PARA: SGE MEMO/SRE/GER-2/N? 143/2004
DE: SRE DATA: 10/08/2004

Assunto: Aprovagdo de Procedimento de Estabilizagdo e Dispensa de Requisitos na Distribuigdo Secundaria de Agdes Preferenciais da WEG S.A. —
Processo CVM N? RJ/2004/4232

Senhor Superintendente-Geral,

Encontra-se em analise nesta SRE/GER-2 pedido de registro de distribuigdo secundaria de 40.000.000 agbes da WEG S.A. (WEG) liderada pelo Banco
Bradesco S.A. (Bradesco) tendo como ofertantes o BTAM — Bradesco Templeton Asset Management Ltda (BTAM), na qualidade de administrador do
Fundo Bradesco Templeton de Valor e Liquidez (FVL), a PREVI e o BNDES, como gestor do Fundo de Participacéao Social (FPS).

E a seguinte a participagdo dos ofertantes na mencionada distribuicio secundaria de agdes que podera ser acrescida do lote adicional previsto no § 22 do
artigo 14 (hot issue) da Instrugdo CVM n? 400/03(Instrugao) e do lote suplementar previsto no artigo 24 da Instrugcdo (green shoe) equivalente a 10,9 % da
quantidade inicialmente ofertada:

i. WEG (agbes em tesouraria) 9.341.059 agdes
ii. BTAM (FVL) 11.722.536 acoes
iii. PREVI11.722.536 agbes
iv. BNDES(FPS) 7.213.869 acbes

A propésito, o Banco Pactual, instituigdo intermediaria da distribuicdo, pretende conduzir, por intermédio da Pactual CCVM S.A., procedimento de
estabilizagcdo do preco no Ambito da referida oferta pelo prazo de 30 (trinta) dias contados da publicagdo do anuncio de inicio da distribuigao.

Conjuntamente ao pedido registro da distribuigao, fls. 1 a 9, foi pleiteado o seguinte:

i. dispensa de obrigagdo prevista no artigo 92 da Instrugdo CVM n? 10/80 no que se refere a alienagao das agdes em tesouraria em bolsa de

valores. ( O artigo 92 da Instrucdo CVM 10/80 estabelece que "a aquisicdo de agbes, para cancelamento ou permanéncia em tesouraria e a
respectiva alienagdo serdo feitas em bolsa, (...), vedadas as operagbes privadas.");

ii. autorizagao para a negociacgéo do lote pertencente ao FVL fora de bolsa. (O artigo 55 da Instrucdo CVM 302/99 estabelece que: "é vedado ao
administrador praticar os seguintes atos em nome do fundo: (...) V- realizar operagcdes com agdes fora de bolsa de valores ou de mercado de
balcdo organizado por entidade autorizada pela CVM, ressalvadas as hipdteses de subscricdo em distribuicées publicas, de exercicio de direito
de preferéncia e de conversdo de debéntures em agdes;" (grifamos). Essa restricdo consta também do artigo 15 do Regulamento do FVL.);

iii. autorizacdo para que: (i) consoante a determinacdo de tratamento equitativo aos destinatarios estabelecida no artigo 21 da Instrucéo, seja
reduzido o prazo para aceitagdo dos pedidos de reserva de aquisicdo de A¢des que venham a ser apresentados por investidores de varejo que
sejam (a) administradores da Companhia; (b) controladores ou administradores das Instituigdes Intermediarias ou das Corretoras; (c) outras
pessoas vinculadas a Oferta de Venda, bem como cénjuges ou companheiros, ascendentes, descendentes ou colaterais até o segundo grau de
cada uma das pessoas referidas nos itens (a) a (c) (as "Pessoas Vinculadas"); e, ainda (ii) as Pessoas Vinculadas possam participar da oferta de
varejo no ambito da Oferta de Venda (n&o obstante o disposto no artigo 55 da Instrugéo);

iv. que a restricdo contida no artigo 55 da Instrucdo no caso de distribuicdo com excesso de demanda, néo seja aplicada aos pedidos de reserva
apresentados pelas Pessoas Vinculadas no inicio do Periodo da Oferta de Varejo, respeitado o prazo de sete dias Uteis entre a concluséo da
oferta destinada a Pessoas Vinculadas e a definigdo do prego de venda das A¢des.

Isto posto, com o intuito de elucidar as questdes em tela, expomos abaixo antecedentes na utilizagdo do procedimento de estabilizagdo, nossas
consideragdes sobre os pleitos formulados e as conclusdes desta area técnica acerca dos pedidos.

1. Antecedentes do Procedimento de Estabilizacao:

A Resolugédo n? 39/66 do Conselho Monetario Nacional (Resolugdo 39) considerava legitima a pratica de intervir nos pregos praticados no mercado,
visando impedir a queda da cotagdo de agdo abaixo de determinado valor, mediante contrato registrado no Banco Central do Brasil e comunicado as
bolsas de valores.

Em 1985, a CVM, através de dois Oficios Circulares, emitidos pela SMI (numeros 31 e 60), pronunciou-se acerca da questéo em tela, entendendo que, a
despeito da Resolugdo 39, a pratica de estabilizagao de prego tornara-se desaconselhavel.

Em tal ocasido, a Comissdo, embora ndo tenha regulamentado a matéria, admitiu unicamente a utilizagdo de contratos denominados "fundos de liquidez",
que objetivariam, somente, fornecer liquidez para as agdes, sem contrariar as tendéncias do mercado.

Os referidos Oficios Circulares estabeleceram procedimentos a serem adotados pelas bolsas de valores no que tange a utilizagcdo dos "fundos de
liquidez", considerando que a existéncia desses contratos, bem como sua descontinuidade, poderiam influir sobremaneira nas decisdes dos investidores.

Em 1992, por ocasido da 12 distribuigdo publica de agdes de emissdo de companhia brasileira realizada simultaneamente no Brasil e no exterior, a CVM,
através do OFICIO/CVM/DEMIR/N? 208/92, enviado & BOVESPA, exigiu a observancia no Brasil de procedimentos de estabilizagdo de pregos das agdes
da Aracruz Celulose S.A. (Aracruz), nos termos das normas entéo vigentes nos EUA, constantes dos Regulamentos da SEC 10b-c e 10b-7.

A CVM ja aprovou varios contratos de estabilizagdo de precos tendo definido alguns procedimentos a serem adotados para que se procedesse a
estabilizagcdo de preco, a saber:

i. A BOVESPA deveria adequar seus sistemas eletronicos, de forma que pudessem identificar ofertas estabilizadoras no video, bem como garantir
que elas néo teriam prioridade sobre as demais ofertas com o mesmo prego, independentemente da hora ou do volume do lote;

ii. Vedacédo a manutencéo simultdnea de mais de uma oferta estabilizadora;

iii. As ofertas estabilizadoras ndo poderiam iniciar-se por prego superior ao mais baixo dos seguintes valores: (a) valor corrente das ofertas de
compra na BOVESPA e (b) pregco de emissao

iv. O prego da oferta poderia ser continuamente mantido ou reduzido. S6 poderia ser excepcionalmente aumentado se durante 3 dias ndo ocorresse
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oferta estabilizadora;

Nos referidos processos, o Colegiado acatou o procedimento de estabilizagdo de prego proposto e ndo o considerou manipulagdo de mercado, desde que
fossem observadas estritamente todas as clausulas da minuta de contrato proposta.

Finalmente, com a edig¢éo da Instrugdo CVM n° 400/03, foi admitida a possibilidade da adocéo de tal pratica, desde que seus termos, formalizados em
contrato, tenham sido aprovados pela CVM (item 2 do Anexo Il da Instrugéo).

Ja o item 3.4 do Anexo Il e o item 8 do Anexo VI da Instrugdo prevé, respectivamente, a necessidade de serem informados no prospecto as principais
caracteristicas do contrato de estabilizacdo e o local onde poderd ser obtido cépia do mesmo, bem como mencédo no contrato de distribuicdo, da
existéncia do referido contrato de estabilizagéo.

2. Nossas Consideracoes:

Através do MEMO/SRE/GER-2/N? 139/2004, esta SRE solicitou, em 30/07/2004, manifestacdo da SMI acerca da regularidade dos procedimentos de
estabilizagdo de prego no ambito da oferta publica em referéncia, bem como sobre sua adequacéo as regras da BOVESPA.

O contrato em questao € vinculado a um contrato de empréstimo de agdes e sé tera validade no caso de haver demanda suficiente para o lote do  green
shoe. Na pratica o Pactual s6 devolvera as agbes aos ofertantes no caso de uma queda do mercado que o obrigue a adquirir as agdes em bolsa em
fungdo do contrato de estabilizago.

Quanto a dispensa de negociagdo em bolsa para o lote das agdes em tesouraria entendemos que deva ser considerado o seguinte:

i. O artigo 23 da Instrugdo CVM 10 dispde que "respeitado o disposto no artigo 2 ©, a CVM podera, em casos especiais e plenamente
circunstanciados, autorizar, previamente, operagdes da companhia com as proprias agdes que nao se ajustarem as demais normas desta
Instrugao".

i. Um dos objetivos da operagao ¢ a pulverizagao das agdes junto a "investidores de varejo". Além disso, a precificagdo das a¢des sera realizada
via bookbuilding, o que pressupde pregos de mercado, e a distribuigdo secundaria é publica;

(iii) Entendemos ainda que os argumentos acima mencionados sao validos para a negociacao fora das bolsas de valores do lote pertencente ao
FVL.

3. Conclusao:
3.1 Contrato de estabilizacao de Preco:

(i) O contrato de estabilizacdo de pregos de agdes € mecanismo utilizado internacionalmente em ofertas publicas com o objetivo de evitar
oscilagdes abruptas na cotagédo das agdes alvo da oferta, o que seria prejudicial tanto aos investidores como a prépria companhia emissora das
agoes.;

(i) Anteriormente ao advento da Instrugdo, o Colegiado ja acatou solicitagdes de utilizagdo de procedimento de estabilizacdo prego de agdes,
cujos contratos apresentaram clausulas muito semelhantes ao contrato submetido para a presente distribuicao publica de agdes;

iii. Diante do disposto na Instrugédo e considerando que tal procedimento dificilmente pode representar hipbtese de manipulagao de prego devido as
suas proéprias caracteristicas ( o contrato é benéfico aos adquirentes da oferta no sentido de impedir uma queda brusca das agdes), sugerimos o
envio do presente pleito ao Colegiado, com posicéo favoravel a sua aprovacéo, nos termos da minuta apresentada, caso a SMI e a Bovespa
também se manifestem de acordo.

3.2 Dispensa Negocia¢do em Bolsa (Instrucoes CVM n2s 10 e 302) :

i. Pelos motivos apontados nos itens 2. (i) , (ii) e (iii) , manifestamos nossa posi¢ao favoravel a autorizagéao pela CVM para que o lote de agcoes
pertencente @ WEG e ao FVL seja negociado fora de bolsa, ouvidas a SEP e SIN, respectivamente.

3.3 Reducio do prazo para aceitacao dos pedidos de reserva:

i. A adogéo de um prazo menor para a realizagéo dos pedidos de reserva pelos investidores ligados aos controladores e intermediarios tem a
vantagem de impedir que tais investidores efetuem seus pedidos depois de estar claramente configurado um excesso de demanda pelas a¢oes
(por exemplo reservar sé no ultimo dia) estando, portanto, de acordo com os critérios previstos para a dispensa de requisitos prevista no caput
do artigo 4° da Instrugéo.

3.4 Dispensa de Cumprimento ao Artigo 55 da Instrucao:

(i) O Colegiado autorizou a participagéo de pessoas vinculadas na hipoétese de " Hot Issue", em trés oportunidades: (i) em 27 de abril, na oferta
de agbes da Natura , (ii) em 25 de maio, na oferta de agdes da Gol e (ii) posteriormente na oferta da ALL. Tais permissdes foram fundamentadas
como se segue:

"Em conseqliéncia das precaucdes tomadas pelos requerentes para mitigar as hipdteses de favorecimento e utilizagdo de informag&o
privilegiada para obtencdo de vantagem indevida, que a Instrugdo busca eliminar, é admissivel permitir as pessoas vinculadas a oferta,
tratadas no art. 55 da Instrugdo, que formulem pedidos de reserva e participem da operagdo, mesmo no caso da ocorréncia de excesso
de demanda. Com efeito, essas pessoas vinculadas, que participardo da oferta na "tranche" destinada a investidores do varejo, estarao
formulando seus pedidos de reserva 7 a 12 dias uteis antes do fechamento do livro, tornando remota a hipdtese do conhecimento,
prévio ao investimento, da condigdo do excesso de demanda, ainda mais considerando a volatilidade existente em nosso mercado de
capitais. Ademais, esses investidores estardo sujeitos, como os demais investidores nao institucionais: a limitagdo no valor do pedido de
reserva; a restricdo de participagdo em apenas uma unica instituicdo intermedidria; as condigdes de desisténcia que ndo dependem de
sua propria vontade; e, ao rateio na ocorréncia de excesso de demanda.”

Em conseqiiéncia de todo acima exposto, solicitamos encaminhar o presente pleito a apreciagdo do Colegiado desta CVM, nos termos do art. 4° da
Instrucéo, reiterando o posicionamento favoravel, quanto as dispensas de requisito em tela, por esta SRE.

Atenciosamente,
Reginaldo Pereira de Oliveira
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Superintendente de Registro de valores Mobiliarios

Em exercicicio
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