3
BRASIL
BOLSA
BALCAO

19 de agosto de 2019
031/2019-VOP

OFICIO CIRCULAR

Participantes dos Mercados da B3 — Segmento BM&FBOVESPA

Ref.: Tratamento das Posicdes de Empréstimo de Ativos em Razdo da

Subscricdo de Debéntures da Inepar S.A. — Em Recuperacéao Judicial.

A Inepar S.A. — Em Recuperacéao Judicial (Companhia) divulgou, em 12/08/2019,
Aviso aos Acionistas em que informa o mercado sobre o processo de subscri¢cao
de debéntures perpétuas e conversiveis em acdes das 102 e 112 séries da

Companhia.

O tratamento do direito de preferéncia no processo de subscricdo, a ser aplicado
sobre as posicdes de empréstimo de ativos de acdes ordinarias e preferencias
de emissdo da Companhia, ocorrera conforme o subitem 4 do item 6.8.3 do
Manual de Procedimentos Operacionais da Camara de Compensacao e
Liguidacdo da BM&FBOVESPA.

O cronograma e as atividades aplicaveis a este processo de subscricdo estdo
descritos a seguir.

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&ao Paulo, SP 1
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Data Atividade

19/08/2019 | No encerramento do dia, ocorre a apuracao dos contratos elegiveis a participar
do processo de subscricdo, com as suas respectivas quantidades de direitos
de preferéncia das respectivas séries de debéntures.

20/08/2019 | Inicio do periodo de solicitagdo pelo doador da devolucao dos direitos de
preferéncia das respectivas séries de debéntures.

26/08/2019 | Término do periodo de solicitagdo pelo doador da devolugdo dos direitos de
preferéncia das respectivas séries de debéntures.

27/08/2019 | Apuracéo do preco do direito de preferéncia das respectivas séries de
debéntures, conforme o subitem 4 do item 6.8.3 do Manual de Procedimentos
Operacionais da Camara de Compensacéo e Liquidacdo da BM&FBOVESPA.
Caso ndo haja negociacao dos direitos de preferéncia, sera aplicado o calculo
de apre¢camento conforme descrito no Anexo desse Oficio Circular.

29/08/2019 | Devolucao dos direitos de preferéncia das respectivas séries de debéntures
pelo tomador ao doador.

30/08/2019 | Liquidagéo financeira dos direitos de preferéncia para os doadores que ndo
receberam a totalidade de direitos de preferéncia das respectivas séries de
debéntures solicitados, com base no pre¢o apurado no dia 27/08/2019. Nao
sera permitida a opcéo de contrato filhote de debéntures.

Esclarecimentos poderédo ser obtidos com a Superintendéncia de Suporte aos
Processos e Servigos de Liquidacao, pelo telefone (11) 2565-5013, Opc¢éao 2, ou

pelo e-mail liguidacao.posicoes@b3.com.br .

Cicero Augusto Vieira Neto Daniel Sonder

Vice-Presidente de Operacoes, Vice-Presidente Financeiro, Corporativo
Clearing e Depositaria de de Relagdes com Investidores

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&ao Paulo, SP 2
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737

disponivel na B3.
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Anexo do Oficio Circular 031/2019-VOP

Célculo do preco de referéncia do direito de subscricdo de debéntures perpétuas

conversiveis em acoes.

O preco de referéncia sera calculado a partir da equacgao a seguir, considerando

as variaveis de fechamento da data de calculo.
Preco = max[PNR — 1,00; 0]
Onde:

PNR = preco de referéncia da debénture perpétua conversivel em acdes

ordinérias, calculado considerando-se as seguintes premissas:

(i) a debénture é perpétua e sera convertida em acdes ordinarias a

qualquer momento;
(i) o valor nominal unitario das debéntures € R$1,00;

(i) a remuneracéo da debénture serd dada pelos fluxos do percentual
do lucro da companhia (conforme definido no Aviso aos Acionistas
R=L-X; X=0,000000000524010756354082 e L € 0 lucro da

companhia).

N =Z(1+Ri)

e 0 preco da acao sera simulado da seguinte forma:

St = S¢q - (r 252 /Eoe‘ e~N(0,1)

— S, = 0 preco inicial da acdo INEPS3;

— r = ataxa de juro prefixada (taxa continua);

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&o Paulo, SP 1/3
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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— o = a volatilidade obtida a partir da variancia de longo prazo do

031/2019-VOP

modelo GARCH(1,1) estimado para a série de retornos da INEP3

dos ultimos trés anos;
— asimulacédo de S; gera o caminho da acéo dia a dia.

e a conversao das debéntures em acdes acontece no momento em que
YS: = N; caso contrario, a debénture néo sera convertida. Considera-se y

a quantidade de ac¢des convertida por debénture, onde:
— 102 emissao: y = 0.0141299865; e
— 112 emissao: y = 0.1923076923

e para simular o efeito de perpetuidade, considera-se prazo maximo de 20
(vinte) anos para as simulagdes, dado que a probabilidade de conversao

das debéntures em ag¢des diminui com o aumento do prazo.

O PNR é dado pela média do valor presente de todos os cenarios simulados. Nos
cenarios em que hé conversao, considera-se o valor presente da agao no prazo
em que a conversdo ocorre. Nos demais, considera-se 0 valor presente da
debénture no prazo maximo de 20 (vinte) anos. A taxa de juro prefixada de 20
(vinte) anos é obtida do vértice mais longo divulgado na curva de DI1 e utilizada

na simulacao.

O calculo do valor presente considera, no fator de desconto, a taxa de juro
prefixada e o spread de crédito (percentual ¢ da taxa) referente a Companhia,

sendo efetuado de acordo com a seguinte formula:

DUr DUy
(1 + CDI)252 (1 + spread) 252
Onde:

CDI = taxa de juro prefixada obtida da curva de DI1.

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&o Paulo, SP 2/3
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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e Calculo da volatilidade

A volatilidade utilizada na precificacdo dos direitos de subscricdo é a
estimativa da volatilidade de longo prazo de um modelo GARCH(1,1) com

residuos normais.

Assume-se a seguinte expressao para os retornos:

r(t) = /62(t)z,
Onde a variancia 62(t) é definida como:
62 =w+ar?(t—1) + B6%(t— 1)

Os coeficientes w, a e B sdo estimados sobre a série de retornos da acéo via a
técnica de maxima verossimilhanca. A partir dos parametros estimados do
modelo, obtém-se estimativa para a variancia de longo prazo V;, dos retornos,

dada por:

w

V= ——
LT 1-a-B

Essa variancia de longo prazo € utilizada no célculo do preco dos direitos de
subscri¢do. A raiz quadrada dessa variancia € a volatilidade de longo prazo. No
entanto, essa grandeza esta em base diaria, de forma que é necessario torna-la
anual, chegando-se, assim, a seguinte expressao final para a volatilidade de

longo prazo:

o = \/252 VL

A variavel o € a volatilidade utilizada no aprecamento dos direitos de preferéncia.

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&o Paulo, SP 3/3
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.



