) auditor; (iii) consultor juridico; (iv) intermediarios financeiros e
formadores de mercado; e (v) consultor de relagdes com investidores e comunicacao
integrada com stakeholders/reguladores.

Prestacao de Informacgoes

Definicao de conteudo minimo do site do emissor, indicando quais informacdes
deverao estar disponiveis para o investidor (art. 26 do Regulamento AIM); e

= Considerar lista de informacdes eventuais que devem ser fornecidas, para facilitar o

trabalho cotidiano do emissor (art. 11 a 18 do Regulamento AIM).
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SUGESTOES | REGULAMENTACAO BM&FBOVESPA

AJUSTES NO REGULAMENTO DO BOVESPAMAIS

Outras Alteragoes (1 de 2)

Possibilidade de emissao de acdes PNs (mais flexibilidade a capitalizacao das MEs, art.
3.1 do Regulamento BovespaMais). Assegurar os mesmos direitos as PNs previstos no
Nivel 2 (mantendo 100% de tag along e para exce¢des com direito de voto em matérias
fundamentais). Permitir que o mercado regule (CE atuando com ME para IPO e
maximizar valuation). Manter regime de oferta publica para saida do BovespaMais;

Eliminacao das obrigacdes do art. 3.5, 7.2 e 8.5 do Regulamento do BovespaMais:
* Manutencao do patamar minimo de liquidez; e

» Situacao Econdémico-Financeira (ndo apresentacao de prejuizos consecutivos e PL
negativo, viabilizando assim MEs tecnoldgicas com alto potencial de crescimento).

Eliminacao do mandato unificado de 2 anos;

Requisitos aplicaveis as Informacdes Trimestrais se aplicariam as Informacdes
Semestrais;

Revisao de demais requisitos aplicaveis a MEs, considerando tratamento do emissor
como Categoria C (tais como eliminacdo da analise prévia da Comissao de Listagem para
ingresso no BovespaMais); e

Definicao clara das condi¢cdes que determinam gquando uma empresa pode listar e

emitir acoes no Novo Mercado/Nivel 2 x BovespaMais.
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SUGESTOES | REGULAMENTACAO BM&FBOVESPA

AJUSTES NO REGULAMENTO DO BOVESPAMAIS

Outras Alteragoes (2 de 2)

MEs interessadas no mercado de acesso, precisariam contratar um grupo de CEs
(consultores externos) para execucao do processo de preparacao, definicao de praticas
de governanca, listagem e acompanhamento da empresa pelo tempo em que ela
estiver listada no BovespaMais (comunicacao, formacdao de mercado e compliance);

Em funcao do perfil dos investidores (QIBs) desse segmento, pode-se ter desde o IPO
todos os acionistas devidamente cadastrados para participarem e votarem
remotamente em assembleias (Projeto de Lei de Conversao n? 13, de 2011 - Medida
Provisdria n? 517, de 2010): “Nas companhias abertas, o acionista poderd participar e
votar a distdncia em assembleia geral, nos termos da reqgulamentacéo da CVM”;

A ME listada nao seria obrigada a migrar para Novo Mercado (ou Nivel 2). Ela poderia
fazé-lo nos termos da regulamentacao (CVM e Bolsa). Permanecendo no BovespaMais,
o crédito tributdrio se esgota apds 5 anos (exceto se ela fizer “follow-ons” dentro do
limite de captacdo estabelecido para “IPO+follow-ons” de R$250 milhdes);

Caso a ME listada decida migrar para Novo Mercado ou Nivel 2 ela mantém o crédito
tributdrio, mas os seus investidores perdem o beneficio de isencao de IR sobre ganhos
de capital a partir do dia da migracao: (i) possibilidade de melhores valuations por
melhores praticas de governanca corporativa comparativamente ao BovespaMais; e (ii)
possibilidade de acesso direto as acdes do emissor por investidores pessoas fisicas.
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EXEMPLO | TERM SHEET

FUNDOS FIA-ME DO BTG PACTUAL

Estrutura do Investimento nas MEs - Por meio de Fundo de Investimento em A¢des — FIA

(regulamentado pela ICVM 409), com as seguintes alteragoes:

= A denominacdo do FIA teria a indicacdao “ME” (FIA-ME) para permitir facil identificacao pelo
publico em geral;

= CVM emitiria instrucdo (conforme aqui sugerido) para permitir a distribuicao de a¢des por
meio de registro simplificado, cujo publico alvo seria exclusivamente os Fundos FIA-ME e/ou
Investidores Qualificados (conforme previsao da ICVM 409);

= QO investimento em MEs por Pessoas Fisicas que ndao fossem consideradas Investidores
Qualificados, somente seria permitido se realizado por meio do FIA-ME; e

= FIA-ME gozaria de desoneracao tributaria, a ser prevista em Lei, nos moldes da Resolucao
CMN 2689, desde que aplicassem no minimo 90% em a¢des de MEs listadas BovespaMais.

Regras de Resgate e Aplicagoes - Fundos tanto abertos como fechados poderiam ser criados, de

acordo com niveis minimos de liquidez (por exemplo prazo de resgate superior a seis meses):

= FIA-ME cuja estratégia contemple investimento em MEs com alta Liquidez Diaria poderia ser
aberto, com regras de resgate que preservem o patrimoénio do fundo em situagdes de baixa
liquidez;

= FIA-ME cuja estratégia contemple investimento em MEs baixa liquidez didria seria fechado,
com estrutura de pagamento de dividendos aos quotistas para amenizar a falta de liquidez e
0s prazos mais longos de desinvestimento; e

= Serao determinados patamares minimos de liquidez para determinagao dos conceitos de baixa
e alta Liquidez Diaria, com base no ADTV (Volume Médio Diario de Negociacao).
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RECEITA DO GOVERNO| SIGNIFICANCIA E IMPACTO

POUCO RELEVANTE FRENTE AO GANHOS DO B+COMPET (SE ANUNCIADO EM MEADOS/2013)

Ano PAC-PME (RS bilhdes) Estimativas do Governo para Impacto do PAC-PME no
Credito Tributério PME Isengdo IR investidores Total IR desoneragdes anunciadas (RS bi) total desoneragoes*

2012 - - - 40,500 0,0%
2013 - - - 70,000 0,0%
2014 0,125 - 0,125 88,000 0,1%
2015 0,375 0,150 0,525 88,000* 0,6%
2016 0,875 0,450 1,325 88,000* 1,5%
2017 1,375 1,050 2,425 88,000* 2,8%
2018 1,875 1,650 3,525 88,000* 4,0%

(*) Desonerac¢ées Governo base mar¢o/2013. Para anos 2015 em diante assumido que ndo haveriam novas desonera¢ées do Governo (conservadorismo)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
* até margo/2013

Fonte: Receita Federal e Banco Central do Brasil
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* Queda mensal na arrecadacdo: i) desoneracdes; e ii)
reducdo no ritmo de atividade econ6mica; e

* Desde janeiro/2012, acumulando-se 12 meses, a
média mdvel da arrecadacido foi de RS 1,02 trilhdo
— B+COMPET insignificante, mesmo que nao
houvessem contrapartidas de impostos ao Governo.78
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Entidades elaboram projeto para facilitar entrada de pequena

Acesso facilitado ao mercad -
sera discutido com governo

AnaPalaRagazi
Dakio
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14 ‘Mercodo de Acesso
Entidades levam proposta de isencdo para compra de

Zaazm acdes de empresas menores ao governo

&
Angelo Pavini | @il ARENA

»
Representantes dos empres3rios, entidades de mercado,
bancos, escritérios de advocacia e consultorias se
reuniram ontem em Brasilia com funcionarios do Ministério

Empresas (PAC-PME, numa alusio 20 programa do govemo

do Desenvolvimento, Indistria e Comércio (MDIC) para buscar

2poioa um plano de incentivo 3 abertura de capital de .
pequenas e mégias empresas na bolsa. Bauzado ce programa || Ania Paula Ragazzi
de Acaleragio do Crescimento para Pequenas & Médias Do Rio

deincantivo 205 Investimentos), o grupo de trabalho quer
obter do governo medidas fiscais que incentiven a ida das
pequenas e médias companhias 20 mercado

Abatimento de IR para empresa e isencio para Investidor

Uma das principais medidas seria permitr a5 empresas desse segmento abaterem do Imposto de renda 0s gastos
com 2 abertura de capital. Seria uma forma de 2 empresa compensar essas despess, que Pesam No orcamento dos
pequenos empressrios, lembra Rodolfo Zabisky. socio da Atitude Global e um dos idealizadores do projeto. Outra
medida que depende do governo seria isentar os Investidores que comprarem agdes dessas empresas do iMposto
de randa sobre ganho de capital. Hoje, as pes: agam 15% de imposto sobre o ganho com agées sempre
que as vendas de papéis no més superarem R 2

Mals 750 empresas no mercado
Na estimativa do grupo, que Jé reline 62 entidades, escritirios de advocacia e empresas, INCluindo 2 Federagio das

Induistrias de S0 Paulo (Fiesp), essas medidas permitiriam & entrada no mercado de 750 novas pequenas e médias
empresas, com faturamento até R$ 400 milhdes por ano, nos proximoas cinco anos, em ofertas de R$ 250 milhdes
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Proposta de incentivos tributarios pode leva
até 750 empresas a Bolsa

THIAGO SANTOS
COLABORACAO PARA A FOLHA
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mp
me

Atualizado bs 18h44.

Um projeto de criagdo de incentivos
tributarios para abertura de capital de
empresas com faturamento de até USS 400
milhdes anuais pode levar cerca de 750
companhias a Bolsa em cinco anos.

Site promove “encontros” de empresas e investidore:

A estimativa é do grupo elaborador do PAC-PME (Programa de Aceleracdo do

Crescimento para Pequenas e Médias Empresas), formado por mais de 40 intermedii

financeiros, auditorias, associagdes e entidades de mercado.

A medida visa elevar a participacdo dessas companhias na Bolsa e se baseia em doig

pontos principais: permitir a isengdo do Imposto de Renda sobre ganhos de capital p

o investidor e crédito tributdrio para as pequenas empresas que realizarem emisséo |

acdes.

O documento sera entregue 8 CVM (Comissdo de Valores Mebilidrios) nesta semana

expectativa é que a entidade faga a interlocugdo entre o setor e o Ministério da Faze!

"Queremos destravar o ciclo vicioso no mercado de acesso”, afirma Rodolfo Zabisky,
representante do grupo PAC-PME. Ele explica que esse ciclo inclui uma cultura de re|
fixa no pais, com elevada taxa de juros, exigéncias regulatérias excessivas para o
mercado de acesso na Bolsa, fundos sem Interesse por empresas com liquidez meno)
custos elevados para a emissdo.

O trabalho foi desenvolvido ao longo de quatro meses. "Resolvemos tornar as propoyj

publicas para que ele possa ser discutido até mesmo por outras entidades que est3o
elaborando propostas semelhantes”, diz Zabisky.

namédia

ACELERACAO DAS PMES
Movimento quer destravar R$ 84 bi em investi-
mento com incentivos para a entrada na Bolsa

PRINCIPAIS PROPOSTAS

~71 Para o investidor

Isengdo de Imposto de
Renda sobre ganho de capital
na venda de acdes de PMEs,
como atrativo para investi-
mento com mais risco e
menor liquidez

OBJETIVOS PRETENDIDOS EM CINCO ANOS

Oferta de acdes na Bolsa
de 750 pequenas e 4
médias empresas*

Para empresas

Durante cinco anos, a
empresa desconta do seu
Imposto de Renda até R$ 4
milhdes anuais com o que
gastou para entrar e se
manter na Bolsa

Formalizac@o e criacdo
de 1,1 milhdo de
empregos

R$ 84 bilhdes de
investimentos privados
em empresas

Aumento de R$ 10,4
bilhoes em arrecada-
¢ao de tributos

Aumento de R$ 6,8 R$ 10 bilhdes em
bilhdes de arrecadagao contribuigdo direta
de INSS/FGTS para a expansdo do PIB

*0 valor médio esperado para cada captagdo é de R$ 100 milhdes
Fonte: PAC-PME

Bancos de investimento, grandes es-
critorios de advocacia, auditorias e en-
tidades de mercado resolveram buscar
0 apoio do governo para desobstruir o
acesso de pequenas e médias empresas
aomercado de capitais. A proposta tera
dois pontos basicos: um pedido de cré-
ditos tributarios a companhias que fa-
cam captagdes por meio da emissao de
acoes e a criacdo de fundos de investi-
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O Plano abre mercado de acdes
a pequena e média empresa

rd ao Miniseério da Fazenda nos proxi-
mos dias. A ideia € atacar os dois pontos
principais que impedem o acesso de em-
presasmenores ao mercado: a falta de in-
vestidores interessados nesses papéis
pouco liquidos e o custo de se manter
uma companhia de capital aberto.
Aosistema, inicialmente batizado de
programa de aceleragao do crescimen-
to de pequenas e médias empresas
(PAC PME), poderao aderir compa-
nhias com faturamento anual de até
RS 400 milhoes e que irdo captar até

B¢ 2N _milhanc na Boaracss Maic o

anos a oferta precisard ser 70% “prima-
ria”, ol Seja, a maior parte dos recursos
captados devera ir para o caixa da em-
presa, e ndo para os acionistas controla-
dores. O ganho para o governo vird da
formalizacdo da atividade dessas em-
Ppresas e amaior arrecadacgio no futuro.

O planoestima que, em cinco anos, ha-
verd R$ 84 bilhoes em investimento pri-
vado produtivo, R$ 10,8 bilhdes em arre-
cadacio adicional de impostos e 1,1 mi-
Ihio de empregos criados.

O grupo jd se reuniu com a CVMe a

DALCR rarns nadindna cimnlificasfion
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Grupo quer destravar acesso de PME a Bolsa

Acesso ao mercado de capitais deve atrair R$ 84 bi em investimentos, estima estudo

COLABORACAO PARA A FOLHA

Para destravar o acesso de
empresas menores a capta-
¢ao de recursos na Bolsa, o
movimento PAC-PME retine
89 participantes, entre asso-
ciagoes da indastria, do co-
mércio, de trabalhadores e de
bancos, além de escritorios
de auditoria e de advocacia.

O grupo estima que, ao fa-
cilitaraentrada dessas empre-
sas na Bolsa, seria possivel
atrair R$ 84 bilhoes em inves-
timentos, além de aumentara
arrecadagaode tributos e a ge-
ragao de empregos.

A previsao é que, caso as
propostas sejam implemen-
tadas pelo governo, ocorre-
riam 750 aberturas de capital
em cincoanos, cadaumacom
acaptagao de R$ 100 milhdes.

Desses recursos, 78% se-

riam utilizados como investi-
mento nas empresas, que,
por seguir regras de gover-
nanga corporativa, também
conseguiriam mais recursos
por meio de empréstimos.

Atéagora, a ofertade agoes
em Bolsa no Brasil é mais res-
trita a grandes empresas.
Criado em 2008, o Bovespa
Mais, segmento de acesso pa-
ra empresas menores, tem
trés companbhias listadas.

Questionado se a previsao
de ofertas publicas nao seria
muito otimista, o idealizador
do movimento, Rodolfo Za-
bisky, cita dados do Banco
Mundial que colocam o Bra-
sil como 0 23° pais em niime-
ro de companhias nacionais
com acoes em Bolsa, apesar
de ser a sexta maior econo-
mia do mundo.

Principal executivo do gru-

po de comunicagao corpora-
tiva @titude, Zabisky diz que
existe uma demanda reprimi-
da de empresas que teriam
como negociar agoes em Bol-
sa. “Sao cerca de 35 mil com-
panhias com faturamento en-
tre R$ 15 milhdes e R$ 400 mi-
lhoes. Acreditamos que 2,5%
delas iriam entrar na Bolsa.”

PROPOSTAS

Para Ailton Leite, vice-pre-
sidente de financas da Ane-
fac, (Associagao Nacional dos
Executivos de Financas), a
cultura de investimentos
mais seguros, como conse-
quéncia de um passadode ju-
ros altos, e os custos para se
fazer uma oferta puablica ini-
cial (como com escritorios de
advocacia e auditorias) tor-
naram a Bolsa pouco atraen-
te para empresas menores.

Para modificar esse cena-
rio, o PAC-PME trabalha com
duas propostas principais.

Para estimular ademanda
doinvestidor, defende aisen-
¢ao de Imposto de Renda so-
bre o ganho de capital na ven-
da de agoes de uma empresa
menor porte —e que natural-
mente representa mais riscos
e menor liquidez.

Ja para as empresas que fa-
zem a oferta, o grupo propoe
um crédito tributario de R$ 4
milhdes anuais a ser descon-
tado em seu Imposto de Ren-
da durante cinco anos.

De acordo com a UGT
(Uniao Geral dos Trabalhado-
res), Gltimo integrante a ade-
rirao grupo, ao entrar na Bol-
sa as empresas sao obrigadas
a formalizar os seus funcio-
narios e geram mais empre-
gOS. (FILIPE OLIVEIRA)

r
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Mercado monta projeto para IPOs de PMEs

PAC-PME pede a desoneracdo das empresas que buscarem o mercado de capitais

Beatriz Souza , de

&) Siga-me

EXAME.com

Sdo Paulo - Sera lancado nesta quinta-feira, as 20h, o portal do PAC-PME (Programa de
Aceleracdo de Crescimento para Pequenas e Médias Empresas). O site abriga as propos
elaboradas pelo grupo de trabalho liderado por instituicdes como o MBC (Movimento Bra:
Competitivo) e a BRAIN (que reline as instituicdes Anbima, Febraban e Fecomeércio) e po
intermediarios financeiros coordenados pelos bancos BTG Pactual e Ital BBA.

O projeto, que levou cerca de quatro meses para s
elaborado, visa destravar 0 mercado de capitais pz
as pequenas e médias e empresas. “E um conjunt(
solugdes simples que, se aceitas pelo Ministério dz
Fazenda e pela CVM (Comissdo de Valores

Mobiliarios) podem levar as empresas a bolsa - € (
retomno ao govemo federal', diz Rodolfo Zabisky, p

Leia Mais

15/03/2013 | As 10 acdes que mais cairam e
subiram na semana

15/03/2013 | André Esteves é indicado para
conselho da BM&FBovespa
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KiRecomendar| 15 g
Na opin A equipe responsével pelo PAC-PME (Programa de Aceleragéo do Crescimento para
conside Pequenas e Médias Empresas), projeto que pretende aumentar a participacdo dessas
companhias na Bolsa, langou nesta quinta-feira (22) um portal de orientagdo e de
porque  estimulo ao crescimento de pequenas empresas.
Proposta de incentivos tributdrios pode levar até 750 empresas 3 Bolsa

Eduard(

"A proposta é que funcione com um site de encontros", diz Rodolfo Zabisky,
representante do grupo que retne mais de 40 intermediarios financeiros, escritérios de
advocacia, auditorias, assoclagdes e entidades de mercado.

A plataforma disponibiliza informacdes sobre o projeto, além de treinamento, produtos e
servigos, técnicas de marketing e opgGes para que essas empresas possam se capitalizar
e crescer.

0 acesso ao portal sera gratuito e pode ser feito pelo endereco www.pacpme,com,br.
PAC-PME

0 grupo do PAC-PME deverd encaminhar nesta semana o seu projeto @ CVM (Comissdo
de Valores Mobilidrios). A entidade, segundo o grupo, devera fazer a interlocucdo de
equipes que oferecam projetos para o setor e o Ministério da Fazenda.

0 langamento do portal fez parte da apresentacdo oficial das propostas do grupo do PAC-
PME. As propostas se baselam em dois pontos principais: permitir a isengdo do imposto
de renda sobre ganhos de capital para o investidor e crédito tributério para as pequenas
empresas que realizarem emissdo de agdes.
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PAC-PME lanca site educacional pal

pequenas e médias

For Ana Paula Ragazzi e Fernando Torres | Valor

RIO E SAO PAULO - O grupo de trabalho do mercado que langou o PA(
conjunto de propostas para viabilizar o acesso de pequenas e médias emp
mercado de capitais, encaminha hoje formalmente suas propostas ao Min

Fazenda e 4 Comissio de Valores Mobiliarios (CVM).

Ao mesmo tempo, o grupo coloear no ar um site que, segundo Rodolfo Za

dos coordenadores do PAC-PME, tem carater educacional.

“Estamos aproveitando toda a mobilizagio em torno do programa
les nte
ter ac

=*MZ lanca iniciativas
“para levar PMEs a bolsa

chal Com OTC Markets, consultoria oferece negociagdo nos EUA
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na Bolsa

DE SAO PAULO
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A BM&FBovespa, a Comissdo de Valores Mobilidrios, o BNDES
e outras instituigdes do mercado de capitais visitaram sete
paises -Reino Unido, Espanha, Canadd, Poldnia, Austrélia,
Coreia do Sul e China- para saber por que as empresas
pequenas desses locais chegam a Bolsa.

Bolsa € opgdo pouco usada por pequenas companhias
Em 2 anos, 1% de pequenas empresas buscaram a Bolsa

formulacdo de regras mais flexiveis para listagem na Bolsa.

"Uma coisa que nos surpreendeu € que o custo fixo com advogados, consultores e

PASSE O MOU

Pequena empresa quer incentivo para entrar

PUBLICIDADE

i5E

Nessas visitas, viram politicas de incentivos fiscais para o investidor que compra agdes
dessas empresas, auxilio financeiro para cobrir os custos da abertura de capital, até a

auditores ndo € muito diferente do nosso. Ndo é verdade que € mais caro abrir o capital

no Brasil", disse Cristiana Pereira, diretora da BM&F Bovespa.
BOLSAS REGIONAIS

Empresas mm ommmmm

Negdcios

MOVIMENTO EMPREENDA ~ ABRA SEUNEGOCIO  CUIDE DE SEU NEGOCIO

FRANQUIAS

PRINCIPIOS EDITORIAIS APARTILHE 24 IMPRIMA TAMANHO DO TEXTO A=A+

NOTICIAS / JACK LONDON - 14/02/2013
750 pequenas empresas na Bovespa
Q+1 2

Se o movimento pela entrada de negdcios menores na bolsa vi

3 W Tweetar 2

r, serd um marco his

Por Jack London®

Em 1968, um jovem de 21 anos, Dick Fosbury, resolveu inovar na prova olimpica
de salto em altura ou, como alguns chamam, salto com vara. Utilizando seus
conhecimentos de fi e engenharia, decidiu pular o sarrafo de costas, e ndo de
frente como todos faziam até ent@io. Fosbury ndo apenas ganhou o ouro olimpico,
mas subiu o recorde de altura do salto num grau maior do que nos 40 anos
antecedentes. O Fosbury Flop imediatamente virou o novo padrao de saltes, e
tudo o que existia antes dele foi esquecido.

Achei essa histéria na abertura do livro Exceléncia Competitiva, do professor
Marcos Felipe Magalh&es, bela leitura para depois do Camaval.

Flops sdo mudancas inesperadas, néo planejadas e quase sempre disruptivas.

Que tal pensar em mudar totalmente a vida da Bolsa de S&c Paulo e propor que, num prazo razoavel, ela inclua
750 empresas de pequeno e médio portes? Uma ideia inesperada, desconcertante, mas sem divida um flop de
grandes dimensdes.

Por diversas fontes, comeco a ouvir falar de um mevimento chamado PAC-PME, ou seja, Programa de
Aceleracdo do Crescimento de PMEs.
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Grupo tenta destravar entrada de
pequenas na Bolsa de Valores

Bt s

"| Para lancar uma oferta inicial de acdes (negociacdo conhecida pelo termo em ingiés IPO) de RS 100
milhdes na Bolsa de Sdo Paulo (BM&Bovespa) € preciso desembolsar entre R$ 15 milhdes e RS 19

: milhdes, segundo levantamento feito por 121 empresas que defendem a implantacdo de um

.| programa de estimulos a abertura de capital de companhias com faturamento entre R$ 16 milhdes e

RS 400 milhdes. Além do custo, especialistas apontam que a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)

e a propria Receita Federal mantém uma série de exigéncias que dificultam a oferta de acdes no

Brasil

" Rodolfo Zabisky, representante de um grupo que defende a capitalizacao das companhias
brasileiras a partir da aplicacdo de um programa de estimulos fiscais conhecido como Programa de
Aceleragao do Crescimento para Pequenas e Médias Empresas (PAC PME), explicou que as
condicGes hoje para se fazer um IPO s30 muitos restritivas. Ele encabega um movimento que pede
ao governo federal medidas de desoneracdo e estimulo ainda em 2013, que segundo Zabisky,
podem alavancar investimento de RS 84 bilhdes nos proximos cinco anos

A proposta consiste em isentar de imposto de renda o ganho de capital na venda de acdes de uma

pequena empresa e oferecer crédito tributario de RS 4 milhées para o imposto de renda

durante cinco anos. "Com o PAC PME o governo deixara de arrecadar R$ 7.9 bilhdes em crédito

tributario e desoneracdes fiscais, mas, em contrapartida, deve ganhar aproximadamente RS 10,4

bilhes em imposto de renda, ou seja, na somatoria tera incremento de RS 2,5 bilhGes em
receita”, disse Zabisky

Pequenos
IPOs estao
a caminho

.+ Atuaimente, a Bolsa de Sdo Paulo possui 356 companhias listadas. Querendo alavancar as
negociacdes de corporacdes menores ela criou em 2007 um segmento chamado Bovespa Mais com
taxas de manutencdo e fiscalizagéo mais baixas. De |4 pra c4, apenas quatro companhias lancaram
acdes (Desenvix Energias Renovaveis, Nortec Quimica, Nutriplant e Senior Solution).

No inicio de junho o diretor-presidente da Bovespa, Edmir Pinto, apresentou um projeto para o
ministro da Fazenda, Guido Mantega, com o intuito de favorecer a listagem de empresas com
faturamento anual de até R$ 500 milhdes. O projeto defende uma politica fiscal que dé incentivos
aos investidores que comprarem papéis (titulos e acdes) de pequenas e médias

(=Y

Rodolpho Amstalden, analista da Empiricus Research, explicou que por ter poucas

Assuntos relacionados: companhias, a Bovespa ndo representa a economia real do Brasil: "O Pais tem um parque

Fiesp quer levar empresas médias ao mercado de
capitais

corporativo plural e muito representativo, mas nossa bolsa ndo reflete isso. Paises
emergentes como a Austrilia, China e india possuem um numero consideravel de
empresas médias negociando agdes, enquanto aqui as barreiras de custo e capacitagio
travam as des e do setor privado".

O especialista lembrou que o baixo apetite pela entrada no mercado de acdes também reflete um
receio ante a desvalorizagdo observada pelas acdes da Nutriplan, que estreou na Bovespa Mais em
2008 e viu seus papéis derreterem em pouco tempo.

SAO PAULO - Levar empresas de médio porte ao mercado de capitais. Esta é a meta da Federagdo e do

Centro das Industrias do Estado de S3o Paulo (Fiesp) para 2013. O trabalho ser.

Anna Franga - agéncias
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Regulatory changes could help

§ the hitherto shuggish market

for small cap stocks. Banks,
industry associations and

| government officials are dis-

cussing proposals that would
malke it casier for small and

medium-sized companies to
go public. The actual number
of companies listed in Brazil

i i relatively low for the size of

its economy, and the average
1PO value is much higher than
clsewhere in the world. For
example, the country had 361
listed companies in June o1,
compared with 6,788 in India
and 1,777 in South Korea.

As such, new measures
are being designed to reduce
costs and streamline proce-

| dures, according to the CVM,

the securities regulator. “As
changes are implemented,
we should have an increase in
listings in the second half of
the year,” said Bruce Mescher,
a partner for of fering services
at Deloitte, the consultancy
Votorantim, the investment
bank, has forecasted 20 issues
for small companies over the
next 18 to 24 months, estimat
ing net R$goom ($249m) could
be raised.

The measures benefit both
issuers and investors in IPOs
of less than Rsagom. As they

)

SEARCH AND ANALYSIS SERVICE FROM THE AINANCIAL TIMES

go public, companics would
receive tax breaks that would
help them offset the cost of
listing. Investors would be
exemptod from capital gains
tax on exit, a benefit that is al-
ready offered to foreigners. “A
small issuer spends today 155
1o 19% of the capital raised
with on listing costs which

is quite alot, so they'd rather
go for cheaper sources of
capital,” said Rodolfo Zabisky
of MZ Group, an investment
consultancy.

Brazil's small caps market
Bovespa Mais has sought to
attract businesses by allow-
ing them to obtain a stock
market listing without hav-
ing to make an immediate
public offering. Companies
can take up to seven years of
preparation before issuing at
least 25% of their shares. For
example, Senior Solutions, a
software developer for finan
cial services, took almost a
year to issue its shares since
joining the Bovespa Mais in
May 2012 In March this year,
it raised $62m in an offering

restricted to Brazilian inves-
tors. Senior Solutions has also
sought to take advantage of
the rise in investor interest in
smaller companies in Brazil
by offering them advice on
listing, according to its chief
executive, Bermardo Comes,
“Today, investors in Braxil
[are more| willing to consider
shares with less liquidity, but
with a good prospect for long
term returns,” he said.
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Poucos investidores e muitas regras afastam as PMEs da
Bolsa

Desde que foi criado, mercado voltado para empresas de pequeno e médio
porte so6 atraiu quatro companhias

Gabniel Ferreira

Ter acdes listadas na Bolsa de Valores € um dos grandes simbolos de sucesso que uma
empresa pode ostentar. Mais do que uma forma de financiamento, ser uma companhia aberta
contribui para a imagem da empresa, facilitando contatos com clientes, fornecedores e bancos
Isso acontece porque as regras de boa governanca exigidas para quem lista seus papéis ddo
maior seguranca para todos que, por algum motivo, tenham de negociar com aquela companh
No Brasil, ter acdes listadas na Bolsa ndo € exclusividade de gigantes como Petrobras e AmB¢
Pequenas e médias empresas tém seu espaco reservado - ou, pelo menos, ha um caminho
criado para que isso ocorra

Conhecido como mercado de acesso, a listagem das acdes de empresas de menor porte foi
batizada de Bovespa Mais. Nascido em 2005, esse mercado custa a se popularizar por aqui. S
em alguns paises, como Inglaterra e Canada, o nimero de empresas inscritas nos mercados ¢
acesso ultrapassa os milhares, no Brasil apenas quatro companhias abriram capital no segmel
Dessas, apenas duas fizeram o processo de oferta inicial de acdes (IPO, na sigla em inglés), q
serve para iniciar a comercializacdo dos papéis na Bolsa de Valores. Em 2008, a Nutriplant
captou 20 milhSes de reais com a venda de acdes e, em marco deste ano, a Senior Solution
levantou 62 milhdes de reais em sua oferta inicial.

O baixo nimero de participantes ndo € sinal de que o mercado ndo tenha potencial de
desenvolvimento. A BM&FBovespa diz ter um mapeamento de 200 empresas com grande
potencial para aderir a Bolsa. Esse abismo entre o nimero potencial e o real tem se mostrado
desafio de dificil resolucdo para a Bolsa e também para as empresas. Um dos maiores entrave
a baixa participacdo de pessoas fisicas no mercado de agdes. “Historicamente, os mercados d
acesso sdo muito ligados aos investidores locais. O problema é que isso foge da realidade do
Brasil, ja que 70% das acdes lancadas em IPOs na Bovespa costumam ser compradas por
investidores estrangeiros”, afirma Cristiana Pereira, diretora de Desenvolvimento de Empresas
BM&FBovespa.

No pais, menos de 0,5% da populacdo investe diretamente em acées. Em outros mercados
emergentes, a média chega aos 5%. Como nem todo grande fundo de investimento estrangeir
conhece as mintcias do segmento de PMES no Brasil - que corresponde a 99% das empresas
pais - a abertura de capital de uma companhia como a Nutriplant, que atua na produgdo de
micronutrientes de solo, correria o risco de ndo ser percebida. Contudo, a empresa decidiu
arriscar e direcionou todos os seus esforcos de captacdo para sua estreia na Bolsa. “Apesar di
exigéncias e dificuidades do processo, achamos mais facil fazer a abertura de capital do que
buscar um fundo de investimento”, afirma Ricardo Pansa, presidente da companhia. A empres
foi a primeira a entrar para o Bovespa Mais e aplicou grande parte dos 21 milhdes de reais
captados para engordar seu capital de giro. “Para noés também seria bom ter mais empresas

0 executivo.

listadas, ja que isso atrairia o interesse de mais investidores e aumentaria a liquidez da acao”, oz [

Pequenas empresas

| pela perseveranga: as |

Pelo capitalismo
de risco no Brasil
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MOVIMENTO Integrantes de mais de 120 associacdes
empresariais guerem remover 0s entraves ao acesso
de peguenas e medias empresas a Bolsa de Valores

POR JACILID SARAIVA

MEPOCA DI

prati

relagiio a0 futuro da econo-
mia brasileira, um grope
quer manter acesa a cha-
ma de um setor conhecido

aes (1P, em inglés) é muito alto e 5o
s fazem o lan

menle axempeesas g

| qamentode papéis”, iz “Asmixdiase pe-

arnesse ko

q l
| sas O movimento PAC-PME, que rei-
| ne mais de 120 integrantes entre asso-
| ciagbes da inddstria, do comércio, de

| bancos e consultorias, pretende des
| teavar
| porte 3 captagiio de recursas na Bolss
| Ak disso, planejo criar melhores con-

rso de negdelos de menor

| dighes parn o crescimento das organi-
| aghes, ampliar a competitividade ¢
| contribuir com s elevagho do Produto
| Interno Bruto (PIB).

O grupoestima que, aoabeiras portas

| das companhias an preglo, seria passi

| velatrale84 bilhdesde reaisem investi

| mentos, além de fermentar aarrocada-
| ¢dodetributose acriagd

de empregns.

| Pedas chleulas dainiciativa, casoas pro-
| postas sejam adotadas pelo governo, po

deriamocorrer 750 aberturasdecapital

| em cinco anos, cada unss com captagho
| médiade 100 milhdes de reais.

ErikCamarano, diretor presidente do

| Mow imsento Brasil Competitiva (MBC),

wm das lideres da articulagho do movi-

| mento, diz que a regulagio para a aber-

tura de capital pelas PMEs existe, mas

¢ hivuma enorme possibilidade de esse

imercado croscer, g di
trabo! com nEivos cormetos”
Asdeins do PAC-PME §i forsm apre-
sentadas no Ministério do Deservalvi-
mento, Indiistria ¢ Coméacin Exterior
(MDIC). O3 repross
cehidos pelo secrel

mos

es foram re

drio-executivo do

ionario
a atrair
de reais

O mercadc
poderi

8
em investimentos
para as companhias
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SAO PAULO - Um estudo do Banco Mundial
colocou a Bovespa na 23° posicio em termos de
quantdade de empresas de capital aberto,
contablilizando 353 companhias listadas ao final
de 2012. Nessa métrica, a bolsa brasileira esta
muito mais parecida com os mercados de
Mongolia e Vietna do que India e Estados Unidos
- campedes de listagem

Além disso, em termos percentuais a bolsa
brasileira é a segunda que mais perdeu
empresas listadas entre 2008 e 2012 - através de
OPAs (Ofertas Publicas de Aquisicdo), vendo a
quantidade encolher de 432 para 353 de 2008 a 2012 - queda de 18,3%. "Excetuando-se os
Estados Unidos, que fol o epicentro da derrocada financeira global que teve inicio em margo
de 2007, o Brasil fol o pais que registrou o maior encolhimento em termos de numero de
empresas listadas em bolsa®, afirma Rodolfo Zabisky, CEO (Chief Executive Officer) do
@attitude e idealizador do movimento PAC-PME (Programa de Aceleragdo de Crescimento

para Peqy

& Médias Empresas).
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