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ASSUNTO: Metallrgica Gerdau S.A

Solicitagdo de autorizagdo para empréstimo de agdes preferenciais mantidas em tesouraria

Processo CVM RJ 2008-2207 — Atualizagédo de Registro

Sr. Superintendente Geral,

1.

10.

11.

12.

13.

Trata-se de solicitagdo de autorizagéo prévia especial para realizagdo de operagdes privadas com agdes de sua propria emissdo, mantidas em
tesouraria, com a finalidade de realizar operagéo de empréstimo destas ao respectivo estabilizador de pregos, com fulcro no art. 23 da Instrugéo
CVM N&10/80.

DOS FATOS

. Em 3 de margo de 2008, a Companhia protocolou pedido de registro de distribui¢cao publica primaria de agdes ordindrias e agdes preferenciais

de sua emissao (RJ-2008-2067) em mercado de balcdo ndo organizado, nos termos da Instrugdo CVM n2 400/03.

. No ambito do processo acima, a Metalurgica Gerdau S.A. enviou correspondéncia, datada de 02 de abril de 2008, na qual solicitou,

representada por seu Diretor de Relagbes com Investidores, em face da restrigao prevista no artigo 92 da Instrugdo CVM N210/80, uma
autorizagado prévia especial para realizagao de operagdes privadas com agdes de sua prépria emissdo, com fundamento no artigo 23 da referida
instrucdo e com base nas razdes de fato e de direito abaixo apresentadas.

. A Companhia afirma que concederd, nos termos do art. 24, caput da Instrugdo CVM n? 400/03, ao Coordenador Lider, uma opgéo a ser exercida,

total ou parcialmente, para a subscricdo de um lote suplementar equivalente a até 15% das agdes preferenciais inicialmente ofertadas no ambito
da oferta.

. A opcéo de agOes suplementares sera destinada exclusivamente a atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no

decorrer da oferta e podera ser exercida no prazo de até 30 dias, contados a partir da data de publicagao do anuncio de inicio da oferta, nas
mesmas condigdes e prego das agdes preferenciais inicialmente ofertadas.

. O Coordenador Lider, podera, na qualidade de agente estabilizador, realizar, por meio de corretora, atividades de estabilizagao de preco das

acoes preferenciais de emissdo da Companhia, com vistas a impedir que estas oscilem abruptamente no curto prazo, com relagdo a cotagao de
distribuicao das agdes preferenciais.

. A Companhia afirma, ainda, que os fundos necessarios para a realizagdo das atividades de estabilizacdo serdo provenientes da venda de suas

acoes preferenciais, necessarias ao atendimento de excesso de demanda a ser verificado no decorrer da distribui¢cao publica, sendo que tais
acoes serdo objeto de empréstimo.

. Informa, a requerente, que as atividades de estabiliza¢do, de modo geral, sdo realizadas com a¢des emprestadas pelos acionistas controladores

das companhias emissoras. Todavia, as agdes preferenciais de emissdo da Companhia, e de titularidade de seus acionistas controladores, nao
estdo concentradas em apenas um acionista controlador, ou seja, ndo ha quantidade de agdes preferenciais detidas por um Unico acionista
controlador que seja suficiente para a realizagdo das atividades de estabilizagao.

. Deste modo, a Companhia solicita a autorizagdo da CVM, para emprestar as agdes, por ela mantidas em tesouraria, em quantidade equivalente

as agoes preferenciais objeto da Opgéao de Agdes Suplementares que poderao ser utilizadas na oferta, pelo prazo de validade do Contrato de
Estabilizagdo, que é de 30 dias. O referido empréstimo, no entender da Companhia, ao viabilizar a atividade de estabilizagao, traria beneficios
especificos para os investidores que aderissem a oferta e para o mercado de valores mobilidrios como um todo, além de ndo ser apto a criar,
direta ou indiretamente, condi¢des artificiais de demanda, oferta ou prego dos valores mobiliarios, nem configura pratica nao eqitativa, dado que
a utilizagao de tais agdes pelo agente estabilizador observara os limites e procedimentos, inclusive de divulgagao, previstos na legislagdo
aplicavel, para as atividades de estabilizagédo, as quais serao previamente aprovados por esta autarquia e pela Bovespa.

A Companhia cita, ainda, a decisdo do Colegiado da CVM n24692/2005, do processo CVM RJ 2005-2027, no ambito da distribuicdo publica
primaria e secundaria de agoes preferenciais de emissao da Ultrapar Participagdes S.A.

DA ANALISE E CONCLUSAO

A priori, entendemos que, apesar da operagao de aluguel de agbes ndo constar, de forma literal, do rol das exceg¢des ao art. 30, que veda a
negociagao, por uma companhia, de agdes de propria emissdo, a operacdo pode ser encarada como uma alienagdo, conforme bem relatou o ex-
diretor Pedro Marcilio em decisdo do Colegiado, em 31 de Outubro de 2006 (Processo CVM RJ 2006-6521):

dispée o art. 587 do Cddigo Civil, o empréstimo de agbes "transfere o dominio da coisa emprestada ao mutudrio”, e a prdpria alinea (c) do art. 30
da Lei 6.404/76 admite a alienagdo das agbes adquiridas para permanecerem em tesouraria. Assim, ao emprestar as agbes em tesouraria, a
companhia as estaria alienando na forma da Lei, e as restricoes de direitos mencionadas como fundamento da regra poderiam deixar, em tese,
de ser justificaveis.

Em caso precedente, o Colegiado, em 12 de abril de 2005, deferiu o pleito de Ultrapar Participagdes (Processo CVM RJ 2005-2027),
acompanhando o voto do ex-diretor Sr. Wladimir Castelo Branco Castro, que teceu as seguintes justificativas:

sendo o procedimento de estabilizagdo atrelado ao de oferta publica — o qual é
dotado de uma divulgagao abrangente das informagées referentes as
caracteristicas dos valores mobiliarios distribuidos e da oferta publica de agées —
n&o vislumbro, em principio, nenhum prejuizo a ampla divulgagao de informagao e
a transparéncia das transagoes.

Outrossim, uma vez que o prego de distribuicao/emissdo das agbes preferenciais
da Ultrapar sera estabelecido por Bookbuilding, pressupbe-se que a precificagdo
desses papéis dar-se-a através de mecanismos de mercado.

Isto posto, ndo vislumbramos 6ébices na dispensa pleiteada no que tange a realizagédo de operagdes privadas para fins de estabilizagao,
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respeitados os demais limites impostos na Instrugdo CVM n?10/80, principalmente no seu art. 3°. Assim, encaminhamos o presente MEMO ao
Colegiado, pela via do SGE, para deliberagao.

Atenciosamente,

Bruno Fainguelernt Alexandre Lopes de Almeida
Analista Gerente de Acompanhamento de Empresas 2
De acordo

Elizabeth Lopez Rios Machado

Superintendente de Relagdes com Empresas
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