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Assunto: Acordo Parassocial Interino entre a Intercement (Camargo Corréa) e Votorantim
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Apds a andlise detalhada & Atualizagio do Relatério sobre a oportunidade e as condigbes da
Oferta da InterCement (Camargo Corréa) sobre a Cimpor por esta Associagao, impde-se que partithe com
V. Exa. a preocupagio de que a situagio, pouco usual, emergente da proposta de um acordo parassocial
interino entre a Camargo e Votorantim até & divisdo de ativos propostos pela Camargo, resulte numa
encruzihada que ndc permita aos investidores formularem um juizo fundamentado sobre os valores
mobiliarios objeto da oferta, direitos inerentes e situagdo patrimonial, econdmica e financeira da Visada
antes e depois da Oferta.

Tal decorre da possibilidade bem real dos investidores ndo disperem de informagéo completa,
atual, clara e objetiva para decidirem se vendem nesta OPA da Camargo ou numa possivel OPA
subseguente da Votorantim, que se tormara obrigatoria por forga do acordo parassocial e por isso pode-se
considerar que os interesses dos investidores ndo se encontram verdadeiramente protegidos.

Esta conclusdo, no dominio dos deveres de informagdo da Oferente, resulta da leitura da
referida Atualizagao ao Relatdrio do Conselho de Administragéo da Cimpor, onde diz:

"Conjuntamente com a proposta da Segunda Permuta, a Oferente pretende apresentar a
Votorantim uma proposta de acordo parassocial para regular as relagdes entre as partes apds a
liquidacio da Oferta e até a conclusdo da permuta, determinando, entre outros aspetos, o exercicio dos
direitos de voto na Assembleia Geral relativamente (i) a questdes que possam alterar significativamente a
situagdo patrimonial ou juridica da Cimpor, (ii} 4 eleigdo de membros do Conselho de Administragéo (a
serem indicados pela Oferente e pela Votorantim,); e (i) & criagéo de duas comissbes internas do
Conselho de Administragdo da Cimpor responsaveis pela gestdo em separado dos ativos da Cimpor &
dos Ativos a Transferir".

Se assim for, com estes acontecimentos a ocorrerem na vida da Sociedade Visada e com
reflexos na sua situacio econdmica e patrimonial, acarreta as seguintes consequéncias:
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1) Por causa deste acordo parassocial os direitos de voto da Camargo sdo obrigatoriamente
imputados & Votarantim e isso implica a ultrapassagem dos 33% (ou até 50% - conforme a adesao a
Oferta) dos direitos de voto e obrigard ao lancamento de uma Oferta Plblica de Aquisicgo (OPA). Esta
doutrina & e foi até ha pouco tempo um obstaculo sério no caso da Galp, pois qualquer novo aderente ao
parassocial serfa forcado a lancar uma OPA;

2} O prego, no cendrio de uma [nova] OPA subsequente, nunca poderd ser inferior ao valor
da presente contrapartida (5,50 euros) €, no minimo, tera de ter em conta a avaliac8o dos ativos objeto
da troca entre a Camargo e a Votorantim - cuja avaliagdo de momento se desconhece.

0 que faz um investidor perante este cenério? Vende nesta Oferta ou na subsequente?

E importanie para a formagio de uma decisfio esclarecida, que o investidor conheca as
possiveis e reais circunstancias de vender na presente Oferta ou na subsequente (e obrigatéria) da
Votorantim, principalmente quando pode beneficiar de melhor preco resultante de uma eventual
avaliagdo dos ativos, valor que em excesso nunca podera ser devolvido aos investidores que
tenham decidido vender na presente OPA.

E claro que se o capital sobrante da primeira OPA for reduzido, uma OPA da Votorantim n#o so
ndo implica um grande esforgo financeiro para esta, como ainda pemnite a Camargo comprar
posteriormente as agdes por ela adquiridas - em prejuizo dos investidores que, por falta de qualidade
(insuficiéncia) na informacio prestada no Ambito da presente OPA, aderiram 3 mesma, e em beneficio da

Camargo/Votorantim.

lsto impoe que a CMVM esclarega, desde ja, se o agora anunciado acordo parassocial interino
tem as consequéncias supra mencionadas, a fim de permitir aos investidores e destinatérios da Oferta
alcancarem o fundamenfo para uma decisao de vender (ou nao) na presente OPA, perante a
possibilidade de haver uma OPA posterior (e eventualmente a melhor prego).

A Oferta em curso esta enferma de encruzilhadas, dividas e suspeitas que estdo a colocar
sistematicamente em causa a confianga dos investidores e a confundir os destinatarios da Oferta
impedindo a tomada de uma decis&o consciente. S6 a CMVM & capaz de restabelecer esta confianca e
devolver a0 mercado e aos destinatarios da Oferfa as condictes minimas necessarias capazes de
assequrar uma decisdo esclarecida; e a fazé-lo devera ser rapidamente, como aliés certamente ja esta a
acontecer servindo esta comunicagdo apenas como mais um alerta a somar aos anteriores.

A ATM, a Eurcshareholders, Eurofinuse e a World Federation of Investors, depositam no
regulador portugués (CMVM) a méaxima confianca na protegéo dos investidores, nomeadamente no dever
de assegurar uma informagdo de qualidade. Confianca essa (mas também preocupagdo) expressa
recentemente por email do meu colega Guillaume Prache’ a essa Comisséo.

Certo da melhor atencdo de V. Exa. as preocupacoes expressas nesta missiva, assim como nas
anteriores, subscrevo-me com elevada consnderagao /;9 /,..g,

Octawo Vtana

' Diretor-geral da EuroFinuse, Secretario-Geral da Euroshareholders, Presidente da Securifies and Markets

Stakehalder Group da European Securities and Markets Authority (ESMA) e Vice-Presidente da Comisso da
Financial Services User Group (FSUG).
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