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Fonte: WFE - World Federation of Exchanges (empresas domésticas) e FMI. Mongdlia tem mais empresas listadas que Brasil, mas néo integra a WFE. 4



ELEVADO TICKET MEDIO DE IPOS NO BRASIL e

SITUACAO ATUAL EXCLUI/IMPOSSIBILITA ACESSO DE PMES A BOLSA (2011) DECOMTEC
Ticket médio de listagem USSmm (2011) # de listagens Capital levantado USS bilhdes
1 o E BMF&BOVESPA

*é Shanghai SE

Hong Kong Ex. 33,3

Singapore Exchange

E NYSE Euronext (EUA)

Bursa Malaysia

%
N

Australian SE

N
/

= NASDAQ OMX

Shenzhen SE 243

: Indonesia SE
—c

National SE India

7PN
() Korea Exchange

h Warsaw SE 204

Nota: Em 2010, o tamanho das ofertas no AIM (Londres) variou de US$5 milhdes a US$120 milhdes.
Fonte: BM&FBovespa e WFE - World Federation of Exchanges (ano de 2011) 5




78% DAS CAPTACOES DE IPOS | INVESTIMENTOS I =g5p-

RECURSOS PARA CRESCIMENTO DE EMPRESAS E FOMENTO A ECONOMIA NACIONAL ~DECOMTEC

No periodo 2004 a 2008, 78% dos Fontes de crescimento (2011/2012*%*)
recursos levantados nos [POs (107 e wosolomons or e s dereeareos kT

transacoes), RS88 bilhdes, foram s
destinados a investimentos®. ’

Destinacao dos Recursos IPOs

Investimentos 78,3%

2004-2008* ,
Capex Capital Giro  Aquisi¢des Expansdo :: Estrutura de QOutros
Organica !| Capital / Divida
Divida Outros
. 0
Capital 9,0% /—0'34’
de Giro
12,5% |
1
' Ofertas
i SEM Ofertas
! Recursos comMm
| para cresci- Recursos
i mento? para cresci-
! mento?
1
|
1
b e e e e e e e e e

————————————————————————————————————————————————————————— (**) Fonte: Dealogic e Prospectos das Ofertas de 2011 e 2012 (Brasil)
(*) Fonte Rio Bravo Investimentos e Dante Mendes Aldrighi (FEA/USP) (1) Considerando IPOs e Follow-ons com volume superior a RS 20 mm



CICLO VICIOSO | ESTAGNACAO DO MERCADO  E =EiEsp:

PRINCIPAIS TRAVAS PARA AS PMES - DESDE 2005 DECOMTEC

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

cao de complexidade da Bolsa

4
7 anos de \

., mercado de . -
5) Intermediarios de 2) Exigéncias regulatérias
acesso g g
relevancia desinteressados em 1 IPO de fraco excessivas para mercado de
IPOs inferiores a RS400mm desempenho; e acesso (CVM e Bolsa)

*2 listagens sem
emissao (acoes)

K

4) Informalidade, sonegacao, 3) Fundos/QIBs nao
desinformacao, cultura e interessados em investir em

custos elevados pré e pos-IPO ) empresas de menor liquidez
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PMES-ALVO E OPORTUNIDADE - ~FIESP:

MERCADO DE CAPITAIS ALAVANCANDO CRESCIMENTO ECONOMICO SUSTENTAVEL ~ DECOMTEC

PMEs-alvo: = Faturamento: >RS400mm

: 3
4+35 mil &

® Funcionarios: +500

= Empresas listadas: 285

= Faturamento: RS20mm a R$400mm

= Funcionarios: 100 a 500

= Empresas listadas: 66

= Faturamento: <RS20mm

4,5 milhoes = Funcionarios: até 100
" Empresas listadas: 10 (inclui pré-ops)

Programa: O proprio mercado incentivando e financiando o crescimento do PIB, a
formalidade (mais impostos), a geracao de empregos e a distribuicao de renda »
com sustentabilidade e com igualdade de tratamento setorial

Fonte: CEMEC/IBMEC outubro 2012 (consolidag¢do) de: IBGE Pesquisa Anual da Industria (2010); IBGE Pesquisa Anual do Comércio (2010); IBGE Pesquisa Anual
dos Servigos; IBGE Cadastro Central das Empresas (2010); empresas abertas Economdtica e maiores fechadas Maiores e Melhores da Revista Exame. 9



PRINCIPAIS EIXOS DO PROGRAMA

DESONERACAO, MODERNIZAGCAO E MOBILIZACAO DE AGENTES PARA MUDANCA

fese . _Sistema
e = FIESP_

DECOMTEC

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

(se demais paises permanecerem parados)

Estimulo
PMEs

Estimulo
Investidores

-
3 “F{ndos—PME

estruturados,
2 ‘JCVM Inova

apoio BNDES, e
investidores

com regras

mais simples

tradicionais para
investirem em

de listagem e

compliance

PMEs do
BovespaMais.
para PMEs
(Categoria C)

Bolsa ajusta
e fortalece o
BovespaMais

¥
X )

Emlssores (PMEs)
estimulados a
iniciar preparacao
para listagem no
BovespaMais:

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

Estratégia
Corrente do
Governo

N 4

()
Desoneracao,
guedanas taxas de
juros, educacao de
rehda variavel no
Brasil e novo polo
atracao de capitais

Investidor pessoa

A P (ii) captura de
fisica participa

. ~_menor custo de
direto (Categoria  capital, simplicidade

A) ou via Fundos- e melhoria do perfil
PME (Categoria C) empresarial.

5@,

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

Atribuicao dos CEs:
educacao geral,
preparac¢ao PMEs,
realizacao de IPOs,
compliance, Rl,
research (com
independéncia e
boas praticas), for-
mador de mercado,
relacionamento
com stakeholders e
apoio geral p6s-IPO



ATUAGCAO DO GOVERNO | CONCEITO BASICO E S

SUGESTAO PARA DESTRAVAMENTO DO MERCADO DE ACESSO DECOMTEC

Governo/Ministério da Fazenda: lancaria o Programa em escala nacional = inovacdo e
estimulo a competitividade de PMEs, com sustentabilidade/igualdade de tratamento
setorial. Os valores abaixo contemplam apenas os primeiros cinco anos do Programa:

* Agdo 1: somente para PMEs que fizerem IPO, crédito tributario no IR a pagar de até RS4,0
milhdes/ano/IPO (por cinco anos), para utilizacdo Unica com despesas de preparacao, IPO
e manutencdo da listagem. Média tende a ser RS2,5 milhGes/ano/IPO: estimativa de
crédito tributdrio total de R$4,6 bi no total de cinco anos;

* Acao 2: Isencao de IR sobre ganhos de capital para investidores de PMEs. Essa classe de
ativo nao existe atualmente e a desoneracao cessa a novos investidores se PME sair do
BovespaMais/ou exceder oferta: estimativa de R$3,3 bi em cinco anos;

* Condig¢des Gerais: ofertas maximas de R$250 milh&es (minimo de 70% como oferta
primaria), e PME com faturamento de até RS400 milhdes. As acdes poderiam valer por 2-3
anos, viabilizando o destravamento do mercado.

Racional da Estrutura: a PME tende a perder margem para: se formalizar, se preparar para o IPO, e
conformar com boas praticas pds-IPO = o Governo “compartilha a conta” (e ha limite maximo para o
crédito tributario), e nao concede nada se nao houver IPOs. Movimento positivo de formalidade e
competitividade = acionistas fiscalizando PMEs.

11
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PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO PROGRAMA = ZFIESP-

+750 IPOS EM 5 ANOS (OFERTAS DE ACOES) EM BOLSA DE VALORES DECOMTEC

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

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

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

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

o0 1,1 Milhao de novos empregos formais (modelo BNDES**);

a R$10 bl 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 exemplificagGo, com racionalizagdo mas sem grande rigor de modelo econométrico.
(*) Estimativa conservadora baseada em ofertas com ticket médio de RS100 milhdes e desconsiderando aumento de arrecadacéo de Estados e Municipios.

(**) Estimativa conservadora: modelo BNDES com desconto de 40% (100% empregos diretos + 50% empregos indiretos + 0% empregos efeito renda). 13



HESD — Sistema =

CADEIA DE GERACAO DE BENEFiCIOS & -FiEsp:

QUANTIFICACAO DE GANHOS E FOCO EM SUSTENTABILIDADE DO PIB DECOMTEC

Ganho liquido de arrecadagdo de IR (R$2,5 biIh6es, em cinco anos)

SN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN NN ENEEEENEEEEEEEEEEEEEEEEEE

Geracdo de R$84bi
em investimentos

vArrecadacdo de

Criacao de 1,1
R$10,4 biem IR

milhdo de postos

A Impulso de
RS$7,9bi em

ivels

1 crédito tributario (CAPEX) formais de Circulagdo
'-'éﬂ e desoneragdes R$10bi de trabalho (medElO adicional de
S fiscais (nada contribuicdo direta BNDES: projecao R$6,8 bi em INSS

conservadora®*)

antecipado) para PIB brasileiro e FGTS

(base AlIM)

Retorno GOVERNO FEDERAL e ganhos adicionais ESTADOS/MUNICIPIOS**

Acio de Governo Desenvolvimento Plataforma para Crlaca9 de BOMCS
: do mercado de inovacdo polos industriais
de alto impacto itai 3 N Prrar . (ex. interior Pais)
na economia capitais e educagdo competitividade .
em renda variavel e crescimento Bolsa refletindo
au Q
Florescimento - .
embreendedor” " Ativagdo da cadeia / sustentado do / estrutura
P PIB (+poupanga, \ produtiva

produtiva e de

(ex. tecnologia) ! o
intermediarios

+consumo) brasileira

(*) Estimativa conservadora: modelo BNDES com desconto de 40% (100% empregos diretos + 50% empregos indiretos + 0% empregos efeito renda)..
(**) Ganhos adicionais a ESTADOS e MUNICIPIOS néio estdo quantificados no Programa. 14




QUANTO CUSTA ABRIR CAPITAL NO BRASIL? “FIESP:

PREVISAO | CUSTOS DE ABERTURA DE CAPITAL E LISTAGEM POR CINCO ANOS DECOMTEC

Custos de preparacao, listagem e manutencao de PMEs listadas no BovespaMais*:

= As PMEs em lucro real ja contam com desconto no IR de 34% (se regime de lucro real).
O Governo passa a conceder os 66% restantes apenas pos-IPO (nada antecipado);

= Pesquisa recente Deloitte* quantifica os custos de IPOs. Entretanto ndo considera
atividades preparatdrias (pré-IPO) e as atividades de compliance/RI pds-IPO (5 anos).

Pesquisa Deloitte** (2012)

Descritivo de Despesas (IPOs brasileiros Valor em RS
até R$200mm de 2005 a 2011) ou %

Estimativa de Deducao do IR a Pagar (Programa)
Descritivo de Despesas para pré-IPO, IPO e Valor em RS

p6s-IPO para PMEs (IPO R$100 milhdes) ou%

Preparacdo de empresas (pré-IPO) - Preparacdo de empresas (pré-IPO) RS1a3 mm
Comissoes, coordenacdo e liquidagdo (IPO) 4,2% Comissdes, coordenacdo e liquidagdo (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$0,40 mm Auditoria (IPO) RS0,40 mm
Registro/Outras (IPO) R$S0,54 mm Registro/Outras (IPO) RS0,54 mm
Auditoria, compliance, Rl, comunicacao, ) Auditoria, compliance, Rl, comunicacao, RS0,8a1,2
formador de mercado, outras (p6s-IPO) formador de mercado, outras (pds-IPO) mm/ano
Publicidade legal (p6s-IPO) - Publicidade legal (p6s-1PO) RS0,2 mm/ano
',II'OjI'A”L (apenas IPO, exclt._li ”"pré-" e 5anos R$5.5 milhdes TOTAL (5 anos —) para crédito tributario) R$15,.3-I3$19,3

pds”) : IPO de R$100 milhdes (exemplo) ’ IPO de R$100 milhdes (exemplo) milhdes

(*) Ndo contemplados (por ndo serem reembolsdveis) os custos referentes a contratac¢do de conselheiros e diretores executivos (e demais custos internos da PME).
(**) 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

15



— Sistema =

INVESTIMENTOS R$84BI | 1,1 MILHAO EMPREGOS== =FIESP:

QUALQUER DESONERACAQ SO E CONCEDIDA SE HOUVER IPO DECOMTEC

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

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

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

Total dos incentivos do Governo = RS$4,6 bi + RS$3,3 bi = R$7,9bi (acumulado 5 anos);

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

Margem EBITDA média de 15% e faturamento médio R$150 milhdes. Alavancagem financeira média das empresas 2x EBITDA;
Ticket médio das emissBes de acdes R5100 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 IR Fundos
ano/Acu- Acumulado para CAPEX para CAPEX CAPEX RSMM /Capital Fundos de Acumulado

mulado RSMM RSMM RSMM RSMM Investido Pensdo RSMM

Ano 1 50/50 125 3.900 819 4.719 708 241 - -
Ano2 100/150 500 11.700 4.329 16.029 2.404 1.058 1.000 150
Ano3  200/350 1.375 27.300 11.349 38.649 5.797 3.029 3.000 600
Ano4  200/550 2.750 42.900 18.369 61.269 9.190 6.154 7.000 1.650

Ano5  200/750 58.500 25389 83.899 12.583 10.432 11.000

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

Receita Empregos Empregos Efeito renda TOTAL*
Liquida Diretos Indiretos* 2.518 mil 1.1MM
RS98bi 1.147 mil 1.400 mil empregos* ’

Giro de

Ativos 117%

(*) 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 aquisicoes, utilizada apenas 60% da geracGo de empregos. 16




RACIONAL E OPORTUNIDADE | SETOR REAL - “FIESP-

+750 IPOS EM 5 ANOS (OFERTAS DE ACOES) EM BOLSA DE VALORES DECOMTEC

1 - PROGRAMA: conjunto de medidas de: (i) estimulo a pequenas e médias
empresas (PMEs) para acesso a capital de crescimento via oferta de acoes
(IPOs), e (ii) incentivo a investidores dessas PMEs. Essas medidas objetivam:

a criar condi¢oes para crescimento de PMES (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 — PMEs (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/renovacao cultural (de PMEs 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 ICVYM n2 409/04). 17
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IV. Contrapartidas e comprometimentos dos demais

agentes de mercado e empresariado (PMEs)
R
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EDUCACAO, VIDEOS E REDES SOCIAIS = o -

PORTAL DE ARTICULACAO DECOMTEC

Pilar 1 - Educacional - noticias, videos e foruns para PMEs (gestdao, 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 orientacdao sobre investimentos em Bolsa (foco
educacao);

Pilar 2 - Capital de Crescimento = oportunidades e atracao de venture capital, private equity,
financiamentos (com ratings crediticios), M&As, e IPOs (foco preparacdo/selecdo funding);

Pilar 3 - Presenca Digital - fornece presenca digital das PMEs para auxiliar no processo de
comercializacdo de produtos e servicos (site préprio 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 emancipacao empresarial);

Pilar 5 - Show Room PMEs -» 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 PMEs, etc. (foco em exposicao de PMEs e
criacao de valor aos acionistas);

Pilar 6 - Investidores - féruns de discussao sobre empresas, rankings de governancga,
rankings de inovacdo, rankings de rentabilidade/crescimento, blogs e colunas de especialistas,

e tira-duvidas (foco interagao com investidores e redes sociais). y



REGULAMENTACAO CVM E BOLSA e Some

ENTIDADES FLEXIBILIZAM MERCADO DE ACESSO (PMES) DECOMTEC

& CVM Ajustar regulamentacao e criar condi¢des para ofertas simplificadas de PMEs
e i ara investidores qualificados (oferta maxima R$250 milhdes)

= Aditar a ICVM480: (i) PME 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 PME -» 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
gue fundos-PME possam listar suas cotas em Bolsa = liquidez (ex.: fundos imobiliarios),
e que fundos-PME possam também investir em FIPs (side pockets/iliquidos).

Ajustar regulamentacao do segmento de listagem BovespaMais, de

BM&FBOVESPA = ' ' i " y
forma a democratizar acesso e incentivar preparagio/compliance PME

A Nova Bolsa —

=  Ajustar BovespaMais: segmento para PMEs, tendo um grupo de consultores externos
(“CE”) obrigatoriamente pelo tempo em que a empresa estiver listada no BovespaMais.
A PME define se serd Categoria C, apenas QIBs/Fundos-PME como investidores, ou se
serd 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: colocagéo agées na forma de ADRs para investidores institucionais qualificados nos EUA, em operagées isentas de registro na SEC. Jumpstart Our
Business Startups (JOBS) Act, promulgado pelo Presidente Obama em 5/4/2012. 20




INVESTIDORES R

FIAS, QUALIFICADQOS + BNDES + FUNDOS-PME DECOMTEC

= 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 varidvel = para entidades e pessoas fisicas no
Brasil precisardao aprender a nova realidade;

= PMEs (nova classe de ativos): intermediarios financeiros lancam fundos proprios para
PMEs (fundos-PME. O incentivo do Governo de isencao de IR sobre ganhos de capital sao
aplicaveis a qualquer investidor de PMEs 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 pensao e QIBs tradicionais, adicionalmente
aos fundos especificos (fundos-PME). Pessoas fisicas (ndo-QIBs) poderao investir
diretamente em PMEs listadas (Categoria A) ou indiretamente via fundos (Categoria C);

= BNDES: participacao que se da: (i) diretamente em IPOs de PMEs por meio do BNDESPar
(participacao de 10 a 20%, podendo chegar ao maximo de 30% da transacao), que é a
situacao atual; e (ii) indiretamente pela participacao do Banco em fundos-PME de
gestores independentes (10 a 15), selecionados via edital e seguindo um determinado
padrdo de estatuto/objetivo de investimento (investimento maximo de 20-30% por fundo-
PME) = BNDES tem participacao relevante em apoiar o desenvolvimento do mercado de
acesso, com diferentes cabecas olhando e participando;
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FIAS, QUALIFICADQOS + BNDES + FUNDOS-PME DECOMTEC

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

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

= Desenvolver FIPs sociais: incentivar que a criacao de fundos de investimento para
FundacOes, 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 PMEs no BovespaMais);

=  Qutros: (i) SUSEP permitir aumento de percentual possivel de investir em FlAs, 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. Jg existe Resolu¢cdo CMN 3792 (investimentos de entidades fechadas de previdéncia complementar no BovespaMais);

2. Programa ndo é nem pode ser comparado ao Fundo 157 (contribuinte investia o principal (e esquecia), somente para
ndo pagar o Governo). No Programa, investidores séo responsdveis pelo valor investido e selecéo do portfdlio de PMEs.
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POR QUE PMES LISTARAO NO BOVESPAMAIS? DECOMTEC

Racional econdmico: o impulso do Governo implica menor custo de funding para as PMEs

-> inicia-se processo de mudanca cultural e PMEs ficam incentivadas a iniciar preparacao
para IPOs. Custos internos de preparacao e de formalizacdo (perda de rentabilidade) nao
sdao dedutiveis (bnus PME, como por exemplo atracdo 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/negodcios,
posicionamento competitivo e comunicacdo 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 PME listada.

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

Plano de Opcdes de Acdes: PMEs em processo de IPO devem implantar planos de opg¢des
de ac¢des que assegure maior retencao dos empreendedores, assim como garanta
alinhamento e motivacdo para os empregados dessas PMEs (alinhamento sindical, ndo
incluindo eventuais valores recebidos pelos mesmos como integrantes de base salarial).
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EXCELENTES SUGESTOES ADICIONAIS DO BNDES | VALOR ECONOMICO 22/10* DECOMTEC

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

= Primeira —estimulo a listagem do grupo gue o BNDES ja tem participacao: sao 34 PMEs e
o Banco estima que cerca de 10 dessas empresas, que atuam em segmentos como os de
farmacos, Tl e guimica, 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 PMEs 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 PMEs 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 ndo 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) 24
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QUEM PODERA LISTAR NO BOVESPAMAIS? DECOMTEC

= 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 PME com faturamento de até RS400
milhdes. Acima desses limites, as PMEs poderao listar mas nao terdao o crédito tributario do
Governo;

= (O que acontece apds os 5 anos de listagem? a PME listada nao mais tera crédito tributario para
desconto dos custos da operacdo, exceto se ainda ndo atingiu R$250 milhdes 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 que acontece com a desoneracdo dos investidores? Para investidores a desoneracao de IR
sobre ganho de capital permanece enquanto a empresa PME estiver listada no BovespaMais.
Caso a PME deixe o BovespaMais, o investidor mantem o beneficio para as acdes detidas no
momento da migracdo (novas compras ndo mais terdo incentivo de IR);

= A PME listada no BovespaMais é obrigada a migrar para Novo Mercado (ou Nivel 2)? N3o. Ela
pode migrar nos termos da regulamentacao (CVM e Bolsa). Se ela migrar, ndo perde o crédito
tributario adquirido (mas perde elegibilidade para novos créditos mesmo que ainda nao tenha
atingido o limite de R5250mm). Se ela migrar, os investidores manterdo o incentivo para as
acOes existentes, entretanto, novas acdes 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 agdes ndo
mais terao esse beneficio;

= Utilizacao do Crédito Tributario: esse crédito ndao podera formar base para distribuicao de
dividendos. Exclusivo para CEs e despesas de listagem (prazo de cinco anos p6s-IPO).
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ESPECIALISTAS DE LIVRE ESCOLHA DAS PMES DECOMTEC

= Quem sao os CEs: consultores externos de livre escolha das PMEs. 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 comunicag¢ao corporativa);

= Banco de Dados de CEs para PMES: o portal de articulacdo conterd a relacdao dos
prestadores de servicos devidamente habilitados (inclusive com os respectivos rankings
publicos), conforme o caso: ANBIMA para os intermedidrios financeiros (além de CVM e
BC); OAB para os advogados; e CVM para os auditores;

= Listagem no BovespaMais: cada PME 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 PME para admissao 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 (comunicacdao com investidores e reguladores).

(*) A emissdo de “research” (relatério 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 PMEs pds-IPO (ex. problemas de disclosure, governanga, transparéncia e credibilidade administradores/negécio).  »g
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POR QUE O PROGRAMA DARIA CERTO? - ~FIESP-

RACIONAL ECONOMICO COM DESTRAVAMENTO DO CICLO VICIOSO DECOMTEC

Importancia de PMEs na Economia Brasileira

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

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

PMEs sdo o berco do “empreendedorismo” (+4,5mm) e as préximas “grandes empresas”.

Beneficios da Listagem (IPOs) para PMEs

Fonte: Listing Standards of SME stock exchanges (Free Online Research Papers).

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

Melhora o perfil geral da PME 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 criacao de valor aos acionistas (sécios capitalistas);

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

Coloca valor no negdcio e facilita operacdes societarias (aquisicdes) com acdes; e
Encoraja inovacao e espirito empreendedor, assim como compartilha riscos empresariais.
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EVENTUAIS RISCOS DO PROGRAMA - SEIESp:

QUAIS OS PRINCIPAIS RISCOS E POSSIVEIS MITIGANTES? DECOMTEC

= As PMEs podem demorar a fazer IPOs: apesar das 35 mil PMEs prospects, é de se esperar
gue os componentes educagao e a maior necessidade de preparacao de PMEs para IPOs
demandem tempo (expectativa de primeiros IPOs no 252013). Importante lembrar o
conceito inovador do Programa: o Governo apenas incentiva no sucesso;

= Um grupo grande pode listar divisdes menores: sim. O Programa 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: PMEs na Categoria A estdo sujeitas as regras
atuais de enquadramento e compliance (CVM e Bolsa). PMEs 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-PME);

" Liguidez pode n3o se desenvolver no pds-IPO: sim. PMEs terdao intrinsicamente menos
liquidez do que empresas de maior capitalizacao. Um dos objetivos principais do
Programa 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 PME é quem seleciona seus
consultores externos (CEs). Sao varios concorrentes por categoria, o que incentiva a
otimizacao de custos. Além disso, o mecanismo de incentivo do Programa é da PME se
compensar apenas no IR a pagar (com limite, e despesas sdao pagas antecipadamente).
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PROGRAMA ATUAL E EM LINHA COM OUTRAS INICIATIVAS RECENTES DECOMTEC

= 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;

= Julho/2012: Criado The Entrepreneurial Exchange, comité de planejamento estratégico
para PMEs da NYSE Euronext. Ambiente regulatorio adequado e mercado organizado
flexivel. Tornar-se-a realidade com decisOes regulatdrias e incentivos fiscais;

= 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); e

= 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.

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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“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 mercado
de acesso a capital de
crescimento para PMEs via
Bolsa. Ha necessidade de
um conjunto de agbes que

: ataque, coordenadamente,
. “ : as cinco principais causas
R i < - - do ciclo vicioso

-~

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. 31
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