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Atualizagoes no arcaboucgo regulatério

O ano de 2023 foi marcado pela significativa revis@o regulatdéria
das normas existentes aplicaveis ao registro de ofertas publicas,
companhias abertas, Brazilian Depositary Receipts (BDRs) e fundos
de investimento no Brasil.

As revisdes regulatorias ensejaram em alteracdes nas informacdes

a serem prestadas perante a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),
o0 que fez surgir novos questionamentos e precedentes perante 0s
orgdos reguladores. De forma geral, as alteracdes foram realizadas
para promover maior celeridade, eficiéncia e reducdo de custos aos
agentes do mercado de capitais.

Privatizagdo da COPEL

A Companhia Paranaense de Energia — COPEL realizou a segunda maior
oferta publica de agdes do ano de 2023, que levantou RS 5,2 bilhdes em
sua oferta subsequente de privatizagdo.

Marcada por ter sido a primeira privatizacdo de uma empresa estatal
pertencente a um estado brasileiro (Parand) por meio do mercado de
acdes, € vista como uma pioneira que pode ter aberto espaco para
outras empresas estaduaqis que pretendem acessar o mercado de acoes.

Essa oferta também foi marcada por ter sido a primeira oferta publica
destinada ao publico em geral (ou seja, ndo restrita a investidores

profissionais e acionistas existentes) de acordo com a nova regra da CVM.




Contexto
2023

‘/ﬂ Ofertas Publicas de Valores Mobilidrios

A estreia do ano de 2023 ocorreu em fevereiro de 2023, quando o

Casino Guichard-Perrachon vendeu suas acdes da Sendas Distribuidora
(Assai), em uma oferta publica secundaria (follow-on) de RS 4 bilhdes. A
oferta foi recebida pelo mercado como positiva, uma vez que houve
expressiva demanda sobre a oferta. Desde entdo, vdrias ofertas
significativas de follow-on foram precificadas, sendo a maior delas a da
BRF, que levantou RS 5,4 bilhdes.

Em 2023, nenhuma Oferta PUblica Inicial (IPO) foi registrada na CVM e 20
follow-ons haviam sido concluidos em dezembro de 2023, totalizando o
montante de RS 30,8 bilhdes. Especialistas esperam que a precificacdo
bem-sucedida dos follow-nos em 2023, juntamente com a melhoria do
cendrio macroecondmico, possa criar um ambiente mais favordvel para as
companhias que almejam o langamento de seus IPOs em 2024.

O més de dezembro de 2023 foi marcado pela forte recuperacdo
registrada na bolsa brasileira, o que trouxe dnimo para os agentes do
mercado, que acreditam que o ano de 2024 se iniciarad com follow-ons
estrategicos de companhias abertas jd conhecidas pelo publico investidor,
maturando o mercado para uma eventual migragdo ao fluxo de IPOs,
esperado para que ocorra entre os meses de margo e abril.
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2023

% Reforma Tributdria

Apos tramitacdo nas suas duas casas legislativas, no dia 15 de dezembro de
2023, o Congresso Nacional aprovou em dois turnos o texto final da Proposta
de Emenda a Constitui¢do (PEC) n° 45/19 que altera substancialmente a
atual forma de tributagdo de bens e servigos, substituindo diversos dos
tributos “indiretos” (ICMS, IPI, ISS e PIS/Cofins) por basicamente trés novos
tributos: o Imposto sobre Bens e Servicos (IBS), a Contribuicdo sobre Bens e
Servicos (CBS) e o Imposto Seletivo (“1S”).

A efetiva implementagdo da Reforma Tributdria depende, todavia, da
edicdo de leis complementares e ordindrias que deverdo regular diversos
aspectos relevantes deixados em aberto pela PEC, que prevé que esses
projetos de lei deverdo ser apresentados ao Congresso em ate 180 dias da
sua promulgacdo.

Paralelo a isso, houve tambéem mudangas importantes na tributacdo de
investimentos offshore e fundos de investimento exclusivos e hd discussdes
em andamento sobre altera¢cdes nas regras que permitem distribuicdo de
juros sobre capital proprio (JCP), além de uma reforma no imposto de renda
com o retorno da tributa¢cdo sobre dividendos.
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2023

‘\N\, Ciclo de reducdo da taxa de juros

No inicio de outubro de 2023, o Banco Central do Brasil reduziu a taxa de
juros pela primeira vez em vdrios meses, em uma indicacdo de que a
inflacdo domestica pode estar desacelerando, o que poderia apoiar novas
reducdes nas taxas de juros locais.

No més de dezembro, o Banco Central dos Estados Unidos, o Federal
Reserve, comunicou a manutencdo da taxa bdsica de juros no atual
patamar de 5,25% e 5,50% e sinalizou que o ciclo de cortes pode iniciar mais
cedo em 2024,

Especialistas indicam que a tendéncia para o ano de 2024 € de que as taxas
de juros devem continuar a diminuir, o que deve impactar de forma
relevante e positiva os mercados de capitais externo e local.




Cenario previsto
para 2024

X Ofertas Publicas de Valores Mobilidarios

No proximo ano, especialistas acreditam que as ofertas de follow-on
sejam menores do que as almejadas em 2023, que variaram de RS3 a RS 5
bilhdes e empresas com operacdes acima de RS 1,5 bilhdo, em um mercado
entdo averso a tomada de grandes riscos.

Em relacdo aos IPOs, especialistas em investimentos acreditam que a
proxima temporada de IPOs ndo serd como a de 2020 e 2021, com
aproximadamente 80 ofertas iniciais, mas estimam uma faixa de 10 a 20
ofertas de diversos setores, como saude, educacdo, agricultura,
infraestrutura, energia e saneamento, e normalmente em ofertas maiores
para permitir aos investidores maior liquidez no mercado secunddrio.

A recuperacdo aguda registrada ao final de 2023 na bolsa brasileira trouxe
dnimo para os agentes do mercado, que acreditam que o ano de 2024 se
iniciard com follow-ons estratégicos de companhias abertas ja
conhecidas pelo publico investidor, maturando o mercado para uma
eventual migragcdo ao fluxo de IPOs, esperado para que ocorra entre os
meses de marco e abril.

Q Privatizagoes no Mercado de Capitais

(——)

Conforme exposto no item acima, a oferta publica de agcdes da Copel
pode ter influenciado outras empresas estatais a iniciarem seus processos
de privatiza¢do por meio do mercado de capitais brasileiro. Como
exemplo, o Estado de S&o Paulo anunciou o inicio do processo de
aprovacdes para a vendas de suas acdes na Companhia de Saneamento
Bdsico do Estado de Sdo Paulo (Sabesp) que, caso seja aprovado, serd
uma das maiores operacdes para o ano de 2024 no Brasil.

/s




Cenario previsto
para 2024

% Reforma Tributdria

A promulgacéo da proposta de emenda constitucional (PEC) 45 e,
consequentemente, a implementacdo das novas regras tributdarias no Brasil
poderd impactar o mercado em 2024 de forma relevante. A reforma
proposta inclui um Nnovo imposto sobre valor agregado unificado e,
atualmente, estdo sendo discutidas mudancas relevantes sobre o imposto
de renda, como a tributa¢do de investimentos offshore, fundos de
investimento exclusivos e a distribui¢cdo de juros sobre capital préprio (JCP).

p¥% Ciclo de reducdo da taxa de juros

A continuidade do ciclo de reducdo da taxa de juros no Brasil e em outros
mercados globais como os Estados Unidos deverd impactar de forma
relevante e positiva os mercados de capitais externo e local.

Espera-se que a taxa de juros no Brasil atinja o seu tipping point em meados
do més de abril, ou seja, o patamar aproximado em que o investidor
substitui seus investimentos em renda fixa por renda varidavel, favorecendo
assim o mercado de capitais.

Apesar de ter sido registrada entrada substancial de recursos estrangeiros
no pais ao final de 2023, historicamente o mercado de IPOs requer a
participacdo do investidor local na formacdo de precos dos emissores
brasileiros, o que deve ocorrer somente apos esta consolidacdo dos
investimentos em renda variavel.




Nossa atuacg¢do

Mercado
de Capitais

Nossa pratica de Mercado de Capitais acompanha de perto as
mudancg¢as e atualizacdes que impactardo o mercado. Para obter
mais esclarecimentos sobre esses ou outros temas que sejam de
seu interesse, entre em contato com Nosso time.

A

J.XI-X1:1-Xe [ [V]@ para conferir as andlises exclusivas de
NOsSSOs especialistas sobre o ano de 2023 e a principais

tendéncias e temas para o ano de 2024 em diferentes
setores e praticas juridicas.
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