
PROSPECTO DEFINITIVO DE OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA E SECUNDÁRIA DE 
CERTIFICADOS DE DEPÓSITO DE AÇÕES REPRESENTATIVOS DE AÇÕES ORDINÁRIAS DE EMISSÃO DA 

Wilson Sons Limited 
Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton, HM11, Bermuda 

Endereço do Representante Legal no Brasil: Rua Jardim Botânico, 518, 3º andar, Rio de Janeiro, RJ  
CNPJ n.º 05.721.735/0001-28 

ISIN BRWSONBDR009/Código de Negociação na BOVESPA: WSON11 
Valor da Distribuição: R$627.528.000,00 

26.400.000 Certificados de Depósito de Ações Ordinárias 
Preço por BDR: R$23,77 

(conversão para Reais de acordo com a taxa de câmbio de venda de Dólares – PTAX 800, opção 2, moeda 5 – de 26 de abril de 2007 – R$2,0252) 

Wilson Sons Limited e Ocean Wilsons Holdings Limited (“Companhia” e “Acionista Vendedor”, respectivamente) estão oferecendo, por meio de oferta pública de distribuição primária e secundária, 
11.000.000 certificados de depósito de ações, representativos de ações ordinárias de emissão da Companhia e 15.400.000 certificados de depósito de ações representativos de ações ordinárias de 
emissão da Companhia e de titularidade do Acionista Vendedor (em conjunto, “BDRs”), emitidos pelo Banco Itaú S.A. (“Depositário”), cada BDR representando uma ação ordinária de emissão da 
Companhia (“Ações Representadas pelos BDRs”) e/ou de titularidade do Acionista Vendedor, em mercado de balcão não organizado, a ser realizada no Brasil, nos termos da Instrução da Comissão 
de Valores Mobiliários (“CVM”) n.º 332, de 4 de abril de 2000, conforme alterada (“Instrução CVM 332”), da Instrução CVM n.º 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrução 
CVM 400”), e demais disposições legais aplicáveis, coordenada pelo Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A., na qualidade de instituição líder (“Coordenador Líder da Oferta Brasileira”) e 
Banco UBS Pactual S.A., na qualidade de coordenador (“Coordenador da Oferta Brasileira” e, em conjunto com o Coordenador Líder da Oferta Brasileira, “Coordenadores da Oferta Brasileira”), 
com esforços de venda no exterior, sendo (i) nos Estados Unidos da América, para investidores institucionais qualificados, conforme definidos na Rule 144A (“Regra 144A”) do U.S. Securities 
Act of 1933, conforme alterado (“Securities Act”), editada pela Securities and Exchange Commission (“SEC”), em operações isentas de registro em conformidade com o Securities Act; e (ii) nos 
demais países (exceto os Estados Unidos da América e o Brasil), em conformidade com o Regulamento S do Securities Act, editado pela SEC (“Regulamento S”), por meio dos mecanismos de 
investimento regulamentados pelo Conselho Monetário Nacional (“CMN”), pelo Banco Central do Brasil (“Banco Central”) e pela CVM (“Oferta Brasileira”). 

A Oferta Brasileira é parte da oferta global de 26.400.000 ações ordinárias de emissão da Companhia (“Ações da Oferta Internacional” , em conjunto com as Ações Representadas pelos BDRs, 
“Ações”). As Ações da Oferta Internacional serão ofertadas (i) nos Estados Unidos da América, para investidores institucionais qualificados, conforme definidos na Regra 144A, em operações 
isentas de registro em conformidade com o Securities Act, e (ii) nos demais países (exceto os Estados Unidos da América e o Brasil), em conformidade com o Regulamento S (“Oferta 
Internacional” e, em conjunto com a Oferta Brasileira, “Oferta Global”), coordenada por Credit Suisse Securities (USA) LLC e UBS Securities LLC (“Coordenadores da Oferta Internacional”). 

O preço de venda dos BDRs (“Preço por BDR”) e a quantidade final de BDRs foi fixados após a finalização do procedimento de coleta de intenções de investimento (“Procedimento de 
Bookbuilding”), realizado, no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta Brasileira e, no exterior, pelos Coordenadores da Oferta Internacional, levando em consideração a demanda por 
BDRs e por Ações da Oferta Internacional. 

Os BDRs serão emitidos sob a forma nominativa escritural pelo Depositário. As Ações representadas pelos BDRs serão mantidas em depósito no The Bank of New York (Luxembourg) S.A. Os BDRs 
serão da espécie Patrocinado Nível III e serão registrados para negociação na Bolsa de Valores de São Paulo (“BOVESPA”). As Ações serão registradas para negociação no mercado EuroMTF da Bolsa 
de Valores de Luxemburgo. 

A Oferta Global foi aprovada pela Companhia e pelo Acionista Vendedor, nos termos dos seus respectivos documentos societários, em 9 de abril de 2007. 

Por BDR (em R$) Total (em R$)(1)

Preço da Oferta......................................................................................................................................... 23,77 627.528.000,00
Comissões e Descontos ............................................................................................................................. 0,95 25.101.120,00
Recursos Líquidos para a Companhia(2)....................................................................................................... 22,82 251.011.200,00
Recursos Líquidos para o Acionista Vendedor(2) .......................................................................................... 22,82 351.415.680,00

(1) Valores convertidos em Reais, de acordo com a taxa de câmbio de venda de Dólares (PTAX 800, opção 2, moeda 5) divulgada pelo Banco Central em 26 de abril de 2007. 
(2) Valores sem dedução de despesas. 

Nos termos do contrato de distribuição dos BDRs ("Contrato de Distribuição"), o Acionista Vendedor outorgou ao Coordenador da Oferta Brasileira uma opção de compra que poderá ser 
exercida pelo Coordenador da Oferta Brasileira após notificação ao Coordenador Líder da Oferta Brasileira, desde que a sobrealocação das BDRs no momento da precificação da Oferta 
Global tenha sido tomada em comum acordo pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, a partir da data de assinatura do Contrato de Distribuição e até 30 dias contados da data de 
publicação do anúncio de início da Oferta Brasileira ("Anúncio de Início"), inclusive, referente a até 3.300.000 ações suplementares, exclusivamente na forma de BDRs ("BDRs 
Suplementares"), equivalentes a até 15% (quinze por cento) das Ações (inclusive Ações na forma de BDRs) inicialmente ofertadas, nas mesmas condições e preço dos BDRs inicialmente 
ofertados, os quais serão destinados exclusivamente a atender a eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta Brasileira. 

Sem prejuízo dos BDRs Suplementares, nos termos do parágrafo 2º do artigo 14 da Instrução CVM 400, a quantidade total dos BDRs (sem considerar os BDRs Suplementares) foi acrescida de até 
4.400.000 BDRs adicionais, equivalentes a 20% dos BDRs inicialmente ofertados (sem considerar os BDRs Suplementares), nas mesmas condições e preço dos BDRs inicialmente ofertados, 
resultando no total de 26.400.000 BDRs. 

Este prospecto não é, nem deve ser considerado, uma oferta pública das Ações da Oferta Internacional no Brasil, e as Ações da Oferta Internacional não são nem deverão ser 
consideradas objeto de oferta ao público no Brasil. Qualquer investimento nas Ações, nos termos desta oferta, deverá ser feito única e exclusivamente por meio dos BDRs. 
As diferenças entre as Ações da Oferta Internacional e os BDRs estão indicadas na seção "Descrição dos Brazilian Depositary Receipts" constante deste Prospecto. 

Nossos BDRs não foram nem serão registrados nos termos do Securities Act. Os investidores que residam ou tenham sede fora do Brasil, inclusive os investidores institucionais qualificados, 
conforme definidos na Regra 144A nos Estados Unidos da América, e os investidores institucionais ou de outra natureza em qualquer outro lugar fora dos Estados Unidos da América e do 
Brasil, podem comprar nossos BDRs no Brasil caso cumpram com as exigências de registros da Instrução CVM n.º 325, de 27 de janeiro de 2000, e da Resolução CMN n.º 2.689, de 
26 de janeiro de 2000. Para uma descrição de como cumprir com estas exigências de registro, ver “Informações Sobre o Mercado e os Títulos e Valores Mobiliários Emitidos". 

Investir em nossos BDRs envolve riscos. Ver “Fatores de Risco” nas páginas 59 a 74 deste Prospecto, para avaliar os fatores que deverão ser analisados antes de 
investir em nossos BDRs. 

Registros da Oferta na CVM: distribuição primária CVM/SRE/REM/2007/022, em 27 de abril de 2007, e distribuição secundária CVM/SRE/REM/2007/018, em 27 de abril de 
2007. O programa de BDRs foi também previamente submetido à CVM e registrado em 27 de abril de 2007. O registro da presente Oferta Brasileira não implica, por parte 
da CVM, garantia de veracidade das informações prestadas ou em julgamento sobre a qualidade da Companhia, bem como sobre os BDRs a serem distribuídos. 

“A(O) presente oferta pública/programa foi elaborada(o) de acordo com as disposições do Código de Auto-Regulação da ANBID para as Ofertas Públicas de 
Distribuição e Aquisição de Valores Mobiliários, o qual se encontra registrado no 4º Ofício de Registro de Títulos e Documentos da Comarca de São Paulo, Estado de 
São Paulo, sob o n.º 4890254, atendendo, assim, a(o) presente oferta pública/programa, aos padrões mínimos de informação contidos no código, não cabendo à
ANBID qualquer responsabilidade pelas referidas informações, pela qualidade da emissora e/ou ofertantes, das instituições participantes e dos valores mobiliários
objeto da(o) oferta pública/programa”. 

Coordenadores da Oferta Brasileira

Coordenador Líder 

A data deste Prospecto Definitivo é 26 de abril de 2007. 
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DEFINIÇÕES 
 

ABEAM 
 

Associação Brasileira das Empresas de Apoio Marítimo. 

Acionista Controlador ou OWHL Ocean Wilsons Holdings Limited. 
 

Acionista Vendedor ou OWHL Ocean Wilsons Holdings Limited. 
 

Ações 11.000.000 ações ordinárias de emissão da 
Companhia, e 15.400.000 ações ordinárias de 
titularidade do Acionista Vendedor objeto da Oferta. 
 

Ações da Oferta Internacional 26.400.000 Ações, sendo que a soma entre o total 
de BDRs e de Ações da Oferta Internacional não 
excederá este limite. A quantidade final de Ações da 
Oferta Internacional foi determinada com base na 
demanda por Ações da Oferta Internacional 
verificada durante o Procedimento de Bookbuilding. 
 

ADENE 
 

Agência de Desenvolvimento do Nordeste. 

Afretamento a casco nu 
 

Contrato em virtude do qual o afretador tem a 
posse, o uso e o controle da embarcação, por tempo 
determinado, incluindo o direito de designar o 
comandante e a tripulação. 
 

Allink Allink Transportes Internacionais Ltda. 

ANBID Associação Nacional dos Bancos de Investimento. 
 

ANDIMA Associação Nacional das Instituições do Mercado 
Financeiro. 
 

ANTAQ 
 

Agência Nacional de Transportes Aquaviários. 

ANTT  
 

Agência Nacional de Transporte Terrestre. 

Anúncio de Encerramento Anúncio de encerramento da Oferta Brasileira. 
 

Anúncio de Início Anúncio de início da Oferta Brasileira. 
 

Anúncio de Retificação Revogação da Oferta ou qualquer modificação na 
Oferta divulgada por meio do jornal “Valor 
Econômico”, conforme disposto no artigo 27 da 
Instrução CVM 400. 
 

ANVISA 
 

Agência Nacional de Vigilância Sanitária. 

Aviso ao Mercado Aviso ao mercado relativo à Oferta Brasileira, publicado 
no jornal “Valor Econômico”. 
 

Banco Central Banco Central do Brasil. 
 

1



 

 

 

BDR ou BDRs Brazilian Depositary Receipts, certificados de depósito de 
ações, cada um representando uma Ação ordinária, a 
serem distribuídos exclusivamente no âmbito da Oferta 
Brasileira, sendo que a soma do total de BDRs e das 
Ações da Oferta Internacional não excederá 26.400.000. 
A quantidade final de BDRs foi determinada com base na 
demanda por BDRs verificada durante o Procedimento 
de Bookbuilding. 
 

BDRs Suplementares Até 3.300.000 ações suplementares, exclusivamente 
na forma de BDRs, equivalentes a até 15% (quinze 
por cento) das Ações (inclusive Ações na forma de 
BDRs) inicialmente ofertadas, conforme opção de 
subscrição e/ou compra outorgada pela Companhia 
e/ou Acionista Vendedor ao Coordenador da Oferta 
Brasileira, poderá ser exercida após notificação ao 
Coordenador Líder da Oferta Brasileira, desde que a 
decisão de sobrealocação das BDRs no momento da 
precificação da Oferta Global tenha sido tomada em 
comum acordo pelos Coordenadores da Oferta 
Brasileira, a partir da data de assinatura do Contrato 
de Distribuição e até 30 (trinta) dias contados da 
data de publicação do Anúncio de Início, inclusive, 
nas mesmas condições e preço dos BDRs inicialmente 
ofertados, os quais serão destinados exclusivamente 
a atender a eventual excesso de demanda que venha 
a ser constatado no decorrer da Oferta Brasileira. 
 

BM&F Bolsa de Mercadorias e Futuros. 
 

BNDES Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social. 
 

Bolsa de Valores de Luxemburgo 
 

Bourse de Luxembourg, Société Anonyme. 

BOVESPA Bolsa de Valores de São Paulo. 
 

Brasco Brasco Logística Offshore S.A. 

BR GAAP Práticas contábeis adotadas no Brasil, as quais são 
baseadas na Lei das Sociedades por Ações, nas 
normas emitidas pela CVM, nas normas contábeis 
emitidas pelo IBRACON e nas resoluções do CFC. 
 

Brasil ou País República Federativa do Brasil. 
 

B/L Bill of Lading (B/L) – Documento legal oficial que 
informa quem é o proprietário da carga; documento 
negociável para receber a carga; contrato entre o 
embarcador e o armador. 
 

CAP  
 

Conselho de Autoridade Portuária. 

CBLC Companhia Brasileira de Liquidação e Custódia. 
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CDI Certificado de Depósito Interfinanceiro. 
 

CEPAL Comissão Econômica para a América Latina. 
 

CFC Conselho Federal de Contabilidade.  
 

Clearstream Clearstream Banking, societé anonyme – Luxemburgo. 
 

CMN Conselho Monetário Nacional. 
 

CNL Companhia Navegação das Lagoas. 

CNL Norte Companhia Navegação das Lagoas Norte. 

CNNT 
 

Centro Nacional de Navegação Transatlântica. 

Codeba Companhia das Docas do Estado da Bahia. 
 

Código Civil Lei n.º 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e 
alterações posteriores. 
 

COFINS Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social. 
 

Comitê de Vigilância do Setor 
Financeiro de Luxemburgo ou CSSF 
 

Commission de Surveillance du Secteur Financier, 
autoridade reguladora do setor financeiro 
de Luxemburgo. 
 

Companies Act Bermuda Companies Act de 1981 e alterações 
posteriores. 
 

Conselho de Administração Conselho de administração (board of directors) 
da Companhia. 
 

Consórcio de Rebocadores da Baía de 
São Marcos 

Consórcio firmado em 01 de julho de 1996 entre 
Navegação Vale do Rio Doce – Docenave e Saveiros, 
Camuyrano Serviços Marítimos Ltda. 

Contrato de Custódia Global Custody Agreement, celebrado entre o 
Depositário e o Custodiante. 
 

Contrato de Depósito Contrato de Prestação de Serviços de Emissão e 
Escrituração de BDRs, celebrado entre a Companhia 
e o Depositário. 
 

Contrato de Distribuição Contrato de Coordenação, Subscrição e Colocação 
de Certificados de Depósito de Ações de Emissão da 
Wilson Sons Limited, entre a Companhia, o Acionista 
Vendedor, o Coordenador Líder e o Coordenador da 
Oferta Brasileira e a CBLC, esta na qualidade de 
interveniente anuente. 
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Contrato de Distribuição da Oferta 
Internacional 

Placement Facilitation and Purchase Agreement, 
entre a Companhia, o Acionista Vendedor e os 
Coordenadores da Oferta Internacional, a fim de 
regular a venda das Ações no exterior e o esforço de 
colocação dos BDRs no exterior pelos Coordenadores 
da Oferta Internacional. 
 

Contrato de Estabilização Instrumento Particular de Contrato de Prestação de 
Serviços de Estabilização de Preço de Certificados de 
Depósito de Ações Representativos de Ações 
Ordinárias de Emissão da Wilson Sons Limited entre a 
Companhia, o Acionista Vendedor, o Coordenador 
Líder da Oferta Brasileira e a UBS Pactual Corretora 
de Títulos e Valores Mobiliários S.A. 
 

Contrato de Intersindicalização Intersyndicate Agreement, entre os Coordenadores da 
Oferta Internacional e os Coordenadores da Oferta 
Brasileira, regulando a realocação de Ações e BDRs entre 
a Oferta Brasileira e a Oferta Internacional, em função da 
demanda verificada no Brasil e no exterior durante o 
curso normal da Oferta Global. 
 

Coordenadores da Oferta Brasileira O Coordenador Líder da Oferta Brasileira e o 
Coordenador da Oferta Brasileira, considerados 
conjuntamente. 
 

Coordenador da Oferta Brasileira Banco UBS Pactual S.A. 
 

Coordenador Líder da Oferta Brasileira Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. 
 

Coordenadores da Oferta Internacional Credit Suisse Securities (USA) LLC e UBS Securities LLC. 
 

Coordenador Contratado Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Títulos e Valores 
Mobiliários. 
 

CPMF Contribuição Provisória sobre a Movimentação ou 
Transmissão de Valores ou de Créditos e Direitos de 
Natureza Financeira. 
 

CSLL Contribuição Social sobre o Lucro Líquido. 
 

Custodiante The Bank of New York (Luxembourg) S.A. 
 

CVM Comissão de Valores Mobiliários. 
 

Data de Liquidação Data da liquidação física e financeira da Oferta, 
indicada no Cronograma da Oferta. 
 

Datamar 
 

Datamar Consultores Associados, empresa 
independente focada no fornecimento de 
informações do comércio internacional marítimo 
para os países da costa leste da América do Sul. 
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Decreto nº 1.910 Decreto nº 1.910, de 21 de maio de 1996, e alterações 
posteriores pelos Decretos nºs 4.543, de 26 de dezembro 
de 2002, e 4.765, de 24 de junho de 2003. 
 

Decreto nº 3.411  Decreto nº 3.411, de 12 de abril de 2000, e 
alterações posteriores pelo Decreto nº 5.276, de 19 
de novembro de 2004. 
 

Depositário ou Banco Itaú Banco Itaú S.A. 
 

Docenave 
 

Navegação Vale do Rio Doce S/A. 
 

Dólar norte-americano, Dólar, USD ou US$ Moeda corrente dos Estados Unidos. 
 

Draga Eng Dragaport Engenharia Ltda. 
 

Dragaport Dragaport Ltda. 
 

EADI EADI Santo André Terminal de Cargas Ltda. 
 

EBITDA Lucros antes de juros, tributos, depreciação e 
amortização. 
 

Estatuto Social Nosso Estatuto Social (By-Laws). 
 

EUA ou Estados Unidos Estados Unidos da América. 
 

Euroclear Euroclear Clearance System. 
 

EuroMTF Mercado de negociação auto-regulado pela Bolsa de 
Valores de Luxemburgo. 
 

Exchange Act Securities Exchange Act de 1934 dos Estados Unidos, 
e alterações posteriores. 
 

Governo Federal Governo Federal da República Federativa do Brasil. 
 

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 
 

IBGC Instituto Brasileiro de Governança Corporativa. 
 

IBRACON Instituto dos Auditores Independentes do Brasil. 
 

IFRS International Financial Reporting Standards. 
 

IGP-M Índice Geral de Preços – Mercado, divulgado pela 
Fundação Getulio Vargas. 
 

INPI Instituto Nacional de Propriedade Industrial. 
 

Instituições Participantes da Oferta 
Brasileira 

Os Coordenadores da Oferta Brasileira, o 
Coordenador Contratado e os Participantes Especiais, 
considerados conjuntamente. 
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Instrução CVM 325 Instrução da CVM n.º 325, de 27 de janeiro de 2000, 
e alterações posteriores. 
 

Instrução CVM 331 Instrução da CVM n.º 331, de 4 de abril de 2000, e 
alterações posteriores. 
 

Instrução CVM 332 Instrução da CVM n.º 332, de 4 de abril de 2000, e 
alterações posteriores. 
 

Instrução CVM 358 Instrução da CVM n.º 358, de 3 de janeiro de 2002, 
e alterações posteriores. 
 

Instrução CVM 400 Instrução da CVM n.º 400, de 29 de dezembro de 
2003, e alterações posteriores. 
 

Investidor Não Residente Investidor considerado não residente no Brasil para 
fins normativos e fiscais brasileiros. 
 

Investidores Institucionais Os Investidores Institucionais Locais e os Investidores 
Institucionais Estrangeiros, considerados conjuntamente. 
 

Investidores Institucionais Estrangeiros Público alvo dos esforços de colocação dos BDRs no 
exterior, no âmbito da Oferta Institucional, e dos 
esforços de venda das Ações no âmbito da Oferta 
Internacional, a serem realizados pelos 
Coordenadores da Oferta Internacional nos termos 
do Contrato de Distribuição da Oferta Internacional, 
composto, nos Estados Unidos, por investidores 
institucionais qualificados, definidos em 
conformidade com o disposto na Regra 144A, e, nos 
demais países (exceto os Estados Unidos e o Brasil), 
por investidores institucionais e demais investidores 
que participarão da Oferta Institucional de acordo 
com as disposições do Regulamento S, sendo que 
tais investidores deverão adquirir os BDRs nos termos 
da Instrução CVM 325 e da Resolução CMN 2.689. 
 

Investidores Institucionais Locais Público alvo dos esforços de venda dos BDRs no 
âmbito da Oferta Institucional, a serem realizados 
pelos Coordenadores da Oferta Brasileira e pelo 
Coordenador Contratado nos termos do Contrato de 
Distribuição, composto por investidores 
institucionais, incluindo fundos de investimento, 
fundos de pensão, entidades administradoras de 
recursos de terceiros registradas na CVM, entidades 
autorizadas a funcionar pelo Banco Central, 
condomínios destinados à aplicação em carteira de 
títulos e valores mobiliários registrados na CVM e/ou 
na BOVESPA, seguradoras, sociedades de previdência 
complementar e capitalização, entidades abertas e 
fechadas de previdência privada, e pessoas físicas e 
jurídicas e clubes de investimento registrados na 
BOVESPA relativamente a ordens específicas de 
investimento que excederem o limite máximo de 
investimento para Investidores Não Institucionais. 
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Investidores Não Institucionais Investidores pessoas físicas ou jurídicas, residentes e 
domiciliados no Brasil, inclusive clubes de 
investimento registrados na BOVESPA que não sejam 
considerados Investidores Institucionais. 
 

IPCA Índice de Preços ao Consumidor Amplo, divulgado 
pelo IBGE. 
 

IPO Oferta Pública Inicial de Distribuição de Ações. 
 

IRPJ Imposto de Renda Pessoa Jurídica. 
 

ISA 
 

Normas internacionais de auditoria. 

ISPS Code Código Internacional para a Proteção de Navios e 
Instalações Portuárias. 
 

Lei das Sociedades por Ações Lei n.º 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e 
alterações posteriores. 
 

Lei do Mercado de Valores Mobiliários 
 

Lei n.º 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e 
alterações posteriores. 

Lei nº 7.652  
 

Lei nº 7.652, de 03 de fevereiro de 1998. 
 

Lei nº 10.233  
 

Lei nº 10.233, de 05 de junho de 2001. 

Lei nº 4.131 Lei n.º 4.131, de 3 de dezembro de 1962, e 
alterações posteriores. 
 

Lei nº 4.728 Lei n.º 4.728, de 14 de julho de 1965, e alterações 
posteriores. 
 

Listing Agent The Bank of New York (Luxembourg) S.A., agente de 
listagem (listing agent) em Luxemburgo. 
 

Oferta ou Oferta Global Oferta Brasileira e Oferta Internacional, consideradas 
conjuntamente. 
 

Oferta Brasileira Distribuição pública, no Brasil, dos BDRs, em 
mercado de balcão não organizado, incluindo 
esforços de colocação dos BDRs no exterior. 
 

Oferta de Varejo Distribuição dos BDRs, no âmbito da Oferta Brasileira, 
direcionada a Investidores Não Institucionais. 
 

Oferta Institucional Distribuição dos BDRs, no âmbito da Oferta 
Brasileira, direcionada a Investidores Institucionais. 
 

Oferta Internacional Distribuição, exclusivamente no exterior, das Ações e 
dos BDRs da Oferta Internacional. 
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Opção de BDRs Suplementares Opção de subscrição e/ou compra outorgada pela 
Companhia e/ou Acionista Vendedor ao 
Coordenador da Oferta Brasileira, que poderá ser 
exercida após notificação ao Coordenador Líder da 
Oferta Brasileira, desde que a decisão de 
sobrealocação das BDRs no momento da precificação 
da Oferta Global tenha sido tomada em comum 
acordo pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, a 
partir da data de assinatura do Contrato de 
Distribuição e até 30 (trinta) dias contados da data 
de publicação do Anúncio de Início, inclusive, nas 
mesmas condições e preço dos BDRs inicialmente 
ofertados, compreendendo até 3.300.000 ações 
suplementares, exclusivamente na forma de BDRs, 
equivalentes a até 15% (quinze por cento) das Ações 
(inclusive Ações na forma de BDRs) inicialmente 
ofertadas, os quais serão destinados exclusivamente 
a atender a eventual excesso de demanda que venha 
a ser constatado no decorrer da Oferta Brasileira. 
 

Participantes Especiais Corretoras-membro da BOVESPA e outras 
instituições financeiras que não sejam corretoras-
membro da BOVESPA, subcontratadas pelo 
Coordenador Líder para efetuar exclusivamente 
esforços de colocação dos BDRs junto aos 
Investidores Não- Institucionais. 
 

PCMSO Programa de Controle Médico e Saúde Ocupacional. 
 

Pedido de Reserva O pedido de reserva dos BDRs, realizado pelos 
Investidores Não Institucionais no âmbito da Oferta 
de Varejo. 
 

Período de Colocação Prazo de até três dias úteis contados da data de 
publicação do Anúncio de Início para o 
Coordenadores da Oferta Brasileira efetuarem a 
colocação dos BDRs. 
 

Período de Reserva Prazo para formulação de Pedido de Reserva, iniciado 
em 18 de abril de 2007 e encerrado em 23 de abril 
de 2007, inclusive. 
 

Pessoas Vinculadas Investidores que sejam: (i) administradores da 
Companhia ou do Acionista Vendedor; (ii) 
controladores ou administradores de quaisquer das 
Instituições Participantes da Oferta Brasileira ou dos 
Coordenadores da Oferta; (iii) outras pessoas 
vinculadas à Oferta; ou (iv) os respectivos cônjuges 
ou companheiros, ascendentes, descendentes e 
colaterais até o segundo grau de cada uma das 
pessoas referidas nos itens (i), (ii) ou (iii) acima. 
 

Petrobrás 
 

Petróleo Brasileiro S.A. 
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PIB Produto Interno Bruto do Brasil. 
 

PIS Contribuição ao Programa de Integração Social. 
 

Portos Organizados 
 

Portos construídos e aparelhados para atender às 
necessidades da navegação, da movimentação de 
passageiros ou da movimentação e armazenagem de 
mercadorias, concedido ou explorado pela União, 
cujo tráfego e operações portuárias estejam sob a 
jurisdição de uma autoridade portuária. A autoridade 
portuária é a responsável pela administração do 
Porto Organizado, podendo ser a própria União ou a 
entidade concessionária do Porto Organizado. 
 

PPRA Programa de Prevenção de Riscos Ambientais. 
 

Preço por Ação  US$11,74. 
 

Preço por BDR  R$23,77 equivalente em reais ao Preço por Ação, de 
acordo com a taxa de câmbio de venda de Dólares – 
PTAX 800, opção 2, moeda 5 divulgada pelo Banco 
Central do Brasil na data de fixação do Preço por Ação.  
 

Procedimento de Bookbuilding Procedimento de coleta de intenções de investimento 
junto a Investidores Institucionais, a ser realizado no 
Brasil, pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, e no 
exterior, pelos Coordenadores da Oferta Internacional, 
conforme previsto no artigo 44 da Instrução CVM 
400, sendo que os Investidores Não Institucionais que 
aderiram à Oferta Brasileira não participaram do 
Procedimento de Bookbuilding, e, portanto, não 
participaram da fixação do Preço por BDR. 
 

Programa de BDRs Programa de BDRs com lastro nas Ações, representadas 
pelos BDRs, registrado na CVM em 27 de abril de 2007. 
 

Prospecto ou Prospecto Definitivo Prospecto Definitivo da Oferta Brasileira. 
 

Prospecto Preliminar 
 

Prospecto Preliminar da Oferta Brasileira. 
 

PSV 
 

Plataform supply vessels, embarcações que prestam 
serviços de apoio marítimo à plataformas de 
exploração e produção de petróleo e gás. 
 

 

Real ou R$ Moeda corrente do Brasil. 
 

REB Registro Especial Brasileiro. 
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Registrar and Transfer Agent The Bank of New York (Luxembourg) S.A. 
 

Regulamento S Regulation S do Securities Act. 
 

Representante Legal Sr. Felipe Gutterres Ramella, representante legal da 
Companhia no Brasil, para efeitos da Instrução 
CVM 331. 
 

Resolução ANTAQ nº 52  
 

Resolução da ANTAQ nº 52, de 19 de novembro de 
2002, e alterações posteriores. 
 

Resolução CMN 2.689 Resolução do CMN n.º 2.689, de 26 de janeiro de 2000. 
 

Regra 144A Rule 144A do Securities Act. 
 

Saveiros  
 

Saveiros, Camuyrano Serviços Marítimos S.A. 
 

Securities Act Securities Act de 1933 dos Estados Unidos, e 
alterações posteriores. 
 

Securities and Exchange Commission 
ou SEC 
 

Securities and Exchange Commission dos 
Estados Unidos. 
 

SELIC Sistema Especial de Liquidação e Custódia. 
 

SINDAMAR Sindicato das Agências de Navegação Marítima do 
Estado de São Paulo. 
 

Sobrare Sobrare Servemar Ltda. 

Sociedades Classificadoras  
 

Entidades de abrangência internacional encarregadas 
de classificar e registrar navios de acordo com o seu 
tipo, construção, propulsão, maquinaria, entre 
outros. Durante a vida útil da embarcação, tais 
entidades deverão manter vistorias contínuas com o 
objetivo de verificar se a embarcação se mantém 
dentro de sua classificação original. 
 

SRF ou Receita Federal Secretaria da Receita Federal do Ministério da 
Fazenda do Brasil. 
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Subsidiárias  Allink Transportes Internacionais Ltda.; 
Brasco Logística Offshore S.A.; 
Companhia Navegação das Lagoas Norte; 
Companhia Navegação das Lagoas; 
Dragaport Engenharia Ltda.;  
Dragaport Ltda.;  
EADI Santo André Terminal de Cargas Ltda.; 
Saveiros, Camuyrano Serviços Marítimos S.A.; 
Sobrare Servemar Ltda.; 
Tecon Rio Grande S.A.; 
Tecon Salvador S.A.; 
Wilport Operadores Portuários Ltda.; 
Wilson, Sons de Administração e Comércio Ltda.; 
Wilson, Sons Agência Marítima Ltda.; 
Wilson, Sons Logística Ltda.; 
Wilson, Sons Terminais de Cargas Ltda.; e 
Wilson, Sons Comércio Indústria e Agência de 
Navegação Ltda. 
 

SUPRG 
 

Superintendência do Porto do Rio Grande. 

Tecon Rio Grande ou Tecon RG 
 

Tecon Rio Grande S.A. 

Tecon Salvador ou Tecon SSA 
 

Tecon Salvador S.A. 

TEU Twenty equivalent unit, medida internacional para a 
medida de containers, equivalente a 20 pés. 
 

TJLP Taxa de Juros de Longo Prazo, conforme 
determinada pelo CMN. 
 

UBS Pactual Corretora 
 

UBS Pactual Corretora de Títulos e Valores 
Mobiliários S.A. 
 

US GAAP Práticas contábeis geralmente aceitas nos 
Estados Unidos. 
 

Valores Mobiliários Depositados Ações depositadas de acordo com o respectivo 
Contrato de Depósito, juntamente com quaisquer 
títulos, valores ou outras propriedades mantidas em 
decorrência do Contrato de Depósito. 
 

Wilport Wilport Operadores Portuários Ltda. 

WSAM Wilson, Sons Agência Marítima Ltda. 

WSLog Wilson, Sons Logística Ltda. 

WSAC Wilson, Sons de Administração e Comércio Ltda. 

WSCI Wilson, Sons Comércio Indústria e Agência de 
Navegação Ltda. 

 

11



 

 

SUMÁRIO 
 

Este sumário contém um resumo de nossas atividades e informações financeiras e operacionais e não 
apresenta todas as informações que o investidor em potencial deve considerar antes de tomar uma 
decisão sobre investimento em nossas ações ou BDRs. O investidor em potencial deverá ler este 
Prospecto integralmente, inclusive as informações contidas em “Fatores de Risco” e “Discussão e 
Análise da Administração sobre a Situação Financeira e Resultados Operacionais,” bem como as 
demonstrações financeiras e respectivas notas explicativas incluídas neste Prospecto, antes de investir 
em nossas ações ou BDRs. O investidor em potencial deverá dispensar especial atenção à seção 
“Fatores de Risco” deste Prospecto para determinar se o investimento nas nossas ações ou BDRs é ou 
não adequado. Todos os dados financeiros foram preparados em conformidade com as IFRS, salvo se 
especificado em contrário. Veja “Apresentação das Demonstrações Financeiras e Outras Informações”. 
 
VISÃO GERAL 
 
Somos um dos maiores operadores integrados de logística portuária e marítima e soluções de cadeia de 
suprimento no mercado brasileiro, com 170 anos de experiência. Contamos com uma rede com 
amplitude nacional e prestamos uma gama completa de serviços para os participantes do comércio 
internacional, em particular no setor portuário e marítimo. Nossas principais atividades são divididas em 
seis segmentos de operação: terminais portuários, rebocagem, logística, agenciamento marítimo, 
offshore e atividades não segmentadas. 
 

• Terminais Portuários. Somos a terceira maior operadora de terminais de container do Brasil. Operamos 
dois dos principais terminais de container brasileiros, situados nos portos de Rio Grande do Sul e da 
Bahia, sob concessões outorgadas pelas autoridades portuárias pelo prazo de 25 anos. As concessões 
foram outorgadas em 1997 e 2000, respectivamente, podendo cada qual ser renovada pelo prazo 
adicional de 25 anos. Os serviços prestados em nossos terminais consistem principalmente no 
carregamento e descarregamento das embarcações e na armazenagem de carga. Em 2006, 
movimentamos a quase totalidade dos containers desses portos, e fomos responsáveis por 13% da 
movimentação total de containers do País. Impulsionados pela forte demanda do setor, estamos 
atualmente na segunda fase de expansão do nosso terminal no Rio Grande do Sul. Operamos 
também o segundo maior terminal portuário dedicado à prestação de serviços a embarcações PSV 
(Platform Supply Vessel) que operam na indústria petrolífera, localizado em Niterói, no Estado do Rio 
de Janeiro. Nosso segmento de Terminais Portuários foi responsável por US$127 milhões ou 38% da 
nossa receita líquida em 2006.  

• Rebocagem. Somos os principais operadores de serviços de rebocagem na costa brasileira, operando 
nos principais portos do País com uma frota de 67 rebocadores, a maior frota na América do Sul. 
Acreditamos, com base em controles internos, que detemos participação superior a 54% no mercado 
brasileiro de rebocagem, que consiste no apoio a manobras, atracação e desatracação de  navios nos 
portos. Em razão da restrição à utilização de embarcações estrangeiras no mercado de apoio 
portuário brasileiro, acreditamos que seja crucial para esse negócio o acesso a estaleiros locais 
confiáveis e que tenham capacidade de atender a demanda. Por esta razão, consideramos nosso 
estaleiro no Guarujá, descrito como uma atividade não segmentada, uma importante vantagem 
competitiva. Neste segmento prestamos ainda serviços complementares, como suporte a operações 
de salvatagem, que envolvem combate a incêndio em alto mar, desencalhe de embarcações e 
rebocagem oceânica. Nosso segmento de Rebocagem foi responsável por US$119 milhões ou 36% 
de nossa receita líquida em 2006. 

• Logística. Oferecemos soluções integradas e customizadas de cadeia de suprimentos, para nossa 
ampla base de clientes nacionais e multinacionais que operam no Brasil. Nossas operações incluem 
serviços de transporte, armazenagem e distribuição. Nosso segmento de logística concentra-se em 
três áreas principais: logística industrial, armazenagem e distribuição, e transporte multimodal, o qual 
envolve os modais marítimo e ferroviário. Nos últimos dois anos, a receita do nosso segmento de 
Logística aumentou à taxa de crescimento anual composta de 51%, e foi responsável por 
US$49 milhões ou 15% da nossa receita líquida em 2006. 
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• Agenciamento Marítimo. Somos a mais antiga e a principal agência marítima independente 
brasileira, não pertencente a armadores. Prestamos serviços de agenciamento a armadores nos 
principais portos do País, e somos a única agência marítima independente com cobertura 
nacional, por meio de mais de 20 escritórios. Esses serviços incluem representação comercial, 
documentação, controle de containers e outros serviços às embarcações nos portos onde 
operamos. Nosso segmento de Agenciamento Maritímo foi responsável por US$18 milhões ou 
5% da nossa receita líquida em 2006. 

• Offshore. Operamos embarcações PSV que prestam serviços de apoio marítimo à exploração e 
produção de petróleo e gás. Nossas embarcações PSV transportam equipamentos, lama de 
perfuração, tubos, cimento, alimentos e outros materiais, no trajeto entre a plataforma 
offshore e os terminais portuários. Atualmente, operamos três embarcações PSV nos termos de 
contratos de longo prazo com a Petrobrás e esperamos iniciar a operação de mais quatro 
embarcações PSV nos próximos três a quatro anos, também sob contratos de longo prazo. 
Essas embarcações PSV são construídas no nosso estaleiro no Guarujá. Nosso segmento de 
Offshore foi responsável por US$8 milhões ou 3% da nossa receita líquida em 2006. 

• Atividades Não Segmentadas. Possuímos e operamos nosso próprio estaleiro no Guarujá, no Estado 
de São Paulo, que além de prestar serviços para terceiros, é responsável pela construção e 
manutenção de nossas embarcações, além de oferecer serviços a terceiros, o que nos permite atender 
às restrições regulatórias no mercado de apoio portuário brasileiro, representando uma importante 
vantagem competitiva. Veja a seção “Regulamentação do Setor”. Neste segmento também 
prestamos serviços de dragagem por meio de uma subsidiária. Também são alocados, em atividades 
não segmentadas, os custos de administração da Companhia, que servem a todos os segmentos. 
Este segmento foi responsável por U$$12 milhões ou 4% da nossa receita líquida em 2006. 

A tabela abaixo apresenta alguns importantes indicadores financeiros e operacionais referentes aos 
nossos negócios: 
 
 Exercício Encerrado em 31 de dezembro de, 

  2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
Receita operacional líquida ............................................ 217,7 285,2  334,1 
Lucro operacional.......................................................... 37,9 35,2 64,0  
Lucro líquido ................................................................. 24,5 26,4 43,5 
EBITDA(1)........................................................................ 47,9 49,1 76,2 
Margem de EBITDA(2) ..................................................... 22,0% 17,2% 22,8% 
Lucro (prejuízo) por ação – controladora (US$)............... 4,36 4,95 8,51 
Número total de TEUs movimentadas (em milhares)....... 851 905 884 
Número de escalas de embarcações atendidas............... 5,878 5,876 6,630 
Número de manobras de rebocagem realizadas............. 51,657 57,636 57,359 
Fluxo de comércio brasileiro (em bilhões de US$)(3) ......... 159 192 230 
Taxa de crescimento do comércio brasileiro ................... 31,2% 20,5% 20,0% 
     

(1) O EBITDA é igual ao lucro líquido antes dos impostos de renda e contribuição social, das despesas financeiras líquidas, das despesas de depreciação e 
amortização. O EBITDA não é uma medida de desempenho financeiro segundo a IFRS, tampouco deve ser considerado isoladamente, ou como uma alternativa 
ao lucro líquido, como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa operacionais, ou como medida de liquidez. Outras empresas 
podem calcular EBITDA numa maneira diferente de nós.  Em nossos negócios, utilizamos o EBITDA como medida de desempenho operacional. Em razão de 
não serem consideradas, para o seu cálculo, despesas com juros, tributos, depreciação e amortização, o EBITDA funciona como um indicador de nosso 
desempenho econômico geral, que não é afetado por flutuações nas taxas de juros, alterações da carga tributária ou dos níveis de depreciação e amortização. 
Conseqüentemente, acreditamos que o EBITDA funciona como uma ferramenta significativa para comparar, periodicamente, nosso desempenho operacional, 
bem como para embasar determinadas decisões de natureza administrativa. Acreditamos que o EBITDA permite uma melhor compreensão não só sobre o 
nosso desempenho financeiro, como também sobre a nossa capacidade de cumprir com nossas obrigações passivas e de obter recursos para nossas despesas 
de capital e para nosso capital de giro. O EBITDA, no entanto, apresenta limitações que prejudicam a sua utilização como medida de nossa lucratividade, em 
razão de não considerar determinados custos decorrentes de nossos negócios, que poderiam afetar, de maneira significativa, os nossos lucros, tais como 
despesas financeiras, tributos, depreciação, despesas de capital e outros encargos relacionados. Ver “Resumo da Desmonstrações Financeiras”. Para maiores 
informações sobre a reconciliação do EBITDA ver  “Resumo das Demonstrações Financeiras” e “Informações Financeiras Selecionadas” neste Prospecto. 

(2) A margem EBITDA é o resultado da divisão do EBITDA pela receita líquida. 
(3) O fluxo de comércio brasileiro é definido como a soma das importações e exportações, calculado em dólares norte-americanos, conforme 

informado pelo Banco Central. 
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PONTOS FORTES  

Acreditamos possuir os seguintes pontos fortes: 

Know-how operacional, reputação e credibilidade. Operamos há 170 anos, o que nos posiciona 
como uma das mais tradicionais empresas em operação no nosso setor no Brasil. No decorrer deste 
período, construímos reputação sólida no setor de comércio internacional e estabelecemos relações 
duradouras com clientes nacionais e internacionais do mercado de navegação. Nosso amplo 
conhecimento do mercado brasileiro e nossa familiaridade com a regulamentação local e com as 
condições de cada porto em que operamos nos possibilita prestar serviços aos nossos clientes com 
qualidade superior. Além disso, temos condições de construir e efetuar a manutenção de nossas 
próprias embarcações, o que consideramos uma vantagem importante, tendo em vista as restrições à 
operação de embarcações estrangeiras no apoio portuário brasileiro e a atual escassez na oferta de 
embarcações de bandeira brasileira na indústria naval brasileira. Nossa marca e nosso histórico na 
prestação de serviços eficientes são bem conhecidos nos mercados em que operamos. 

Integração e sinergia entre os nossos diferentes segmentos. Nossa longa experiência em 
rebocagem, agenciamento marítimo e terminais portuários nos permite coordenar essas atividades com 
eficácia e prestar uma gama completa de serviços aos armadores que operam no Brasil. Nossa força 
nesses segmentos tradicionais nos permitiu compartilhar know-how e obter reduções de custo em 
operações novas e complementares. Devido à nossa extensa experiência em operações de rebocagem e 
construção naval, ingressamos com êxito no negócio de operação de embarcações PSV a partir de 
2003. Com base na nossa compreensão das necessidades de nossos clientes de terminais portuários e 
agenciamento marítimo, desenvolvemos com sucesso um novo segmento de negócio, Logística, que 
oferece aos nossos clientes soluções integradas de logística. Desenvolvemos internamente sistemas de 
gestão customizados para nossas operações e nossos clientes. Obtivemos importante sinergia entre 
nossos segmentos de negócio, e continuamos a buscar integração e produtividade cada vez maiores. 

Alcance geográfico nacional. Estamos presentes nos principais portos brasileiros, bem como em 
diversas outras localidades menores, o que nos possibilita cobrir rotas de navegação desde Manaus, no 
norte no País, até o Rio Grande, ao sul. Operamos mais de 30 escritórios, a partir dos quais podemos 
prestar e coordenar uma ampla gama de serviços a nossos clientes. Nossa rede cobre os principais 
centros econômicos do Brasil, e continuamos ampliando nossas operações para o interior. Acreditamos 
ter a cobertura geográfica mais ampla do nosso setor no Brasil. Nossa presença nacional nos propicia 
profundo conhecimento do fluxo de cargas no Brasil, o que nos torna excepcionalmente qualificados 
para oferecer serviços a participantes do comércio nacional e internacional com a conveniência de 
terem suas necessidades atendidas por um único prestador de serviços em todo o País. 

Líderes em volume, infra-estrutura superior e eficiência em nossos setores. Somos líderes, em 
termos de volume, em diversos segmentos de mercado nos quais operamos. Nossa liderança nesses 
segmentos, combinada com nossa infra-estrutura superior, maximiza nossa eficiência e capacidade de 
servir nossos clientes: 

• Somos a terceira maior operadora de terminais de container do Brasil. Nossos terminais portuários 
movimentaram 884 mil TEUs em 2006, representando participação de mercado de aproximadamente 
13%. Depois que concluirmos a segunda fase do nosso plano de expansão ainda neste ano, nosso 
principal terminal de containers no Rio Grande do Sul terá um cais de 850 metros de comprimento, 
três berços e sete guindastes de cais. A produtividade média do Tecon Rio Grande melhorou 
expressivamente, alcançando um máximo de 46 containers por hora, em comparação com média 
histórica de aproximadamente dez containers por hora neste porto antes de recebermos a concessão. 
Possuímos também capacidade, nos termos de nosso contrato de concessão, para ampliar o Tecon 
Rio Grande em 430.000 metros quadrados adicionais, totalizando 670.000 metros quadrados, 
acrescentando capacidade e possibilitando ainda um maior aumento de produtividade. O Tecon 
Salvador é o terminal de container de maior movimentação da região Nordeste do Brasil com 
capacidade de movimentação de até 348 mil TEUs por ano. 
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• Contamos com a maior frota de rebocadores da América do Sul, com 67 embarcações, 28 
possuem avançada capacidade técnica e operacional (azimutal). Em 2006, realizamos 
aproximadamente 57 mil manobras de rebocagem neste segmento, representando 
aproximadamente 54% deste mercado, com base em nossos controles internos. 

• A alta qualidade das nossas operações logísticas decorre, principalmente, de nossos 
investimentos em tecnologia da informação e do nosso foco em buscar soluções eficientes e 
inovadoras, goza de amplo reconhecimento pelo mercado e por nossos clientes, confirmado 
pelos vários prêmios recebidos no setor.  

• Nosso segmento de Agenciamento Marítimo atendeu 6.630 escalas de embarcações em 2006, 
o que lhe valeu a posição de maior agência marítima independente (não pertencente a 
armadores) do Brasil. 

• Nosso estaleiro é especializado na construção de rebocadores e embarcações PSV. 
Considerando a necessidade de constante renovação e o aumento da nossa frota, bem como 
as restrições existentes ao uso de embarcações estrangeiras, nosso estaleiro nos proporciona 
uma importante vantagem competitiva. E nos permite, ademais, efetuar a manutenção de 
nossas embarcações com cronograma e custos adequados. 

• Buscamos permanentemente a modernização e ampliação de nossa infra-estrutura, instalações 
e equipamentos, de modo a maximizar a eficiência em nossas operações. Nos últimos três 
anos, construímos cinco novas embarcações, que substituíram embarcações já ultrapassadas. 
Adquirimos também novos equipamentos para nossos terminais portuários, incluindo dois 
guindastes de cais, quatro guindastes de pátio (RTGs), e diversas empilhadeiras para containers 
cheios e vazios. 

Base de clientes diversificada e sólido relacionamento com clientes. Possuímos uma base de 
clientes diversificada e sólida, composta por mais de 7.000 clientes, incluindo vários dos líderes de seus 
respectivos setores. Nossos principais clientes incluem a Hamburg Sud, Petrobras, Maersk, MSC, CSAV 
e Mitsui OSK Lines, entre outros. Possuímos longa história de prestação de serviços aos nossos clientes, 
sendo que alguns desses relacionamentos possuem mais de 40 anos. Nossa relação com nossos dez 
principais clientes possui, em média, mais de 10 anos. No exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2006, nenhum cliente foi responsável por mais do que 10% da receita total. 

Administração experiente e inovadora. Nossa equipe de administração é altamente qualificada, 
experiente e inovadora nos negócios marítimos, portuários, navegação e logística, e possui média de 
aproximadamente 15 anos na Companhia, além de experiências anteriores em nosso setor de atuação. 
Nosso terminal de containers, no Rio Grande do Sul, foi o primeiro terminal especializado de containers 
privatizado do Brasil, e nossa equipe de administração do segmento Terminais Portuários foi a primeira 
a obter financiamentos de project finance no setor. Nossa equipe foi ainda responsável pela obtenção 
da concessão do nosso terminal de containers na Bahia e pelo início de nossas operações de Logística. 
A equipe de Rebocagem solidificou nossa posição como líderes no setor, e valeu-se dessa posição para 
iniciar e expandir o negócio de embarcações PSVs. Nossa administração no segmento de Agenciamento 
Marítimo consolidou nossa posição de maior agência marítima independente do Brasil, e busca 
constantemente oportunidades para aumentar a nossa gama de serviços oferecidos. Nossa 
administração é bastante motivada e seus interesses estão alinhados com os dos nossos acionistas por 
meio de programas de participação nos lucros além de outros programas de incentivo. Veja 
“Administração – Remuneração dos Diretores e Conselheiros”. 
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Alta rentabilidade e força financeira. Nossas sólidas demonstrações financeiras representam uma 
importante vantagem competitiva em um setor em crescimento e que requer grandes investimentos de 
capital. Acreditamos que nossa força financeira reafirma nossa credibilidade e proporciona aos nossos 
clientes a confiança que nos permite desempenhar papel crítico na produtividade de seus negócios. 
Nosso sólido desempenho operacional e financeiro, nos permite gerar alto retorno, fluxo de caixa 
constante e custear nosso crescimento. Nossa receita líquida cresceu 17,1% no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2006, em comparação com o mesmo período de 2005, tendo crescido 31,0% em 
2005, em comparação com 2004. Nosso EBITDA no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 
foi de US$76,2 milhões, com margem de EBITDA igual a 22,8%, representando aumento de 55,2% 
anual, em comparação com 2005. Em 31 de dezembro de 2006, apresentamos um ativo circulante de 
US$114,5 milhões e nosso índice Dívida Líquida/EBITDA diminuiu, passando de 1,26 em 31 de 
dezembro de 2005 para 0,73 em 31 de dezembro de 2006. 

ESTRATÉGIA  

Nossa estratégia inclui: 

Continuar a crescer e ampliar o volume e gama de nossos serviços em todos os segmentos 
nos quais operamos. 

• Expansão das nossas operações em terminais portuários. Com o objetivo de atender à 
crescente demanda do comércio internacional, pretendemos ampliar nossos dois terminais de 
container. No Rio Grande do Sul, estamos construindo um terceiro berço e comissionando 
guindastes de cais (STS) e guindastes de pátio sobre pneus (RTG). Na Bahia, pretendemos 
investir em equipamentos de pátio, inclusive RTGs. Quando surgir oportunidade, procuraremos 
obter novas concessões em outros portos brasileiros, e também nos concentraremos no 
desenvolvimento de novos terminais. Avaliaremos esses potenciais investimentos levando em 
conta nossas operações existentes e a capacidade destes investimentos proporcionarem 
retorno sólido sobre o investimento dos acionistas. 

• Continuidade da ampliação do segmento Offshore. A partir de nossa experiência e capacidade 
desenvolvidas ao longo dos últimos três anos, pretendemos continuar expandindo nossas 
atividades, nos tornando uma das três principais empresas de apoio marítimo à exploração e 
produção de petróleo e gás natural. Em particular, além das três embarcações PSV que 
atualmente operamos para a Petrobras e das quatro que operaremos nos próximos três a 
quatro anos, planejamos participar intensamente dos processos de licitação para operação de 
embarcações PSVs para empresas petrolíferas. Também buscaremos oportunidades para 
diversificar nosso portifólio de equipamentos e serviços. Monitoraremos continuamente as 
atividades offshore em toda a costa brasileira, de forma a atendermos da demanda por 
serviços, e criarmos novas bases de apoio  para aumentar nossa área de cobertura. 

• Expansão e consolidação da nossa posição no mercado de logística brasileiro. Pretendemos 
continuar explorando de oportunidades de negócio atrativas com o objetivo de atender nossas 
agressivas metas de crescimento anual para o segmento de Logística. Também pretendemos 
ampliar a operação de terminais multimodais, buscando aumentar nossa capacidade de 
oferecer soluções de transporte ferroviário. 

• Busca de oportunidades em outros mercados da América do Sul. Como um dos líderes do setor 
no Brasil, acreditamos estar bem posicionados para expandir nossos negócios para outros 
países da América do Sul. Monitoramos permanentemente outras regiões estratégicas, em 
ambas as costas da América do Sul, à procura de oportunidades de entrada em novos 
mercados, seja estabelecendo nossas próprias unidades operacionais, efetuando aquisições, ou 
participando de novos processos de licitação para concessão. Avaliaremos essas oportunidades 
com base no preço e retorno sobre o investimento dos acionistas. 
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Constante busca por novas oportunidades e estratégias para oferecer serviços melhores e 
mais completos aos nossos clientes. Buscamos sempre prestar serviços inovadores aos nossos 
clientes e nos anteciparmos às suas necessidades. Pretendemos dar continuidade à nossa estratégia 
junto aos armadores, a fim de oferecer nacionalmente os mais diversos serviços relacionados ao 
comércio internacional ao longo de toda a costa brasileira. Buscamos tornar nossos serviços mais 
eficientes e com custos mais adequados, de forma a manter nossa base de clientes sólida e fortalecer 
nossos relacionamentos. 

Fortalecimento da nossa posição como principal prestadora de serviços de rebocagem do 
mercado brasileiro. Pretendemos continuar a modernização de nossa frota de rebocadores a fim de 
prestar serviços consistentes e de alta qualidade aos nossos clientes, e consolidar nossa posição de 
liderança no Brasil em serviços de rebocagem. Também planejamos otimizar a distribuição da nossa 
frota e buscar novos nichos no mercado nos quais possamos prestar serviços adicionais. Em linha com 
nosso foco operacional em escala nacional, buscaremos aumentar a abrangência na prestação de 
serviços de rebocagem a portos do Brasil nos quais não atuamos hoje em dia. 

Aumento de economias de escala e produtividade, bem como de potenciais novas sinergias 
entre nossos  segmentos de negócio. Buscamos continuamente aperfeiçoar nossas operações, 
incrementar nossa produtividade e reduzir nossos custos por meio de sinergias e da troca de know-how 
entre nossos negócios e áreas administrativas. Nos concentramos e continuaremos a nos concentrar na 
integração de atividades similares, visando realizar economias nas áreas administrativa e de suporte, em 
especial em nossas subsidiárias. Nos empenhamos na consecução de economias de escala e redução de 
custos sempre que possível. Exigimos que os gestores de nossas diferentes divisões continuamente 
desenvolvam novas estratégias, que possam gerar saltos de melhoria em suas operações e explorem 
novas alternativas de negócio. 

NOSSA HISTÓRIA 

As atividades da Companhia iniciaram no Brasil em 1837, em Salvador, Bahia. Nestes 170 anos, nos 
estabelecemos como renomado prestador de serviços ao setores de comércio marítimo nacional e 
internacional no Brasil. 

Somos uma holding constituída em 6 de dezembro de 1990 na Bermuda, com prazo indeterminado, com o 
objetivo de deter e administrar nossas várias subsidiárias que operam em cada segmento dos nossos negócio, 
existente sob as leis de Bermuda com sede em Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton HM 11, Bermuda. 
Atualmente, estamos pleiteando nosso registro de companhia perante a CVM.  

Na data do presente Prospecto, o Acionista Controlador, companhia listada na bolsa de valores de Londres, 
detém a totalidade do nosso capital social. O Acionista Controlador é uma holding de investimentos que, além 
de ser holding, mantém uma carteira de títulos que inclui vários investimentos listados e não listados em 
bolsas de valores, não relacionados aos nossos negócios. Veja “Principais Acionistas”. 
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Em 31 de dezembro de 2006, nossa estrutura societária era a seguinte, desde então não houve 
alterações na nossa estrutura societária: 

 
A OWHL é uma holding constituída na Bermuda com ações listadas na Bolsa de Londres. Os acionistas 
detentores de participação societária superior a 5% do capital social da OWHL são: (i) Hansa Trust Plc - 26.4%, 
(ii) Nicholas B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited - 24,3%, (iii) Utilico Emerging Markets Utilities Limited - 
6,67%. Além disso, a Sra. C. A. Townsend detém 0,05% das ações da OWHL diretamente. O Sr. William 
Salomon e sua irmã, Sra. C. A. Townsend, através da entidade (trust) Nicholas B. Dill Jnr and Codan Trustees 
(BVI) Limited da qual são beneficiários, participam do Hansa Trust Plc, com 51,2% das ações com direito a voto 
e o Sr. William Salomon possui 0,8% das ações com direito a voto da Hansa Trust Plc. Os acionistas detentores 
de mais de 5% das ações da Utilico Emerging Markets Utilities Limited são: Foreign & Colonial Investment Trust 
plc – 10% (que possui uma universalidade de acionistas sem participação acionária indireta relevante na 
Companhia) e Utilico Investment Trust plc. – 22,52%. Esta última sociedade possui como principal acionista, 
detentora de 50,10% das ações com direito a voto, a General Provincial Life Pension Fund (L) Limited (que 
possui uma universalidade de acionistas sem participação acionária indireta relevante na Companhia). 

Exceto quando indicado, todas as subsidiárias são 100% detidas direta ou indiretamente pela Companhia. A 
Tecon Rio Grande S.A., Tecon Salvador S.A. (da qual detemos 90% do capital social), Wilport Operadores 
Portuários Ltda. e Brasco Logística Offshore S.A. (da qual detemos 75% do capital social) são responsáveis 
pelas operações do segmento de Terminais Portuários. A Saveiros, Camuyrano Serviços Marítimos S.A., 
Sobrare Servemar Ltda., Companhia de Navegação das Lagoas e Companhia de Navegação das Lagoas 
Norte são responsáveis pelas operações do segmento de Rebocagem. A Wilson, Sons Logística Ltda., EADI 
Santo André Terminal de Cargas Ltda., Wilport e Allink Transportes Internacionais Ltda. (da qual detemos 
50% do capital social) são responsáveis pelas operações do segmento de Logística. A Wilson, Sons Agência 
Marítima Ltda. é responsável pelas operações do semento de Agenciamento Marítimo. A Saveiros, 
Camuyrano Serviços Marítimos S.A. é responsável pelas operações do segmento de Offshore. A Wilson, 
Sons Comércio, Indústria e Agência de Navegação Ltda., que concentra as atividades de nosso estaleiro, 
Dragaport Engenharia Ltda. e Dragaport Ltda. (das quais detemos 1/3 do capital social), que concentram as 
atividades de dragagem, são responsáveis pelas operações do segmento de Atividades Não Segmentadas. 

 

Nosso escritório situa-se em Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton HM 11, Bermuda. Nossas subsidiárias 
possuem escritório no Brasil localizado na Rua Jardim Botânico, 518, 2º e 3º andares, Jardim Botânico, Rio de 
Janeiro, RJ, Brasil, e o nosso número de telefone geral é +55 21 2126-4222. Nosso site é 
http://www.wilsonsons.com. Nosso site e seu conteúdo não são partes integrantes do presente Prospecto. 

OWHL  

 Companhia 

CNL Norte CNL WSAC 

  Saveiros   

  WSAM 

WSCI 

Tecon RG

    EADI 

Wilport 

Tecon SSA 

Sobrare 

Allink WSLog 

75% 50% 

Brasco 

90% 

Dragaport Draga Eng 

33,3% 33,3% 
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SUMÁRIO DA OFERTA 
 
Companhia Wilson Sons Limited.  
  
Acionista Vendedor ou OWHL Ocean Wilsons Holdings Limited. 
  
Coordenador Líder da Oferta 
Brasileira 

Credit Suisse. 

  
Coordenador da Oferta Brasileira UBS Pactual. 
  
Participantes Especiais Corretoras-membro da BOVESPA e outras instituições 

financeiras que não sejam corretoras-membro da BOVESPA, 
subcontratadas para efetuar exclusivamente esforços de 
colocação dos BDRs junto aos Investidores Não Institucionais. 

  
Participantes da Oferta Brasileira O Coordenador Líder da Oferta Brasileira, o Coordenador 

da Oferta Brasileira e os Participantes Especiais. 
  
Oferta Global A Oferta Global compreende a Oferta Brasileira e a Oferta 

Internacional sendo que este Prospecto refere-se 
exclusivamente à Oferta Brasileira, não devendo ser 
entendido como uma oferta de venda das Ações da Oferta 
Internacional ao público no Brasil. 

  
Oferta Brasileira A Oferta Brasileira compreende a oferta primária de 

11.000.000 BDRs e secundária de 15.400.000 BDRs, sendo 
que o total de BDRs e Ações da Oferta Internacional 
ofertadas no âmbito da Oferta Global não excederá este 
limite (sem prejuízo dos BDRs Suplementares), todos 
nominativos e escriturais, cada BDR representando uma 
Ação, em mercado de balcão não organizado, a ser 
realizada no Brasil, nos termos da Instrução CVM 332, da 
Instrução CVM 400 e demais disposições legais aplicáveis, 
com esforços de colocação no exterior, sendo (i) nos 
Estados Unidos, para investidores institucionais 
qualificados, conforme definidos na Regra 144A, em 
operações isentas de registro em conformidade com o 
Securities Act; e (ii) nos demais países (exceto os Estados 
Unidos e o Brasil), em conformidade com o 
Regulamento S, por meio dos mecanismos de investimento 
regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e pela 
CVM. A quantidade final de BDRs foi definida com base na 
demanda por BDRs verificada durante o Procedimento de 
Bookbuilding. 
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Oferta Internacional A Oferta Internacional compreende a oferta primária de 
até 11.000.000 Ações e secundária de até 15.400.000 
Ações, sendo que o total de BDRs e Ações da Oferta 
Internacional ofertadas no âmbito da Oferta Global não 
excederá este limite (sem prejuízo dos BDRs 
Suplementares), exclusivamente no exterior, sendo (i) nos 
Estados Unidos, para investidores institucionais 
qualificados, conforme definidos na Regra 144A, em 
operações isentas de registro em conformidade com o 
Securities Act; e (ii) nos demais países (exceto os Estados 
Unidos e o Brasil), em conformidade com o 
Regulamento S. A quantidade final de Ações da Oferta 
Internacional será definida com base na demanda por 
Ações da Oferta Internacional verificada durante o 
Procedimento de Bookbuilding. 

  
BDRs Os BDRs serão emitidos sob a forma nominativa e 

escritural, pelo Depositário, de acordo com os termos do 
Contrato de Depósito. As Ações representadas pelos BDRs 
serão mantidas em depósito no Custodiante, de acordo 
com o Contrato de Custódia. Os investidores brasileiros 
estarão adquirindo BDRs e não Ações. A legislação de 
Bermudas difere da legislação brasileira, razão pela qual os 
direitos atribuídos às ações podem ser mais restritivos que 
os direitos das ações de empresas brasileiras. Além disso, o 
investidor pode encontrar dificuldades para o exercício dos 
direitos, tendo em vista que os titulares de BDRs não são 
considerados acionistas e o exercício de seus direitos é 
realizado por meio do Depositário. Para maiores 
informações Ver “Descrição dos BDRs”, e “Fatores de 
Risco – Riscos Relativos à Oferta, às nossas Ações e BDRs”, 
páginas 191 e 65, deste Prospecto. 

  
Depositário dos BDRs Banco Itaú S.A. 
  
Custodiante das Ações que Dão 
Lastro aos BDRs 

The Bank of New York (Luxembourg) S.A. 

  
BDRs Suplementares Até 3.300.000 ações suplementares, exclusivamente na 

forma de BDRs, equivalentes a até 15% (quinze por cento) 
das Ações (inclusive Ações na forma de BDRs) inicialmente 
ofertadas, conforme opção de compra outorgada pelo 
Acionista Vendedor ao Coordenador da Oferta Brasileira, 
podendo ser exercida após notificação ao Coordenador Líder 
da Oferta Brasileira, desde que a decisão de sobrealocação 
dos BDRs no momento da precificação da Oferta Global 
tenha sido tomada em comum acordo pelos Coordenadores 
da Oferta Brasileira, a partir da data de assinatura do 
Contrato de Distribuição e até 30 dias contados da data de 
publicação do Anúncio de Início, inclusive, nas mesmas 
condições e preço dos BDRs inicialmente ofertados, os quais 
serão destinados exclusivamente a atender a eventual excesso 
de demanda que venha a ser constatado no decorrer da 
Oferta Brasileira. 
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Público Alvo No âmbito da Oferta Brasileira, os BDRs serão ofertados, no 
Brasil, a Investidores Não Institucionais e a Investidores 
Institucionais. Os Coordenadores da Oferta Internacional 
realizarão, ainda, esforços de colocação dos BDRs no exterior, 
sendo (i) nos Estados Unidos, para investidores institucionais 
qualificados, conforme definidos na Regra 144A, em 
operações isentas de registro em conformidade com o 
Securities Act; e (ii) nos demais países (exceto os Estados 
Unidos e o Brasil), em conformidade com o Regulamento S. A 
Oferta Institucional será realizada junto aos Investidores 
Institucionais e a Oferta de Varejo será realizada junto aos 
Investidores Não Institucionais (ver “Informações relativas à 
Oferta – Contrato de Distribuição”). 
 
No âmbito da Oferta Internacional, as Ações serão 
ofertadas exclusivamente no exterior, sendo (i) nos Estados 
Unidos, para investidores institucionais qualificados, 
conforme definidos na Regra 144A, em operações isentas 
de registro em conformidade com o Securities Act; e (ii) 
nos demais países (exceto os Estados Unidos e o Brasil), em 
conformidade com o Regulamento S. 

  
Inadequação da Oferta a Certos 
Investidores 

Não há inadequação específica da Oferta Brasileira a certo 
grupo ou categoria de investidor. Como todo e qualquer 
investimento em valores mobiliários de renda variável, a 
aquisição de BDRs apresenta certos riscos e possibilidades 
de perdas patrimoniais que devem ser cuidadosamente 
considerados antes da tomada de decisão de investimento. 
Ver “Fatores de Risco”. 

  
Período de Reserva Prazo para Investidores Não Institucionais efetuarem seus 

Pedidos de Reserva, iniciado em 18 de abril de 2007 e 
encerrado em 23 de abril de 2007, inclusive. 

  
Data de Liquidação A liquidação física e financeira ocorrerá até o último dia 

útil do Período de Colocação. 
  
Prazo de Distribuição Os Coordenadores da Oferta Brasileira terão o prazo de 

até três dias, contados da data de publicação do Anúncio 
de Início, para efetuar a colocação pública dos BDRs 
(exceto pelos BDRs Suplementares). 

  
Data de Liquidação dos BDRs 
Suplementares 

A liquidação física e financeira dos BDRs Suplementares 
deverá ser realizada em até três dias úteis contados da 
data de exercício da Opção de Lote Suplementar. 

  
Aprovações Societárias – Aprovação 
dos acionistas do nosso Acionista 
Controlador 

A Oferta Global foi aprovada pela Companhia e pelo 
Acionista Vendedor, por meio de seus conselhos, em 09 de 
abril de 2007. Adicionalmente, a Oferta foi aprovada pelos 
acionistas do nosso Acionista Controlador em 19 de abril 
de 2007. O Preço por BDR foi aprovado pela Companhia e 
pelo Acionista Vendedor, por meio de seus órgãos 
societários competentes, antes da concessão do registro da 
Oferta Brasileira pela CVM. 
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Garantia Firme A garantia firme de liquidação consiste na obrigação individual 
e não solidária dos Coordenadores da Oferta Brasileira de, na 
Data de Liquidação, adquirir, pelo Preço por BDR, na proporção 
e até o limite individual de cada Coordenador da Oferta 
Brasileira indicado no Contrato de Distribuição, o saldo 
resultante da diferença entre (i) a quantidade de BDRs objeto 
da garantia firme de liquidação, conforme indicada no Contato 
de Distribuição (exceto os BDRs Suplementares); e (ii) a 
quantidade de BDRs efetivamente liquidada pelos investidores 
que os adquiriram. 
 
Esta garantia será vinculante a partir do momento em que 
for concluído o Procedimento de Bookbuilding e assinado 
o Contrato de Distribuição. 

  
Preço por BDR R$23,77, equivalente em Reais ao Preço por Ação, de 

acordo com a taxa de câmbio de venda de Dólares – PTAX 
800, opção 2, moeda 5 – divulgado pelo Banco Central do 
Brasil na data deste Prospecto. 

  
Valor Total da Oferta Brasileira Considerando a Oferta Global representada integralmente 

por BDRs, o valor total da Oferta Brasileira será de 
R$627.528.000,00 milhões (excluindo os BDRs 
Suplementares) e de R$705.969.000,00 milhões (incluindo 
os BDRs Suplementares). 

  
Destinação de Recursos Os recursos líquidos obtidos na distribuição primária serão 

utilizados para (i) desenvolvimento de novos terminais 
portuários, (ii) expansão geográfica das atividades de 
Rebocagem para portos onde não atuamos, (iii) 
desenvolvimento de novas operações no segmento de 
Logística, (iv) expansão geográfica das atividades de 
Agenciamento Marítimo para portos onde não atuamos, (v) 
expansão do segmento de Offshore. Para maiores 
detalhes, ver seção “Destinação dos Recursos”.  
 

  
 

Mercados de Negociação Após a obtenção do registro de companhia aberta ou 
assemelhada nos termos da Instrução CVM 331 e do registro 
da Oferta Brasileira, os BDRs serão negociados na BOVESPA 
sob o código WSON 11. Os BDRs não serão negociados fora 
do ambiente da BOVESPA. 
 
Após a obtenção dos respectivos registros e autorizações, 
as Ações serão negociadas no segmento EuroMTF da Bolsa 
de Luxemburgo. 
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Direitos a Voto das Ações Os titulares das Ações de nossa emissão e/ou de titularidade do 
Acionista Vendedor terão direito a um voto por ação em todos 
os assuntos submetidos à aprovação dos acionistas. Os titulares 
de nossas Ações terão, ainda, os seguintes direitos: (i) direito de 
voto nas Assembléias Gerais da Companhia; (ii) direito ao 
recebimento de dividendos integrais e quaisquer outros 
benefícios que vierem a ser declarados pela Companhia a partir 
da Data de Liquidação, proporcionalmente às suas respectivas 
participações no total das ações de emissão da Companhia; (iii) 
em caso de liquidação da Companhia, direito ao rateio dos 
ativos remanescentes da Companhia após o pagamento de 
todos os passivos na proporção de suas respectivas 
participações no total das ações de emissão da Companhia; (iv) 
em caso de alienação a título oneroso do controle direto ou 
indireto da Companhia, direito de alienação de suas ações ao 
acionista adquirente do controle nas mesmas condições 
asseguradas ao acionista controlador alienante (tag along com 
100% do preço); e (v) todos os demais direitos assegurados 
pelo Estatuto Social da Companhia e, especificamente, pelos 
artigos 4.2 e 72.4. Considerando que no nosso registro de 
acionistas constarão como acionistas somente o Acionista 
Vendedor e o Custodiante, na capacidade de representante 
dos investidores que adquirirem Ações na Oferta, tais 
investidores terão o direito, nos termos do Contrato de 
Custódia, de instruir o Custodiante no exercício do direito de 
voto conferido pelas respectivas Ações. 

  
Direitos a Voto dos BDRs Os titulares de BDRs não são nem serão considerados titulares 

das Ações e não terão o direito de comparecer às assembléias 
gerais da Companhia. Confere-se aos titulares de BDRs o 
direito a um voto por Ação representada por seus BDRs nas 
mesmas hipóteses em que previsto o direito a voto aos 
acionistas da Companhia na forma do artigo 4.2 do Estatuto 
Social. Sujeito ao Contrato de Custódia e ao Contrato de 
Depósito, um titular de BDRs terá o direito de instruir ao 
Depositário seu voto para as Ações representadas pelos BDRs 
das quais é titular. Para tanto, a Companhia informará ao 
Custodiante e ao Depositário, na forma do artigo 22 de nosso 
Estatuto Social e cláusula 4.7 do Contrato de Depósito, 
respectivamente, e o Depositário deverá informar aos titulares 
de BDRs da ocorrência de uma assembléia geral com pelo 
menos 30 dias de antecedência. E os titulares de BDR deverão 
responder ao Depositário em até 5 dias úteis antes da data da 
assembléia. Ver “Descrição dos BDRs – Direito de Voto dos 
Valores Depositados”, página 193 deste Prospecto e “Fatores 
de Risco – Riscos Relativos à Oferta, as Novas Ações e BDRs.“, 
na página 65. 
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Dividendos Os titulares de BDRs terão o direito a receber dividendos da 
mesma forma que os titulares de nossas Ações, sujeitos à 
dedução das taxas devidas ao Custodiante e ao Depositário, 
aos custos da conversão cambial e aos tributos, se houver.  
 
De acordo com a legislação da Bermuda e artigos 15 e 16 do 
Estatuto Social, o nosso Conselho de Administração poderá 
declarar e pagar dividendos de tempos em tempos, salvo por 
decisão baseada no melhor interesse da Companhia. 
 
Nosso Conselho de Administração poderá declarar um 
dividendo para que seja pago aos nossos acionistas, em 
proporção ao número de ações detidas por eles e tal 
dividendo poderá ser pago a vista no todo ou em parte, 
em espécie, sendo que nesse caso o nosso Conselho de 
Administração poderá determinar o valor para distribuição 
em espécie de quaisquer ativos. Nenhum dividendo não 
pago acumulará juros contra nós. 
 
Um montante não inferior a 25% de nosso lucro líquido 
ajustado para cada ano fiscal, calculado de acordo com o 
parágrafo abaixo, deverá ser declarado por nosso Conselho de 
Administração como dividendo a ser pago aos nossos 
acionistas em uma ou mais parcelas, anteriormente à 
assembléia anual seguinte, observado que tal dividendo não 
será obrigatório caso o nosso Conselho de Administração 
informe a nossa assembléia geral que a distribuição de tal 
dividendo seja incompatível com os interesses da Companhia. 
 
Em cada assembléia anual, os acionistas deverão alocar o 
nosso lucro líquido da seguinte forma: 
 

• Um montante equivalente a 5% do lucro líquido 
do nosso ano corrente deverá ser destinado à 
conta de Reserva Legal, até que este valor seja 
equivalente a 20% de nosso capital social. 

• Um percentual do nosso lucro líquido que lhes 
pareça adequado para fazer face a contingências, 
cujo montante será depositado na conta de 
Reserva de Contingências. 

• Após as alocações obrigatórias às contas de 
reservas acima mencionadas, um montante não 
inferior a 25% de nosso lucro líquido ajustado 
para o ano corrente, que deverão estar disponíveis 
para pagamento como dividendos, ao critério do 
nosso Conselho de Administração. 

 
Nosso Conselho de Administração poderá determinar que 
valores depositados na conta de reserva de contingências sejam 
revertidos no ano fiscal em que (i) cessarem os motivos que 
deram origem aos respectivos depósitos ou (ii) realizaram-se as 
contingências previstas.  
 
Ver “Dividendo e Política de Dividendos”, página 186 deste 
Prospecto, para uma descrição mais completa do pagamento 
de dividendos e de outras distribuições de nossas ações.  
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Dividendos – diferenças existentes 
em nosso Estatuto Social em relação 
à Lei brasileira 

A Lei brasileira permite que os dividendos não sejam 
distribuídos no caso de incompatibilidade com a situação 
econômica. As regras do artigo 15.2 de nosso Estatuto Social 
diferem da Lei brasileira, a medida que permitem que o nosso 
Conselho de Administração determine que não sejam 
distribuídos dividendos, caso entenda que seja contra os 
nossos interesses. Não obstante a Lei das Sociedades por 
Ações ter a mesma permissão, as disposições do artigo 15.2 
de nosso Estatuto Social são mais amplas, razão pela qual os 
critérios para a distribuição de nossos dividendos são mais 
discricionários em comparação às companhias submetidas à 
jurisdição brasileira. Ademais, os dividendos dos titulares de 
BDR estão sujeitos à exposição cambial uma vez que são 
declarados em US$ e remetidos ao Brasil por meio de 
operações de câmbio via Banco Central, de acordo com o 
Contrato de Custódia. Para maiores informações ver 
“Descrição dos BDRs”, e “Fatores de Risco – Riscos Relativos à 
Oferta, às nossas Ações e BDRs”, páginas 191 e 65, 
deste Prospecto. 

  
Acordos de “Lock-up”  Nós, o Acionista Vendedor e alguns de nossos conselheiros 

nos comprometemos junto aos Coordenadores da Oferta 
Internacional e agentes, a não ofertar, vender ou alienar 
quaisquer ações de nosso capital ou valores mobiliários 
conversíveis em ou intercambiáveis por ações de nossa 
emissão durante o período de 180 dias a partir da data do 
Prospecto Definitivo. As ações ou BDRs adquiridas após a 
oferta poderão ser negociadas normalmente, não se 
aplicando o lock-up. Será permitido, ainda, a transferência de 
ações para familiares ou trust funds, bem como ações que 
sejam decorrente de opções concedidas, desde que o 
beneficiário se comprometa, por escrito, a cumprir o lock-up. 

  
Direitos de Preferência De acordo com nosso Estatuto Social, nenhum de nossos 

acionistas possui qualquer direito de preferência com relação à 
Oferta Global. Sujeita a determinadas exceções, os dententores 
de nossas Ações e BDRs terão direito de preferência na 
subscrição de futuros aumentos de capital, com exceção dos 
casos que a subscrição for realizada em decorrência: (i) como 
contraprestação direta pela aquisição de outra pessoa em caso 
de incorporação, fusão ou reestruturação ou de ativos de outra 
pessoa ou o financiamento ou refinanciamento de qualquer 
aquisição, ou (ii) qualquer oferta pública de ações ou valores 
mobiliários ou instrumentos passíveis de exercício ou permuta 
ou conversíveis em ações; ou (iii) opções ou outros valores 
mobiliários ou instrumentos ou direitos emitidos de acordo 
com os planos de incentivo em ações oferecidos a funcionários 
da Companhia ou de suas subsidiárias; em cada caso mediante 
aprovação pelo nosso Conselho de Administração, na forma 
do artigo 2.2 do nosso Estatuto Social. Para maiores 
informações sobre o direito de preferência conferido aos 
acionistas, ver "Descrição do Capital Social". 

  
Liquidação dos BDRs A subscrição e/ou aquisição dos BDRs deverá ocorrer na 

Data de Liquidação de acordo com os procedimentos da 
CBLC. Espera-se que os BDRs comecem a ser negociados 
na BOVESPA no primeiro dia útil após a publicação do 
Anúncio de Início. 
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Fatores de Risco  Para uma descrição de determinados fatores de risco que 
devem ser considerados antes de se efetuar um 
investimento nos BDRs, ver “Fatores de Risco”. 

  
Informações Adicionais Solicitamos o registro da Oferta Brasileira em 06 de março 

de 2007, estando a Oferta Brasileira sujeita à prévia 
aprovação da CVM. Solicitamos também o registro do 
nosso programa de BDR em 6 de março de 2007. Maiores 
informações sobre a Oferta Brasileira poderão ser obtidas 
com as Instituições Participantes da Oferta Brasileira nos 
endereços indicados neste Prospecto. Para descrição 
completa das condições aplicáveis à Oferta Brasileira, ver 
“Informações sobre a Oferta Brasileira”. 

 
Exceto se diversamente disposto neste Prospecto, nenhuma das informações nele contidas pressupõem 
o exercício da Opção de Lote Suplementar. 
 
Quaisquer comunicados ao mercado serão informados por meio de publicação de Aviso ao Mercado nos 
jornais Valor Econômico e Diário Oficial do Estado do Rio de Janeiro e por meio de avisos nos seguintes 
websites da Companhia e dos Coordenadores da Oferta: www.wilsonsons.com; htpp://br.credit-
suisse.com/ofertas; www.ubspactual.com.br/ubspactual; e www.bovespa.com.br. 
 
O prospecto poderá ser encontrado nos seguintes sites: www.wilsonsons.com.br/prospecto; 
www.ubspactual.com.br/ubspactual; htpp://br.credit-suisse.com/ofertas; www.cvm.gov.br e www.cblc.com.br. 
Para maiores informações ver Seções “Informações Cadastrais da Companhia” e “Identificação dos 
Administradores, Consultores e Auditores” deste Prospecto. As informações constantes de nosso website na 
Internet não integram o presente Prospecto e não devem ser a ele incorporadas por referência. 
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RESUMO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

O resumo das demonstrações financeiras incluído neste Prospecto deriva das demonstrações financeiras 
consolidadas da Companhia e suas controladas, preparadas de acordo com International Financial 
Reporting Standards (“IFRS”), que difere em certos aspectos das práticas contábeis adotadas no 
Brasil, que estão consubstanciadas na Lei das Sociedades por Ações, resoluções do IBRACON, e 
resoluções do CFC, e normas e regulamentações adicionais da CVM, coletivamente denominadas 
“Práticas Contábeis Adotadas no Brasil”. 

As demonstrações financeiras anexas a este Prospecto demonstram valores em Dólares, convertidos a 
partir do Real utilizando as taxas de câmbio correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, 
nas datas de encerramento dos respectivos balanços, e utilizando as taxas médias do ano para as contas 
de resultado. Nenhuma das conversões apresentadas neste Prospecto deve ser interpretada como se os 
montantes em Dólares representassem, tivessem representado ou pudessem ser convertidos em Reais.  

As principais diferenças entre IFRS e Práticas Contábeis Adotadas no Brasil que têm reflexo em nossas 
demonstrações financeiras referem-se ao tratamento contábil dos seguintes itens: (i) Ágio e Deságio; (ii) 
Capitalização de Despesas com Docagem; (iii) Arrendamento Mercantil Financeiro; (iv) Reversão de 
Juros e Variação Cambial Capitalizados; (v) Despesas Pré-Operacionais; (vi) Mensuração e Apresentação 
dos Saldos Contábeis e Efeitos Cambiais; (vii) Imposto e Contribuição Social Diferidos; (viii) Divulgação 
Adicional Requerida por BR GAAP relativos a: (a) Lucro por ação; (b) Compromissos (“Covenants”) e (c) 
Capital, Reservas e Dividendos. 

Para a discussão e um maior detalhamento das diferenças entre o IFRS e Práticas Contábeis Adotadas 
no Brasil, vejas as informações complementares às nossas demonstrações financeiras históricas incluídas 
nas páginas 84 a 111 constante da seção “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação 
Financeira e o Resultado Operacional” neste Prospecto e constante da na Nota Explicativa nº 37 – 
“Resumo das Diferenças entre as Normas Internacionais das Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas 
Contábeis Adotadas no Brasil (BR GAAP) – das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes 
aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. Essas 
informações complementares descrevem (a) as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil, (b) a conversão 
em Reais, e (c) reconciliação entre o IFRS e as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil. 

Após a Oferta, nossa Companhia continuará a elaborar demonstrações financeiras consolidadas de 
acordo com o IFRS.  

Na elaboração das demonstrações é necessário utilizar certas estimativas nos registros contábeis. As 
estimativas e premissas futuras utilizadas são baseadas no melhor julgamento da nossa administração 
na data de tais demonstrações financeiras. O resultado real pode diferir das estimativas. 

Todas as referências neste Prospecto a “dólares”, “dólares dos Estados Unidos”, “dólares dos EUA”, 
“US$” e “USD” devem ser entendidas como referências a moeda oficial em circulação nos Estados 
Unidos da América. Todas as referências a “Real,” “Reais” ou “R$” devem ser entendidas como 
referências a moeda oficial em circulação na República Federativa do Brasil. Determinados números 
incluídos neste Prospecto foram arredondados. Desta forma, números que representem os totais de 
determinadas tabelas podem não corresponder à soma aritmética de seus componentes. 

As demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas preparadas de acordo 
com IFRS relativas aos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006 
incluídas neste Prospecto Preliminar foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores 
Independentes de acordo com ISA, conforme parecer incluído neste Prospecto.  

No caso de nossas subsidiárias Tecon Salvador e Brasco, as suas informações financeiras são 
consolidadas integralmente e as participações dos minoritários são destacadas somente após o lucro 
líquido do exercício. No caso da Dragaport e Dragaport Engenharia, as informações financeiras são 
consolidadas somente na proporção de nossa participação de um 1/3. No caso da Allink as informações 
financeiras são consolidadas somente na proporção de nossa participação de 50%. 
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Os quadros a seguir apresentam um sumário das nossas informações financeiras e operacionais para os 
períodos indicados. As informações a seguir devem ser lidas e analisadas em conjunto com as nossas 
demonstrações financeiras e respectivas notas explicativas, incluídas neste Prospecto, e com as seções 
“Apresentação das Demonstrações Financeiras” e “Análise e Discussão da Administração sobre a 
Situação Financeira e o Resultado Operacional”. 

DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS 
 

 Exercício social encerrado em % Variação 
 2004  2005  2006    
 US$ R$(1) % AV US$ R$(1) % AV USS R$(1) % AV 2004/2005 2005/2006
 (Em milhões, exceto se indicado de outra forma) 
            

Receita líquida ...................... 217,7  577,9 100,0 285,2 667,6 100,0 334,1  714,3 100,0 31,0 17,1 
            

Insumos e materiais................. (27,0) (71,7) -12,4 (50,4) (118,0) -17,7 (53,9) (115,2) -16,1 86,5 6,9 
Despesas com pessoal ............. (56,5) (149,9) -25,9 (71,7) (167,8) -25,1 (83,1) (177,6) -24,9 26,9 15,9 
Despesas com depreciação  

e amortização..................... (11,5) (30,6) -5,3 (14,0) (32,7) -4,9 (15,1) (32,3) -4,5 21,1 8,2 
Outras despesas operacionais.. (86,4) (229,5) -39,7 (114,6) (268,2) -40,2 (122,9) (262,7) -36,8 32,5 7,2 
Resultado na venda  

de ativo imobilizado ........... 1,6 4,3 0,8 0,6 1,3 0,2 0,4 0,9 0,1 -62,4 -33,3 
Resultado na venda  

de joint venture .................. 0  0 0,0 0 0 0,0 3,0 6,3 0,9 – – 
Resultado positivo na  

aquisição de participação 
em subsidiária .................... 0  0 0,0 0 0 0,0 1,4 3,1 0,4 – – 

Resultado Operacional......... 37,9  100,5 17,4 35,2 82,3 12,3 64,0 136,7 19,1 -7,1 81,9 
            

Receitas Financeiras................. 8,6  22,8 3,9 11,5 26,9 4,0 9,4 20,2 2,8 34,0 -18,0 
Resultado na alienação  

de investimentos ................ (1,5) (3,9) -0,7 0 0 0 (2,8) (6,0) 0,8 -100,0 – 
Despesas Financeiras ............... (6,4) (17,1) -3,0 (6,0) (14,0) -2,1 (6,4) (13,7) 1,9 -7,0 -7,0 
Lucro antes do Imposto  

de Renda e  
Contribuição Social.......... 38,5  102,3 17,7 40,7 95,2 14,3 64,1 137,1 19,2 5,5 57,7 

            

Imposto de Renda e 
Contribuição Social............. (14,0) (37,2) -6,4 (14,3) (33,5) -5,0 (20,7) (44,2) 6,2 2,1 44,5 

Lucro líquido do exercício.... 24,5  65,1 11,3 26,4 61,7 9,2 43,5 93,0 13,0 7,5 64,9 
 Atribuível para:      
 Sociedade controladora ...... 21,9  58,1 10,0 24,8 58,0 8,7 42,7 91,2 12,8 13,4 72,1 
 Acionistas minoritários........ 2,7  7,1 1,2 1,6 3,7 0,6 0,8 1,7 0,2 -41,0 -48,7 
Lucro Por Ação       
   Básico e Diluído(2)............... 4,364  4,947 8,514    
             

(1) Os valores apresntados em Reais são apresentados somente por conveniência e foram convertidos a partir do Dólar utilizando taxas de câmbio 
correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas de encerramento dos respectivos balanços. 

(2) O Lucro Por Ação Básico e Diluído foi calculado de acordo com a nota 12 das Demonstrações Financeiras anexas a este Prospecto. 
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BALANÇOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS 
 

 Exercício social encerrado em % Variação 
 2004  2005  2006    
 US$ R$(1) % AV US$ R$(1) % AV US$(1) R$ % AV 2004/2005 2005/2006

 (Em milhões, exceto se indicado de outra forma) 
Ativo não circulante    
Ágio........................................  0 0 0,0 13,1 30,8 4,7 13,1 28,1 4,0 – 0,0 
Outros ativos intangíveis .........  2,3 6,1 0,9 2,3 5,4 0,8 2,1 4,4 0,6 -1,1 -10,3 
Ativos imobilizados .................  123,8 328,7 48,2 147,7 345,6 52,9 175,8 375,8 53,8 19,2 19,1 
Impostos diferidos...................  9,3 24,8 3,6 7,5 17,5 2,7 8,3 17,7 2,5 -19,4 11,1 
Investimentos disponíveis  

para venda.........................  4,3 11,3 1,7 4,8 11,3 1,7 5,3 11,4 1,6 12,9 10,9 
Outros ativos não circulantes...  3,5 9,2 1,3 5,7 13,2 2,0 7,8 16,7 2,4 63,3 38,1 
 143,2 380,2 55,8 181,0 423,7 64,9 212,4 454,1 65,0 26,4 17,3 
            

Ativo circulante          
Estoques .................................  5,0 13,4 2,0 6,7 15,6 2,4 7,1 15,1 2,2 32,6 5,9 
Contas a receber de  

clientes e outros recebíveis....  42,0 111,4 16,3 48,2 112,8 17,3 52,8 112,9 16,2 14,8 9,6 
Disponibilidades ......................  66,5 176,6 25,9 43,2 101,0 15,5 54,6 116,7 16,7 -35,1 26,5 
 113,5 301,4 44,2 98,0 229,4 35,1 114,5 244,7 35,0 -13,7 16,8 
            

Ativo Total ............................  256,7 681,5 100,0 279,0 653,1 100,0 326,9 698,9 100,0 8,7 17,2 
      
Passivo Circulante      
Fornecedores e outras  

contas a pagar ...................  (45,5) (120,7) 17,7 (51,0) (119,3) 18,3 (52,5) (112,3) 16,1 12,0 3,0 
Imposto de renda e 

contribuição social a pagar ...  (0,9) (2,3) 0,3 (0,6) (1,3) 0,2 (1,8) (3,8) 0,5 -33,3 200,0 
Arrendamento financeiro  

a pagar ..............................  (3,0) (8,1) 1,2 (3,9) (9,1) 1,4 (0,6) (1,2) 0,2 28,3 -85,1 
Empréstimos bancários............  (13,2) (35,0) 5,1 (16,4) (38,5) 5,9 (14,9) (32,0) 4,6 24,4 -9,0 
Instrumentos financeiros 

derivativos .........................  – – – – – – (0,8) (1,7) 0,2 – – 
 (62,6) (166,1) 24,4 (71,8) (168,1) 25,7 (70,6) (150,9) 21,6 14,8 -1,8 
            

Ativo circulante líquido .......  51,0 135,3 19,8 26,2 61,3 9,4 43,9 93,9 13,4 -48,6 67,7 
      
Passivo não Circulante      
Empréstimos bancários............  (86,2) (228,7) 33,6 (88,5) (207,2) 31,7 (95,2) (203,6) 29,1 2,7 7,6 
Impostos diferidos...................  (10,6) (28,2) 4,1 (8,2) (19,3) 3,0 (9,1) (19,4) 2,8 -22,4 10,3 
Provisões.................................  (2,6) (7,0) 1,0 (4,3) (10,1) 1,5 (5,9) (12,6) 1,8 63,5 37,0 
Arrendamento financeiro  

a pagar ..............................  (3,1) (8,3) 1,2 (0,6) (1,3) 0,2 (1,1) (2,3) 0,3 -81,9 83,3 
 (102,6) (272,2) 39,9 (101,6) (237,9) 36,4 (111,3) (238,0) 34,1 -0,9 9,5 
            

Passivo Total.........................  (165,1) (438,4) 64,3 (173,5) (406,0) 62,2 (181,9) (388,9) 55,6 5,0 4,9 
      
Ativos líquidos......................  91,6 243,2 35,7 105,6 247,1 37,8 145,0 310,0 44,4 15,2 37,4 
            

Capital e Reservas          
Capital social...........................  8,1 21,4 3,1 8,1 18,9 2,9 8,1 17,3 2,5 0,0 0,0 
Lucros acumulados..................  50,0 132,8 19,5 65,2 152,6 23,4 97,6 208,6 29,8 30,3 49,7 
Reserva de Capital...................  21,7 57,7 8,5 22,5 52,8 8,1 24,6 52,5 7,5 3,8 9,0 
Reserva de Investimentos ........  1,4 3,6 0,5 1,9 4,3 0,7 2,4 5,1 0,7 37,2 28,3 
Reserva dos efeitos  

da conversão para  
moeda de divulgação.........  1,4 3,8 0,6 6,6 15,4 2,4 8,6 18,3 2,6 371,4 30,4 

Patrimônio atribuído  
aos acionistas  
da controladora...............  82,6 219,2 32,2 104,2 244,0 37,4 141,2 301,8 43,2 26,2 35,4 

Patrimônio atribuído  
aos acionistas  
não controladores..............  9,0 23,9 3,5 1,3 3,1 0,5 3,8 8,2 1,2 -85,4 191,7 

            

Patrimônio Líquido ..............  91,6 243,2 35,7 105,6 247,1 37,8 145,0 310,0 44,4 15,0 37,4 
             

(1) Os valores apresntados em Reais são apresentados somente por conveniência e foram convertidos a partir do Dólar utilizando taxas de câmbio 
correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas de encerramento dos respectivos balanços. 
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OUTRAS INFORMAÇÕES FINANCEIRAS E OPERACIONAIS  
 
 Exercício Encerrado em 31 de dezembro de 
 2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 

Receita operacional líquida ............................................ 217,7 285,2  334,1 
Lucro operacional.......................................................... 37,9 35,2  64,0  
Lucro líquido ................................................................. 24,5 26,4 43,5 
EBITDA(1)........................................................................ 47,9 49,1 76,2 
Margem de EBITDA(2) ..................................................... 22,0% 17,2% 22,8% 
Lucro por Ação – consolidado (em US$)......................... 4,36 4,95 8,51 
Número total de TEUs movimentadas (em milhares)....... 851 905 883 
Número de escalas de embarcações atendidas .............. 5,878 5,876 6,630 
Número de manobras de reboque realizadas ................. 51,657 57,636 57,359 
Fluxo de comércio brasileiro (em bilhões de US$)(3) ......... 159 192 230 
Taxa de crescimento do comércio brasileiro ................... 31,2% 20,5% 20,0% 
     

 (1) O EBITDA é igual ao lucro líquido antes dos impostos de renda e contribuição social, das despesas financeiras líquidas, das despesas de 
depreciação e amortização. O EBITDA não é uma medida de desempenho financeiro segundo a IFRS, tampouco não deve ser considerado 
isoladamente, ou como uma alternativa ao lucro líquido, como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa 
operacionais, ou como medida de liquidez. Outras empresas podem calcular EBITDA numa maneira diferente de nós.  Em nossos negócios, 
utilizarmos o EBITDA como medida de desempenho operacional. Em razão de não serem consideradas, para o seu cálculo, despesas com juros, 
tributos, depreciação e amortização, o EBITDA funciona como um indicador de nosso desempenho econômico geral, que não é afetado por 
flutuações nas taxas de juros, alterações da carga tributária ou dos níveis de depreciação e amortização. Conseqüentemente, acreditamos que o 
EBITDA funciona como uma ferramenta significativa para comparar, periodicamente, nosso desempenho operacional, bem como para embasar 
determinadas decisões de natureza administrativa. Acreditamos que o EBITDA permite uma melhor compreensão não só sobre o nosso 
desempenho financeiro, como também sobre a nossa capacidade de cumprir com nossas obrigações passivas e de obter recursos para nossas 
despesas de capital e para nosso capital de giro. O EBITDA, no entanto, apresenta limitações que prejudicam a sua utilização como medida de 
nossa lucratividade, em razão de não considerar determinados custos decorrentes de nossos negócios, que poderiam afetar, de maneira 
significativa, os nossos lucros, tais como despesas financeiras, tributos, depreciação, despesas de capital e outros encargos relacionados. 

(2) A margem EBITDA é o resultado da divisão do EBITDA pela receita líquida. 
(3) O fluxo de comércio brasileiro é definido como a soma das importações e exportações, calculado em dólares norte-americanos, conforme 

informado pelo Banco Central. 

 
RECONCILIAÇÃO EBITDA 
 

31 de dezembro de 2006 
Terminais 
Portuários Rebocagem Logística 

Agenciamento
Marítimo Offshore 

Atividades não 
segmentadas Consolidado

        

Lucro Líquido do Exercício ......         43,5 
Imposto de Renda e 

Contribuição Social............       (20,7) 
Lucro Antes do  

Imposto de Renda.............. 38,2 29,2 4,0 8,5 0,2 (15,9) 64,1 
Receitas Financeiras................ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 9,4 9,4 
Despesas Financeiras .............. (1,2) (2,2) (0,2) 0,0 (0,9) (1,9) (6,4) 
Despesas com depreciação e 

com amortização ............... (5,4) (5,5) (0,7) (0,6) (2,1) (0,7) (15,1) 
EBITDA................................... 44,8 36,9 4,9 9,1 3,2 (22,7) 76,2 
Margem EBITDA..................... 35,2% 31,0% 10,0% 51,0% 38,8%  22,8% 

 

31 de dezembro de 2005 
Terminais 
Portuários Rebocagem Logística 

Agenciamento
Marítimo Offshore 

Atividades não 
segmentadas Consolidado

        

Lucro Líquido do Exercício ......       26,4 
Imposto de Renda e 

Contribuição Social ............       (14,3) 
Lucro Antes do  

Imposto de Renda.............. 10,8 30,8 1,8 4,6 0,7 (8,0) 40,7 
Receitas Financeiras ................ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 11,5 11,5 
Despesas Financeiras .............. (1,4) (1,8) (0,2) 0,0 (0,9) (1,7) (6,0) 
Despesas com depreciação e 

com amortização ............... (5,3) (5,5) (0,5) (0,4) (1,9) (0,4) (14,0) 
EBITDA ................................... 17,4 38,1 2,5 5,0 3,4 (17,3) 49,1 
Margem EBITDA ..................... 17,7% 35,8% 6,6% 24,2% 47,6%  17,2% 
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31 de dezembro de 2004 
Terminais 
Portuários Rebocagem Logística 

Agenciamento
Marítimo Offshore 

Atividades não 
segmentadas Consolidado

        

Lucro Líquido do Exercício........       24,5 
Imposto de Renda e 

Contribuição Social.............       (14,0) 
Lucro Antes do  

Imposto de Renda .............. 11,6 28,7 1,1 4,3 1,3 (8,4) 38,5 
Receitas Financeiras ................. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 8,6 8,6 
Despesas Financeiras................ (1,8) (1,4) 0,0 0,0 (1,1) (2,2) (6,4) 
Despesas com depreciação e 

com amortização................ (4,4) (4,9) (0,0) (0,3) (1,6) (0,4) (11,5) 
EBITDA .................................... 17,7 34,9 1,1 4,6 4,0 (14,4) 47,9 
Margem EBITDA ...................... 26,1% 39,5% 5,3% 32,2% 61,3%  22,0% 

 
A tabela abaixo apresenta nosso EBITDA e nossa Margem EBITDA por segmento nos períodos 
indicados:  
 

 Exercício encerrado em 31 de dezembro de   
2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
  

EBITDA Terminais Portuários................................................................. 17,7 17,4 44,8 
EBITDA Rebocagem.............................................................................. 34,9 38,1 36,9 
EBITDA Logística................................................................................... 1,1 2,5 4,9 
EBITDA Agenciamento Marítimo .......................................................... 4,6 5,0 9,1 
EBITDA Offshore .................................................................................. 4,0 3,4 3,2 
EBITDA Atividades Não Segmentadas ................................................... (14,4) (17,3) (22,7) 

EBITDA Total ...................................................................................... 47,9 49,1 76,2 
Margem EBITDA(1) .............................................................................. 22,0% 17,2% 22,8% 

     

(1) A margem EBITDA é o resultado da divisão do EBITDA pela Receita Líquida. 

 
RECONCILIAÇÃO DÍVIDA LÍQUIDA 
 
A tabela abaixo apresenta a reconciliação de nossa DÍVIDA LÍQUIDA nos períodos indicados:  

 Exercício encerrado em 31 de dezembro de   
2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
  

Passivo Circulante Empréstimos Bancários............................................ 13,2 16,4 14,9 
Passivo não Circulante Empréstimos Bancários ..................................... 86,2 88,5 95,2 
Financiamento Total(1) ....................................................................... 99,4 104,9 110,2 
Ativo Circulante Caixa e Equivalentes de Caixa .................................... 66,5 43,2 54,6 
Dívida Líquida(2) ................................................................................. 32,8 61,8 55,6 
Dívida Líquida / EBITDA ................................................................... 0,69 1,26 0,73 
     

(1) O Financiamento Total é a soma de Empréstimos Bancários do Passivo Circulante e do Passivo não Circulante. 

(2) A Dívida Líquida é calculada a partir do Financiamento Total, subtraindo-se as Disponibilidades. 
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INFORMAÇÕES RELATIVAS À OFERTA 
 
Composição Atual de nosso Capital Social  
 
Na data deste Prospecto, a composição de nosso capital social é a seguinte: 
 
Acionista Ações (%) 

Ocean Wilsons Holdings Limited.............................................................. 60.144.000  100 

Total ...................................................................................................... 60.144.000 100 

 
A OWHL é uma holding constituída na Bermuda com ações listadas na Bolsa de Londres. Os acionistas 
detentores de participação societária superior a 5% do capital social da OWHL são: (i) Hansa Trust Plc - 
26.4%, (ii) Nicholas B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited - 24,3%, (iii) Utilico Emerging Markets 
Utilities Limited - 6,67%. Além disso, a Sra. C. A. Townsend detém 0,05% das ações da OWHL 
diretamente. O Sr. William Salomon e sua irmã, Sra. C. A. Townsend, através da entidade (trust) Nicholas 
B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited da qual são beneficiários, participam do Hansa Trust Plc, com 
51,2% das ações com direito a voto e o Sr. William Salomon possui 0,8% das ações com direito a voto 
da Hansa Trust Plc. Os acionistas detentores de mais de 5% das ações da Utilico Emerging Markets 
Utilities Limited são: Foreign & Colonial Investment Trust plc - 10% (que possui uma universalidade de 
acionistas sem participação acionária indireta relevante na Companhia) e Utilico Investment Trust plc. - 
22,52%. Esta última sociedade possui como principal acionista, detentora de 50,10% das ações com 
direito a voto, a General Provincial Life Pension Fund (L) Limited (que possui uma universalidade de 
acionistas sem participação acionária indireta relevante na Companhia). 
 
Após a conclusão da Oferta Global, a composição de nosso capital social será a seguinte, sem 
considerar a colocação dos BDRs Suplementares: 
 
 Quantidades de Ações e Porcentagens 
 Ações antes da Oferta Ações após a Oferta 
Acionista Ações (%) Ações (%) 

Ocean Wilsons Holdings Limited................. 60.144.000 100 44.744.000 62,9 
Outros ....................................................... 0 0 26.400.000 37,1 

Total ......................................................... 60.144.000 100 71.144.000 100 

 
Após a conclusão da Oferta Global, considerando a colocação integral dos BDRs Suplementares, a 
composição de nosso capital social será a seguinte: 
 
 Quantidades de Ações e Porcentagens 
 Ações antes da Oferta Ações após a Oferta 
Acionista Ações (%) Ações (%) 

Ocean Wilsons Holdings Limited................. 60.144.000 100 41.444.000 58,3 
Outros ....................................................... 0 0 29.700.000 41,7 

Total ......................................................... 60.144.000 100 71.144.000  100 

 
Características 
 
Aprovações Societárias 
 
Nós e o Acionista Vendedor aprovamos a alienação dos BDRs e a realização da Oferta Global (incluindo 
a opção dos BDRs Suplementares) em 09 de abril de 2007, por meio de nossos órgãos societários 
competentes. Adicionalmente, a Oferta foi aprovada pelos acionistas do nosso Acionista Controlador 
em 19 de abril de 2007. O Preço por BDR foi aprovado pela Companhia e pelo Acionista Vendedor, 
por meio de seus órgãos societários competentes antes da concessão do registro da Oferta Brasileira 
pela CVM. 
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Descrição da Oferta Global 
 
A Oferta Global compreende a distribuição pública primária e secundária dos BDRs da Oferta Brasileira 
e das Ações da Oferta Internacional. 
 
A Oferta Brasileira compreende a oferta primária de 11.000.000 BDRs e a oferta secundária de 
15.400.000 BDRs, sendo que o total de BDRs e Ações da Oferta Internacional ofertados no âmbito da 
Oferta Global não excederá este limite (sem prejuízo dos BDRs Suplementares), em mercado de balcão 
não organizado, a ser realizada no Brasil nos termos da Instrução CVM 332, da Instrução CVM 400 e 
demais disposições legais aplicáveis, com esforços de colocação no exterior, nos Estados Unidos da 
América, para investidores institucionais qualificados, conforme definidos na Regra 144A, em 
operações isentas de registro em conformidade com o Securities Act, e, nos demais países (exceto os 
Estados Unidos da América e o Brasil), em conformidade com o Regulamento S, por meio dos 
mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e pela CVM. A 
quantidade final de BDRs foi definida com base na demanda por BDRs verificada durante o 
Procedimento de Bookbuilding. 
 
A Oferta Internacional compreende a oferta primária de 11.000.000 Ações e a oferta secundária de 
15.400.000 Ações, sendo que o total de BDRs e Ações da Oferta Internacional ofertados no âmbito da 
Oferta Global não excederá este limite (sem prejuízo das Ações Suplementares), exclusivamente no 
exterior, nos Estados Unidos da América, para investidores institucionais qualificados, conforme definidos 
na Regra 144A, em operações isentas de registro em conformidade com o Securities Act, e, nos demais 
países (exceto os Estados Unidos da América e o Brasil), em conformidade com o Regulamento S. A 
quantidade final de Ações da Oferta Internacional foi definida com base na demanda por Ações da 
Oferta Internacional verificada durante o Procedimento de Bookbuilding. 
 
Este Prospecto não é, nem deve ser considerado, uma oferta pública das Ações da Oferta Internacional 
no Brasil, e as Ações da Oferta Internacional não são nem deverão ser consideradas objeto de oferta 
ao público no Brasil. Qualquer investimento nos termos da Oferta Brasileira deverá ser feito única e 
exclusivamente por meio dos BDRs. 
 
Os BDRs serão emitidos sob a forma nominativa e escritural, de acordo com os termos do Contrato de 
Depósito. As Ações Representadas pelos BDRs serão mantidas em depósito no Custodiante, de acordo 
com o Contrato de Custódia. 
 
Os BDRs serão da espécie Patrocinado Nível III e serão registrados para negociação na BOVESPA. As 
Ações serão registradas para negociação no EuroMTF. 
 
Nos termos do artigo 24 da Instrução CVM 400, a quantidade total de BDRs poderá ser acrescida de 
até 3.300.000 BDRs, equivalentes a até 15% dos BDRs inicialmente ofertados, conforme opção 
outorgada pelo Acionista Vendedor ao Coordenador da Oferta Brasileira, os quais serão destinados 
exclusivamente a atender a eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da 
Oferta Brasileira. A Opção de BDRs Suplementares poderá ser exercida pelo Coordenador da Oferta 
Brasileira, após notificação ao Coordenador Líder da Oferta Brasileira, desde que a decisão de sobre 
alocação das BDRs no momento da precificação da Oferta Global tenha sido tomada em comum 
acordo pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, a partir da data de assinatura do Contrato de 
Distribuição e até 30 dias contados da data de publicação do Anúncio de Início, inclusive. 
 
Sem prejuízo dos BDRs Suplementares, nos termos do parágrafo 2º do artigo 14 da Instrução 
CVM 400, a quantidade total dos BDRs (sem considerar os BDRs Suplementares) foi acrescida de até 
4.400.000 BDRs adicionais, equivalentes a 20% dos BDRs inicialmente ofertados (sem considerar os 
BDRs Suplementares), nas mesmas condições e preço dos BDRs inicialmente ofertados. 
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Admissão à Negociação de BDRs e Ações 
 
Os BDRs serão admitidos à negociação na BOVESPA sob o código “WSON11”. Para maiores 
informações sobre a negociação dos BDRs na BOVESPA, consulte uma sociedade corretora de valores 
mobiliários autorizada a operar na BOVESPA.  
 
As Ações serão admitidas à negociação no segmento EuroMTF da Bolsa de Luxemburgo. 
 
A Oferta Internacional e as Ações não serão registradas na SEC ou em qualquer agência ou órgão 
regulador do mercado de capitais de qualquer outro país. 
 
Quantidade, Valor, Classe e Espécie dos Valores Mobiliários Objeto da Oferta Brasileira 
 
Na hipótese de não haver exercício da Opção de BDRs Suplementares: 
 

Ofertante 
Quantidade de 

BDRs(1) 
Preço por BDR 

(R$) 
Montante  

(R$) 
Recursos Líquidos 

(R$) 

Wilson Sons Limited ..................... 11.000.000 23,77 261.470.000,00 251.011.200,00 
Ocean Wilsons Holdings Limited....... 15.400.000 23,77 366.058.000,00 351.415.680,00 

Total ........................................... 26.400.000 – 627.528.000,00 602.426.880,00 
 

(1) A quantidade final de BDRs foi definida com base na demanda por BDRs verificada durante o Procedimento de Bookbuilding. 
 
Na hipótese de ser integralmente exercida a Opção de BDRs Suplementares: 
 

Ofertante 
Quantidade de 

BDRs(1) 
Preço por BDR 

(R$) 
Montante  

(R$) 
Recursos Líquidos 

(R$) 

Wilson Sons Limited ....................  11.000.000 23,77 261.470.000,00 251.011.200,00 
Ocean Wilsons Holdings Limited.......  18.700.000 23,77 444.499.000,00 426.719.040,00 

Total ..........................................  29.700.000 – 705.969.000,00 677.730.240,00 
 

(1) A quantidade final de BDRs foi definida com base na demanda por BDRs verificada durante o Procedimento de Bookbuilding. 
 
Direitos, Vantagens e Restrições das Ações e dos BDR 
 
As Ações e os BDRs garantem aos seus titulares os seguintes direitos, vantagens e restrições: 
 

• direito de voto nas Assembléias Gerais da Companhia; 

• direito ao recebimento de dividendos integrais e quaisquer outros benefícios que vierem a ser 
declarados pela Companhia a partir da Data de Liquidação, proporcionalmente às suas 
respectivas participações no total das ações de emissão da Companhia; 

• em caso de liquidação da Companhia, direito ao rateio dos ativos remanescentes da 
Companhia após o pagamento de todos os passivos na proporção de suas respectivas 
participações no total das ações de emissão da Companhia;  

• em caso de alienação a título oneroso do controle direto ou indireto da Companhia, direito de 
alienação de suas ações ao acionista adquirente do controle nas mesmas condições 
asseguradas ao acionista controlador alienante (tag along com 100% do preço); e 

• todos os demais direitos assegurados pelo Estatuto Social da Companhia. 
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Restrições aos BDRs 
 
Os investidores da Oferta Brasileira estarão adquirindo BDRs e não Ações de emissão da Companhia. 
A Oferta Brasileira será composta apenas de BDRs, representativos de Ações da Companhia, razão pela 
qual os investidores brasileiros receberão BDRs. Os titulares de BDRs, não obstante fazerem jus aos 
mesmos direitos dos acionistas, poderão encontrar dificuldades para exercer os seus direitos, a medida 
que os mesmos devem ser exercidos por meio do Depositário. Os aspectos relacionados ao exercício de 
seus direitos como titulares de BDRs encontram-se regulados na Cláusula 4 do Contrato de Depósito, 
uma cópia do qual encontra-se anexa a este Prospecto. Por sua vez, o Depositário representa os 
titulares de BDRs por intermédio do Contrato de Custódia, copia do qual também encontra-se anexa a 
este Prospecto.  
 
Segue abaixo uma breve descrição das restrições inerentes à titularidade de BDRs, as quais deverão ser 
observadas por cada investidor antes da tomada de decisão de investimento nos BDRs desta Oferta. 
Essa descrição é apenas ilustrativa, razão pela qual cada investidor deverá realizar a leitura do 
Prospecto Preliminar, incluindo seus anexos, antes de sua tomada de decisão de investimento 
nos BDRs.  
 
Restrições de direito a voto 
 
Os titulares de BDRs não são nem serão considerados titulares das Ações de emissão da Companhia e, 
portanto, não terão o direito de comparecer às assembléias gerais da Companhia. Não obstante, é 
conferido aos titulares de BDRs o direito a um voto por Ação representada pelo BDR nas mesmas 
hipóteses em que previsto o direito a voto aos acionistas da Companhia na forma de nosso Estatuto 
Social. Os titulares de BDRs exercerão o direito a voto que lhe são conferidos pelo Estatuto Social da 
Companhia por meio de instrução enviada ao Depositário, que encaminhará as matérias a serem 
votadas aos detentores de BDRs. O Depositário deverá informar aos titulares de BDRs com pelo menos 
30 dias de antecedência de qualquer assembléia geral da Companhia, os quais, por sua vez, deverão 
responder ao Depositário em até 5 dias úteis antes da data de assembléia. 
 
Restrições relacionadas aos dividendos 
 
Os titulares dos BDRs terão o direito a receber dividendos da mesma forma que os titulares de nossas 
Ações e demais acionistas de companhias brasileiras. Todavia, os titulares de BDRs estão sujeitos à 
dedução dos custos de conversão cambial e referentes aos tributos, quando aplicável. 
 
Dividendos – Principal Diferença dos Dispositivos do Estatuto Social em relação à Lei Brasileira 
 
A Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Ações”) 
permite que os dividendos não sejam distribuídos por uma sociedade por ações quando os órgãos da 
administração informarem à assembléia geral ordinária que tal distribuição seria incompatível com a 
situação financeira da sociedade. As regras de nosso Estatuto Social diferem das leis brasileiras, tendo 
em vista que permite que o nosso Conselho de Administração decida pela não distribuição de 
dividendos, caso entenda que seja contra os interesses da Companhia. As disposições de nosso 
Estatuto Social conferem maior discricionariedade aos acionistas controladores e administradores da 
Companhia para definirem situações como essa, razão pela qual os critérios para determinar a não 
distribuição de dividendos pela Companhia poderão ser estabelecidos tendo por base avaliação menos 
objetiva dos controladores da Companhia e seus administradores do que aquelas estabelecidas pela Lei 
das Sociedades por Ações. Para maiores informações ver “Descrição dos BDRs”, e “Fatores de Risco –
Riscos Relativos à Oferta, às nossas Ações e BDRs”. 
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Restrições à Negociação de Ações (inclusive sob a forma de BDRs)  
 
Nós e o Acionista Vendedor concordamos em não vender, transferir ou onerar quaisquer ações 
ordinárias de nossa emissão (inclusive sob a forma de BDRs) no prazo de 180 dias a contar da data do 
Prospecto Definitivo sem o consentimento prévio por escrito dos Coordenadores da Oferta Global. 
Especificamente, nós, nossos administradores, nossos controladores e o Acionista Vendedor 
concordamos que não iremos, direta ou indiretamente: 
 

• oferecer, vender, nos comprometer a vender ou onerar quaisquer ações por nós emitidas; 

• conceder opção de compra ou de qualquer outra forma dispor ou nos comprometer a dispor, 
direta ou indiretamente, de ações de nossa emissão, ou de qualquer outro título que constitua 
direito de receber indiretamente ações, ou de qualquer outro valor mobiliário conversível em, 
permutável por, ou que outorgue direito de subscrição de ações; 

• solicitar ou requerer que nós arquivemos um pedido de registro junto à CVM de oferta ou 
venda de ações por nós emitidas; ou 

• celebrar qualquer instrumento ou outros acordos que transfiram a outra pessoa, no todo ou 
em parte, de qualquer forma, qualquer dos direitos patrimoniais relativos às nossas ações, 
independentemente de qualquer destas operações ser efetivamente liquidada mediante a 
entrega de ações, ou quaisquer outros valores mobiliários, em dinheiro, ou de outra forma. 

 
Não estarão sujeitas ao lock-up as ações ou BDRs adquiridas após a oferta, as quais poderão ser 
negociadas normalmente. Também não estará sujeita ao lock-up a transferência de ações para 
familiares ou trust funds, bem como ações que sejam decorrentes de opções concedidas, desde que o 
beneficiário se comprometa, por escrito, a cumprir o lock-up de 180 dias a contar da data do 
Prospecto Definitivo. 
 
Preço por BDR 
 
O Preço por BDR foi fixado após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding junto a Investidores 
Institucionais, realizado no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, e no exterior, pelos 
Coordenadores da Oferta Internacional, conforme previsto no artigo 44 da Instrução CVM 400. Os 
Investidores Não Institucionais que aderiram à Oferta Brasileira não participaram do Procedimento de 
Bookbuilding, e, portanto, não participaram da fixação do Preço por BDR. 
 
O Preço por BDR é R$23,77 (convertidos para Reais de acordo com a taxa de câmbio de venda de 
Dólares – PTAX 800, opção 2, moeda 5 – de 26 de abril de 2007 – R$2,0252). 
 

 
Preço 
(R$) 

Comissões 
(R$) 

Recursos Líquidos 
Para a Companhia e os Acionistas 

Vendedores(1) (R$) 

Por BDR ...........................  23,77 0,95 602.426.880,00 
 

(1) Sem considerar os BDRs Suplementares. 

 
O preço final do BDRs foi fixado conforme a demanda verificada em diversas faixas de preço durante o 
Procedimento de Bookbuilding. 
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Público Alvo 
 
Observado o disposto abaixo, os Coordenadores da Oferta Brasileira efetuarão a Oferta Brasileira junto a 
Investidores Não Institucionais e Investidores Institucionais. A Oferta Institucional será realizada junto aos 
Investidores Institucionais e a Oferta de Varejo será realizada junto aos Investidores Não Institucionais. 
 
Os Coordenadores da Oferta Internacional realizarão, ainda, esforços de colocação dos BDRs no exterior, 
nos Estados Unidos da América, para investidores institucionais qualificados, conforme definidos na 
Regra 144A, em operações isentas de registro em conformidade com o Securities Act, e, nos demais países 
(exceto os Estados Unidos da América e o Brasil), em conformidade com o Regulamento S, por meio dos 
mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e pela CVM, nos termos do 
Contrato de Distribuição da Oferta Internacional, sendo que tais investidores deverão subscrever e/ou 
adquirir os BDRs nos termos da Resolução CMN 2.689 e da Instrução CVM 325. 
 
Procedimento da Oferta Brasileira 
 
Após a concessão do registro de companhia aberta perante a CVM e a BOVESPA, para fins de emissão 
e negociação dos BDRs, a publicação do Aviso ao Mercado, a disponibilização do Prospecto Preliminar 
da Oferta Brasileira, o encerramento do Período de Reserva, a realização do Procedimento de 
Bookbuilding, a concessão do registro da Oferta Brasileira pela CVM, a publicação do Anúncio de 
Início e a disponibilização do Prospecto Definitivo da Oferta Brasileira, as Instituições Participantes da 
Oferta Brasileira efetuarão a distribuição pública dos BDRs, em mercado de balcão não organizado, 
observado o disposto na Instrução CVM 400, e o esforço de dispersão acionária, por meio de duas 
ofertas distintas, quais sejam, a Oferta de Varejo, realizada junto aos Investidores Não Institucionais e a 
Oferta Institucional, realizada junto aos Investidores Institucionais, sendo que a Oferta Institucional será 
realizada exclusivamente pelos Coordenadores da Oferta Brasileira. 
 
O plano de distribuição dos BDRs, organizado pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, nos termos do 
parágrafo 3º do artigo 33 da Instrução CVM 400, com a expressa anuência da Companhia e do 
Acionista Vendedor, leva em consideração as relações com clientes e outras considerações de natureza 
comercial ou estratégica dos Coordenadores da Oferta Brasileira, da Companhia e do Acionista 
Vendedor, observado, entretanto, que os Coordenadores da Oferta Brasileira deverão assegurar a 
adequação do investimento ao perfil de risco de seus clientes, bem como o tratamento justo e 
eqüitativo aos investidores e realizar os melhores esforços de dispersão acionária. 
 
Os Coordenadores da Oferta Brasileira terão Prazo de Distribuição, que é de até três dias úteis, 
contados da data de publicação do Anúncio de Início, para efetuar a colocação pública dos BDRs 
(exceto pelos BDRs Suplementares). 
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No contexto da Oferta de Varejo, e a critério dos Coordenadores da Oferta Brasileira, o montante de, 
no mínimo, 10% (dez por cento) e, no máximo, 20% (vinte por cento) dos BDRs, não computados os 
BDRs Suplementares, será destinado prioritariamente à distribuição pública junto aos Investidores Não 
Institucionais que realizaram Pedidos de Reserva de acordo com as condições ali previstas e o seguinte 
procedimento: 
 

(a) durante o Período de Reserva ou o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, cada um dos 
Investidores Não Institucionais interessado em participar da Oferta Brasileira puderam realizar 
pedido de reserva de BDRs, irrevogável e irretratável, exceto pelo disposto nos incisos (i) e (j) 
abaixo, mediante preenchimento de Pedido de Reserva junto a uma única Instituição Participante 
da Oferta Brasileira, sem necessidade de depósito do valor do investimento pretendido, 
observados o valor mínimo de investimento de R$3.000,00 e o valor máximo de R$300.000,00 
por Investidor Não Institucional, sendo que tais Investidores Não Institucionais puderam estipular, 
no Pedido de Reserva, o preço máximo por BDR como condição de eficácia de seu Pedido de 
Reserva, sem necessidade de posterior confirmação, sendo que caso o Preço por BDR seja fixado 
em valor superior ao valor estabelecido pelo Investidor Não Institucional, o respectivo Pedido de 
Reserva será automaticamente cancelado. As Instituições Participantes da Oferta Brasileira 
somente atenderão Pedidos de Reserva realizados por Investidores Não Institucionais titulares de 
conta corrente ou de conta de investimento nelas aberta ou mantida pelo respectivo investidor. 
Recomenda-se aos Investidores Não Institucionais interessados na realização de Pedidos de 
Reserva que leiam cuidadosamente os termos e condições estipulados no Pedido de Reserva, 
especialmente os procedimentos relativos à liquidação da Oferta Brasileira, e as informações 
constantes do Prospecto Preliminar, e que verifiquem com a Instituição Participante da Oferta 
Brasileira de sua preferência, antes de realizar o seu Pedido de Reserva, se essa, a seu exclusivo 
critério, exigirá a manutenção de recursos em conta de investimento nela aberta e/ou mantida, 
para fins de garantia do Pedido de Reserva; 

 

(b) os Investidores Não-Institucionais puderam realizar seus Pedidos de Reserva no período de 18 de 
abril de 2007 a 23 de abril de 2007 (“Período de Reserva”), sendo que os Investidores Não-
Institucionais que sejam (a) administradores da Companhia e do Acionista Vendedor; (b) 
controladores ou administradores de quaisquer das Instituições Participantes da Oferta Brasileira, 
dos Coordenadores da Oferta Internacional ou dos Agentes de Colocação Internacional; (c) outras 
pessoas vinculadas à Oferta; ou (d) cônjuges, companheiros, ascendentes, descendentes e 
colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas referidas nas alíneas (a), (b) ou (c) acima 
(em conjunto, “Pessoas Vinculadas”), tiveram, necessariamente, que indicar no Pedido de Reserva 
a sua condição de Pessoa Vinculada nos seus respectivos Pedidos de Reserva; 

 

(c) caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terço) dos BDRs (excluídos os BDRs 
Suplementares), não será permitida a colocação, pelas Instituições Participantes da Oferta Brasileira, 
de BDRs junto a Investidores Não Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo os Pedidos de 
Reserva realizados por Investidores Não Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas 
automaticamente cancelados, exceto pela colocação de BDRs junto aos Investidores Não 
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas e que tenham realizado Pedido de Reserva durante o 
Período de Reserva para Pessoas Vinculadas;  

(d) caso o total de BDRs objeto dos Pedidos de Reserva seja igual ou inferior ao montante de BDRs 
destinados aos Investidores Não Institucionais, não haverá Rateio (conforme definido abaixo), 
sendo integralmente atendidos todos os Pedidos de Reserva e os BDRs remanescentes, se 
houver, serão destinados aos Investidores Institucionais; 
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(e) caso o total de Pedidos de Reserva dos Investidores Não Institucionais exceda o total de BDRs 
destinados à Oferta de Varejo, será realizado rateio entre os Investidores Não Institucionais, 
sendo que (a) até o limite de R$3.000,00 (três mil reais), inclusive, o critério de rateio será a 
divisão igualitária e sucessiva dos BDRs destinados à Oferta de Varejo entre os Investidores Não 
Institucionais que tiverem apresentado Pedido de Reserva nos termos da alínea (a), limitada ao 
valor individual de cada Pedido de Reserva e à quantidade total de tais BDRs; e (b) uma vez 
atendido o critério descrito na alínea (a) acima, os BDRs destinados à Oferta de Varejo 
remanescentes serão rateados proporcionalmente ao valor dos respectivos Pedidos de Reserva 
entre todos os Investidores Não Institucionais, desconsiderando-se as frações de BDRs ("Rateio"). 
Opcionalmente, a critério dos Coordenadores da Oferta Brasileira, a quantidade de BDRs 
destinada à Oferta de Varejo poderá ser aumentada para que os pedidos excedentes dos 
Investidores Não Institucionais possam ser total ou parcialmente atendidos, sendo que, no caso 
de atendimento parcial, será observado o mesmo critério de Rateio; 

 

(f) até as 16:00 horas do 1º (primeiro) dia útil subseqüente à data de publicação do Anúncio de 
Início, serão informados a cada Investidor Não Institucional pela Instituição Participante da 
Oferta Brasileira que tenha recebido o respectivo Pedido de Reserva, por meio do seu 
respectivo endereço eletrônico, ou, na sua ausência, por fac-símile, telefone ou 
correspondência, a Data de Liquidação, a quantidade de BDRs alocada (ajustada, se for o caso, 
em decorrência do Rateio) e o valor do respectivo investimento, sendo que, em qualquer caso, 
o valor do investimento será limitado àquele indicado no respectivo Pedido de Reserva; 

 

(g) até as 10:30 horas da Data de Liquidação, cada Investidor Não Institucional deverá efetuar o 
pagamento, em recursos imediatamente disponíveis, do valor indicado na alínea (f) junto à 
Instituição Participante da Oferta Brasileira em que realizou seu respectivo Pedido de Reserva, sob 
pena de, em não o fazendo, ter seu Pedido de Reserva automaticamente cancelado; 

 

(h) na Data de Liquidação, a Instituição Participante da Oferta Brasileira que tenha recebido o Pedido 
de Reserva entregará os BDRs alocados ao respectivo Investidor Não Institucional que com ela 
tenha realizado Pedido de Reserva de acordo com os procedimentos previstos no Contrato de 
Distribuição, desde que efetuado o pagamento previsto na alínea (g); 

 

(i) caso (a) a Oferta Brasileira seja suspensa, nos termos do artigo 20 da Instrução CVM 400; e/ou 
(b) a Oferta Brasileira seja modificada, nos termos do artigo 27 da Instrução CVM 400, o 
Investidor Não-Institucional poderá desistir do Pedido de Reserva, devendo, para tanto, 
informar sua decisão à Instituição Participante da Oferta Brasileira que tenha recebido o 
Pedido de Reserva. Em ambos os casos o Investidor Não-Institucional poderá desistir do Pedido 
de Reserva até às 16:00 horas do 5º (quinto) dia útil subseqüente à data em que foi 
comunicada por escrito a suspensão ou modificação da Oferta Brasileira. Caso o Investidor 
Não-Institucional não informe sua decisão de desistência do Pedido de Reserva nos termos 
deste inciso, o Pedido de Reserva será considerado válido e o Investidor Não-Institucional 
deverá efetuar o pagamento do valor do investimento. Caso o Investidor Não-Institucional já 
tenha efetuado o pagamento nos termos do inciso VII acima e venha a desistir do Pedido de 
Reserva nos termos deste inciso, os valores depositados serão devolvidos sem juros ou 
correção monetária, sem reembolso e com dedução, se a alíquota for superior a zero, dos 
valores relativos à incidência da Contribuição Provisória sobre Movimentação ou Transmissão 
de Valores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira (“CPMF”), no prazo de 3 (três) dias 
úteis contados do pedido de cancelamento do Pedido de Reserva; 
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(j) caso seja verificada divergência relevante entre as informações constantes do Prospecto 
Preliminar da Oferta Brasileira e este Prospecto que altere substancialmente o risco assumido 
pelo Investidor Não-Institucional, ou a sua decisão de investimento, o Investidor Não-
Institucional poderá desistir do Pedido de Reserva sem ônus para o subscritor/adquirente. No 
caso de desistência do Pedido de Reserva, nos termos deste inciso, os valores depositados 
serão devolvidos sem juros ou correção monetária, sem reembolso e com dedução, se a 
alíquota for superior a zero, dos valores relativos à incidência da Contribuição Provisória sobre 
Movimentação ou Transmissão de Valores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira 
(“CPMF”), no prazo de 3 (três) dias úteis contados do pedido de cancelamento do Pedido de 
Reserva; e 

 

(k) caso não haja conclusão da Oferta Global, ou em caso de resilição do Contrato de Distribuição, 
todos os Pedidos de Reserva serão cancelados e a Instituição Participante da Oferta Brasileira 
comunicará ao Investidor Não Institucional que com ela tenha realizado Pedido de Reserva, o 
cancelamento da Oferta Global, o que poderá ocorrer, inclusive, mediante publicação de aviso ao 
mercado. Caso o Investidor Não Institucional já tenha efetuado o pagamento nos termos da alínea 
(g), os valores depositados serão devolvidos sem juros ou correção monetária, sem reembolso e 
com dedução, se a alíquota for superior a zero, dos valores relativos à incidência da CPMF, no 
prazo de 3 (três) dias úteis contados da comunicação do cancelamento da Oferta Global. 

 
Os BDRs destinados à Oferta de Varejo que não tiverem sido alocados serão destinados à Oferta 
Institucional, juntamente com os demais BDRs, de acordo com o seguinte procedimento: 
 

(a) os Investidores Institucionais interessados em participar da Oferta Brasileira puderam apresentar 
suas intenções de investimento durante o Procedimento de Bookbuilding, inexistindo pedidos de 
reserva ou limites máximos de investimento; 

 

(b) caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 dos BDRs (excluídos os BDRs 
Suplementares), não será permitida a colocação, pelos Coordenadores da Oferta Brasileira ou 
pelo Coordenador Contratado, de BDRs junto aos Investidores Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas, sendo as intenções de investimento realizadas por Investidores 
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas automaticamente canceladas; 

 

(c) caso as intenções de investimento obtidas durante o Procedimento de Bookbuilding excedam 
o total de BDRs remanescentes após o atendimento da Oferta de Varejo, os Coordenadores da 
Oferta Brasileira darão prioridade aos Investidores Institucionais que, a seu exclusivo critério, 
melhor atendam o objetivo da Oferta Global de criar uma base diversificada de investidores, 
integrada por investidores com diferentes critérios de avaliação das perspectivas da Companhia, 
seu setor de atuação e a conjuntura macroeconômica brasileira e internacional; 

 

(d) até as 16:00 horas do 1º (primeiro) dia útil subseqüente à data de publicação do Anúncio de 
Início, os Coordenadores da Oferta Brasileira informarão aos Investidores Institucionais, por 
meio do seu respectivo endereço eletrônico, ou, na sua ausência, por telefone ou fac-símile, a 
Data de Liquidação, a quantidade de BDRs alocados e o Preço por BDR; e 

 

(e) a entrega dos BDRs deverá ser efetivada na Data de Liquidação, mediante pagamento em moeda 
corrente nacional, à vista em recursos imediatamente disponíveis, do Preço por BDRs alocados, de 
acordo com os procedimentos previstos no Contrato de Distribuição.  

 

40



A subscrição e/ou aquisição dos BDRs será formalizada mediante assinatura de boletim de subscrição e/ou 
contrato de compra e venda, conforme aplicável, cujos modelos finais tiverem sido apresentados à CVM. 
 
Procedimento da Oferta Internacional 
 
A Oferta Internacional será realizada pelos Coordenadores da Oferta Internacional simultaneamente à 
Oferta Brasileira, exclusivamente no exterior, nos Estados Unidos da América, para investidores 
institucionais qualificados, conforme definidos na Regra 144A, em operações isentas de registro em 
conformidade com o Securities Act, e, nos demais países (exceto os Estados Unidos da América e o 
Brasil), em conformidade com o Regulamento S, de acordo com as disposições do Contrato de 
Distribuição da Oferta Internacional. 
 
A liquidação física e financeira das Ações da Oferta Internacional será realizada na Data da Liquidação, 
de acordo com os procedimentos previstos no Contrato de Distribuição da Oferta Internacional. 
 
Nos termos do Contrato de Distribuição da Oferta Internacional, os Coordenadores da Oferta Internacional 
prestarão garantia firme de aquisição da totalidade das Ações da Oferta Internacional. De acordo com a 
garantia firme de aquisição os Coordenadores da Oferta Internancional adquirem as Ações da Oferta 
Internacional no exterior com o desconto de underwriting para subseqüente revenda aos investidores. 
 
Contrato de Estabilização 
 
O Coordenador da Oferta Brasileira, por meio da UBS Pactual CTVM S.A., poderá, a seu exclusivo 
critério, realizar atividades de estabilização do preço dos BDRs pelo prazo de até 30 (trinta) dias 
contados da data de publicação do Anúncio de Início, inclusive, por meio de operações de compra e 
venda de BDRs, observadas as disposições legais aplicáveis e o disposto no Contrato de Estabilização. 
 
Uma vez obtidas tais autorizações e assinado o Contrato de Estabilização, o mesmo estará disponível 
para consulta e obtenção de cópia junto ao Coordenador da Oferta Brasileira, nos endereços indicados 
neste Prospecto. Ver seção “Identificação de Administradores, Consultores e Auditores”. 
 
Contratos de Distribuição 
 
O Contrato de Distribuição foi celebrado entre a Companhia, o Acionista Vendedor, os Coordenadores 
da Oferta Brasileira e a CBLC (como interveniente anuente). O Contrato de Distribuição estará 
disponível para consulta junto aos Coordenadores da Oferta Brasileira e à CVM, nos endereços 
indicados neste Prospecto. 
 
Respeitadas a concessão do registro da Companhia perante a CVM e a BOVESPA para fins de emissão 
e negociação dos BDRs, a publicação do Aviso ao Mercado, a disponibilização do Prospecto Preliminar da 
Oferta Brasileira, o encerramento do Período de Reserva, a realização do Procedimento de Bookbuilding, a 
concessão do registro da Oferta Brasileira pela CVM, a publicação do Anúncio de Início e a disponibilização 
do Prospecto Definitivo da Oferta Brasileira, os Coordenadores da Oferta Brasileira realizarão a distribuição 
da totalidade dos BDRs (exceto os BDRs Suplementares) em regime de garantia firme de liquidação, 
observado o disposto no Contrato de Distribuição. 
 
Os Coordenadores da Oferta Brasileira terão o prazo de até 3 (três) dias úteis, contados da data da publicação 
do Anúncio de Início, para efetuar a distribuição pública dos BDRs (exceto pelos BDRs Suplementares).  
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Se, ao final do Período de Distribuição, os BDRs não tiverem sido totalmente liquidados, cada um dos 
Coordenadores da Oferta Brasileira, individualmente e sem solidariedade entre eles, comprarão, no 
último dia do Período de Distribuição, pelo Preço por BDR, na proporção e até o limite individual de 
cada Coordenador da Oferta Brasileira, conforme indicado no Contrato de Distribuição, o saldo 
resultante da diferença entre (i) a quantidade de BDRs objeto da garantia firme de liquidação, 
conforme indicada no Contato de Distribuição (exceto os BDRs Suplementares); e (ii) a quantidade de 
BDRs efetivamente liquidada pelos investidores que os adquiriram. 
 
Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI à Instrução CVM 400, caso os Coordenadores da Oferta 
Brasileira eventualmente venham a subscrever e/ou adquirir BDRs nos termos do parágrafo acima e tenham 
interesse em vender tais BDRs antes da publicação do Anúncio de Encerramento, o preço de venda de tais 
BDRs será o preço de mercado dos BDRs, limitado ao Preço por BDR, sendo certo entretanto que o disposto 
neste parágrafo não se aplica às vendas realizadas em decorrência das atividades de estabilização. 
 
Nos termos do Contrato de Distribuição da Oferta Internacional, os Coordenadores da Oferta Internacional 
(i) realizarão, exclusivamente no exterior, esforços de venda das Ações e colocação dos BDRs a investidores 
residentes e domiciliados no exterior, em operações isentas de registro segundo o Securities Act; 
(ii) prestarão garantia firme de subscrição e/ou aquisição da totalidade das Ações da Oferta Internacional. 
 
O Contrato de Distribuição e o Contrato de Distribuição da Oferta Internacional estabelecem que a 
obrigação dos Coordenadores da Oferta Brasileira e dos Coordenadores da Oferta Internacional de 
efetuarem a colocação dos BDRs e das Ações, respectivamente, está sujeita a determinadas condições, 
como (i) a entrega de opiniões legais por nossos e seus assessores jurídicos; (ii) a assinatura de 
compromissos de restrição à negociação de Ações pela Companhia, nossos Acionistas Controladores e 
administradores e pelo Acionista Vendedor; e (iii) a emissão de cartas de conforto pelos auditores 
independentes da Companhia relativas às demonstrações financeiras consolidadas e demais 
informações financeiras da Companhia contidas neste Prospecto. De acordo com o Contrato de 
Distribuição e o Contrato de Distribuição da Oferta Internacional, a Companhia se obriga a indenizar 
os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional em certas 
circunstâncias e contra determinadas contingências. 
 
A Companhia e o Acionista Vendedor contrataram os Coordenadores da Oferta Internacional para realizar, 
nos termos do Placement Facilitation and Purchase Agreement, a Oferta Internacional e esforços de colocação 
dos BDRs e/ou Açções no exterior. O Placement Facilitation and Purchase Agreement apresenta uma cláusula 
de indenização em favor dos Coordenadores da Oferta Internacional para indenizá-los no caso de que eles 
venham a sofrer perdas no exterior por conta de incorreções relevantes ou omissões relevantes no Preliminary 
Confidential Offering Circular datado da data deste Prospecto e no Confidential Offering Circular. Caso os 
Coordenadores da Oferta Internacional venham a sofrer perdas no exterior em relação a estas questões, eles 
poderão ter direito de regresso contra a Companhia por conta desta cláusula de indenização. Adicionalmente, 
o Placement Facilitation and Purchase Agreement possui declarações específicas em relação à observância de 
isenções das leis de valores mobiliários dos Estados Unidos, as quais, se descumpridas poderão dar ensejo a 
outros potenciais procedimentos judiciais. Não obstante qualquer disposição em contrário, a subscrição e/ou 
aquisição dos BDRs ocorrerá exclusivamente no Brasil. 

Sem prejuízo da garantia firme, os Coordenadores da Oferta Brasileira poderão alocar BDRs e Ações 
para distribuição pelos Coordenadores da Oferta Internacional no exterior, no âmbito da Oferta 
Internacional, nos termos do Contrato de Intersindicalização. Por meio do Contrato de Distribuição, 
cada uma das partes prestou certas declarações e garantias, bem como assumiu determinadas 
obrigações, inclusive no que diz respeito a indenização, perante as demais. O Contrato de Distribuição 
também prevê determinadas hipóteses de resilição, de acordo com a prática do mercado. Cópias do 
Contrato de Distribuição poderão ser consultadas ou obtidas nas dependências da Companhia e dos 
Coordenadores da Oferta Brasileira, a partir do dia 27 de abril de 2007. 

O Credit Suisse Securities (USA) LLC e o UBS Securities LLC, na qualidade de Coordenadores da Oferta 
Internacional, celebraram com a Companhia e com o Acionista Vendedor o Placement Facilitation and 
Purchase Agreement (“PFA”), que regula a colocação dos BDRs e Ações pelos Coordenadores da 
Oferta Internacional no exterior. 
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Uma vez obtidas tais autorizações e assinado o Contrato de Distribuição, o mesmo estará disponível 
para consulta e obtenção de cópia junto aos Coordenadores da Oferta Brasileira, nos endereços 
indicados neste Prospecto. Ver seção “Identificação de Administradores, Consultores e Auditores”. 
 
Informações sobre a Garantia Firme de Liquidação 
 
A garantia firme de liquidação consiste na obrigação individual e não solidária dos Coordenadores da 
Oferta Brasileira de, na Data de Liquidação, subscrever e/ou adquirir, pelo Preço por BDR, na proporção 
e até o limite individual de cada Coordenador da Oferta Brasileira indicado no Contrato de 
Distribuição, o saldo resultante da diferença entre (i) a quantidade de BDRs objeto da garantia firme de 
liquidação, conforme indicada no Contato de Distribuição (exceto os BDRs Suplementares); e (ii) a 
quantidade de BDRs efetivamente liquidada pelos investidores que os adquiriram. 
 
Esta garantia será vinculante a partir do momento em que for concluído o Procedimento de 
Bookbuilding e assinado o Contrato de Distribuição. A garantia firme será prestada na proporção 
abaixo definida. 
 

Ações Objeto da Garantia Firme Percentual da Oferta 
Quantidade de 

Ações e ou BDRs 

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A................... 50% 13.200.000 
Banco UBS Pactual S.A. ........................................................ 50% 13.200.000 

Total ................................................................................... 100% 26.400.000 

 
Contrato de Intersindicalização (Intersyndicate Agreement) 
 
Os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional celebrarão o 
Intersyndicate Agreement, dispondo sobre a coordenação de suas atividades na Oferta Global. Em 
especial, de acordo com os termos do Intersyndicate Agreement, os Coordenadores da Oferta 
Internacional e os Coordenadores da Oferta Brasileira poderão comprar ou vender Ações e/ou BDRs 
entre si ou realocar as Ações e/ou BDRs entre referidas ofertas durante o Prazo de Distribuição de 
modo a atender eventual demanda por Ações ou BDRs pelos investidores, conforme o caso. 
 
Relacionamento entre a Companhia, o Acionista Vendedor e o Coordenador Líder da Oferta 
Brasileira 
 
Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Líder da Oferta Brasileira 
 
Exceto no que se relaciona à Oferta Global, a Companhia não mantém atualmente qualquer 
relacionamento com o Coordenador Líder, mas poderá, no futuro, contratá-lo para investimentos, 
emissões de ações ou quaisquer outras operações necessárias para a condução de suas atividades.  
 
Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o Coordenador Líder da Oferta Brasileira 
 
Exceto no que se relaciona à Oferta Global, o Acionista Vendedor não mantém atualmente qualquer 
relacionamento com o Coordenador Líder, mas poderá, no futuro, contratá-lo para investimentos, 
emissões de ações ou quaisquer outras operações necessárias para a condução de suas atividades.  
 
Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador da Oferta Brasileira 
 
Além do relacionamento referente à Oferta Global e a atividade de estabilização realizada pela UBS 
Pactual Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A., o Coordenador da Oferta Brasileira e suas 
controladas não mantêm relacionamento comercial com a Companhia. Entretanto, a Companhia 
poderá, no futuro, contratar o Coordenador da Oferta Brasileira e/ou suas controladas para assessorá-
los, inclusive, na realização de investimentos ou em quaisquer outras operações necessárias para a 
condução de suas atividades. 
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Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o Coordenador da Oferta Brasileira 
 
Além do relacionamento referente à Oferta Global, o Coordenador da Oferta Brasileira e suas 
controladas não mantêm relacionamento comercial com o Acionista Vendedor. Entretanto, o Acionista 
Vendedor poderá, no futuro, contratar o Coordenador da Oferta Brasileira e/ou suas controladas para 
assessorá-los, inclusive, na realização de investimentos ou em quaisquer outras operações necessárias 
para a condução de suas atividades. 
 
Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Contratado 
 
Exceto no que se relaciona à Oferta, a Companhia não mantém relacionamento comercial com a Credit 
Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Títulos e Valores Mobiliários mas poderá, no futuro, contratá-la para a 
prestação de serviços de corretagem, de acordo com as práticas usuais do mercado financeiro. 
 
Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o Coordenador Contratado 
 
Exceto no que se relaciona à Oferta, o Acionista Vendedor não mantém relacionamento comercial com a 
Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Títulos e Valores Mobiliários mas poderá, no futuro, contratá-la 
para a prestação de serviços de corretagem, de acordo com as práticas usuais do mercado financeiro. 
 
Operações com Derivativos das Ações da Oferta Global 
 
O Credit Suisse Securities (USA) LLC e/ou suas afiliadas podem celebrar, no exterior, operações com 
derivativos de Ações, agindo por conta e ordem de seus clientes. O Credit Suisse Securities (USA) LLC e/ou 
suas afiliadas poderão adquirir Ações na Oferta Global como forma de proteção (hedge) para essas 
operações. Essas operações poderão afetar a demanda, preço ou outros termos da Oferta Global. 
 
UBS AG e/ou suas afiliadas, atuando por conta e ordem de seus clientes, poderão celebrar operações com 
derivativos das Ações. UBS AG e/ou suas afiliadas poderão adquirir ações da Oferta como forma de hedge 
para essas operações. Tais operações poderão afetar a demanda, preço ou outros termos da Oferta. 
 
Liquidação da Oferta Brasileira 
 
A liquidação física e financeira da Oferta Brasileira deverá ser realizada até o último dia útil do Período 
de Distribuição, de acordo os procedimentos previstos no Contrato de Distribuição. A liquidação física 
e financeira dos BDRs Suplementares deverá ser realizada até o 3º (terceiro) dia útil seguinte à data de 
exercício da Opção de BDRs Suplementares, de acordo com o disposto no Contrato de Distribuição. 
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Custos de Distribuição da Oferta Brasileira 
 
Os custos de distribuição da Oferta Brasileira serão pagos por nós e pelo Acionista Vendedor, 
proporcionalmente à quantidade individual de Ações alienadas na Oferta Global.  
 
Abaixo segue descrição dos custos relativos à Oferta Brasileira, sem considerar e os BDRs 
Suplementares:  
 

Custos(1) 
Custo Total  

(R$) 

% em Relação ao 
Valor Total da 

Oferta 
Custo por BDR 

(R$) 
% do Custo 

Total 

Comissão de Coordenação(1) ....................... 5.020.224,00 0,80 0,19 0,80 
Comissão de Colocação(1)............................ 15.060.672,00 2,40 0,57 2,40 
Comissão de Garantia Firme de  
  Liquidação(2) .............................................. 5.020.224,00 0,80 0,19 0,80 

Total de Comissões.................................. 25.101.120,00 4,00 0,95 4,00 
Despesas de Registro e Listagem da  
  Oferta Pública........................................... 165.740,00 0,03 0,01 0,03 
Despesas com Consultores Legais(2) ............. 2.500.000,00 0,40 0,09 0,40 
Despesas com Auditores(2) ........................... 1.000.000,00 0,16 0,04 0,16 
Despesas com Publicidade e outras  
  despesas da Oferta Pública(2) ..................... 1.500.000,00 0,24 0,06 0,24 

Total.......................................................... 30.266.860,00 4,82 1,15 4,82 
 

(1) Comissões sem considerar a colocação dos BDRs Suplementares. 
(2) Despesas estimadas. 

 
Além da remuneração prevista acima, nenhuma outra será contratada ou paga aos Coordenadores da 
Oferta Brasileira, direta ou indiretamente, por força ou em decorrência do Contrato de Distribuição, 
sem prévia manifestação da CVM. 
 
Cronograma da Oferta Brasileira 
 
Segue abaixo um cronograma das etapas da Oferta Brasileira, informando seus principais eventos a 
partir da publicação do Aviso ao Mercado:  
 

Ordem dos 
Eventos Eventos 

Data da 
Realização/  

Data Prevista(1) 

1. Publicação do Aviso ao Mercado (sem logotipos dos Participantes Especiais) 
 Disponibilização do Prospecto Preliminar da Oferta Brasileira 
 Início das apresentações para potenciais investidores 
 Início do Procedimento de Bookbuilding 

11 de abril de 2007

2. Publicação do Aviso ao Mercado (com logotipos dos Participantes Especiais) 
 Início do Período de Reserva  

18 de abril de 2007

3. Encerramento do Período de Reseva 23 de abril de 2007

4. Encerramento das apresentações para potenciais investidores 
 Encerramento do Procedimento de Bookbuilding 
 Aprovação Societária da Companhia e do Acionista Vendedor para Fixação do Preço por BDR  
 Assinatura do Contrato de Distribuição e de outros contratos relacionados à Oferta Global 
 Início do Prazo para Exercício da Opção de BDRs Suplementares 

26 de abril de 2007

5. Registro da Oferta Brasileira 
 Publicação do Anúncio de Início 
 Disponibilização do Prospecto Definitivo da Oferta Brasileira 

27 de abril de 2007

6. Início da negociação dos BDRs na BOVESPA 30 de abril de 2007

7. Data de Liquidação da Oferta Brasileira 3 de maio de 2007

8. Encerramento do prazo para exercício da Opção de BDRs Suplementares 28 de maio de 2007

9. Data de Liquidação dos BDRs Suplementares 31 de maio de 2007

10. Publicação do Anúncio de Encerramento 4 de junho de 2007
(1) As datas previstas para os eventos futuros são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, atrasos e antecipações. 
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Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação 
 
Nós e o Acionista Vendedor poderemos requerer que a CVM nos autorize a modificar ou cancelar a Oferta 
Brasileira, caso ocorra, a juízo da CVM, alteração substancial posterior e imprevisível, nas circunstâncias de 
fato existentes quando da apresentação do pedido de registro de distribuição ou que o fundamentem, 
acarretando um aumento relevante dos riscos assumidos por nós inerentes à própria Oferta Brasileira. 
 
O requerimento de modificação da Oferta Brasileira perante a CVM presumir-se-á deferido, caso não 
haja manifestação da CVM em sentido contrário no prazo de dez dias. 
 
Adicionalmente, nós e o Acionista Vendedor poderemos modificar, a qualquer tempo, a Oferta Brasileira, a 
fim de melhorá-la em favor dos investidores ou para renúncia à condição da Oferta Brasileira por nós 
estabelecida, conforme disposto no parágrafo 3º do artigo 25 da Instrução CVM 400. 
 
Caso o requerimento de modificação das condições da Oferta Brasileira seja deferido, a CVM poderá, 
por sua própria iniciativa ou por nosso pedido, prorrogar o prazo para distribuição da Oferta Brasileira 
por até 90 dias. 
 
Em qualquer hipótese, a revogação torna ineficazes a Oferta Brasileira e os atos de aceitação anteriores 
ou posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos investidores aceitantes os valores dados em 
contrapartida aos BDRs, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrução 
CVM 400, sendo permitida a dedução do valor relativo à CPMF. A revogação ou qualquer modificação 
da Oferta Brasileira será imediatamente divulgada por meio de Anúncio de Retificação, publicado no 
Jornal Valor Econômico, edição nacional, veículo também usado para divulgação do Aviso ao Mercado 
e do Anúncio de Início, conforme disposto no artigo 27 da Instrução CVM 400. 
 
As Instituições Participantes da Oferta Brasileira deverão acautelar-se e certificar-se, no momento do 
recebimento das aceitações da Oferta Brasileira, de que o manifestante está ciente de que a Oferta 
Brasileira original foi alterada e de que tem conhecimento das novas condições. Os investidores que já 
tiverem aderido à Oferta Brasileira serão comunicados diretamente a respeito da modificação efetuada, 
para que confirmem, no prazo de cinco dias úteis do recebimento da comunicação, o interesse em 
manter a declaração de aceitação, sendo certo que caso não revoguem expressamente suas ordens no 
Procedimento de Bookbuilding ou seus Pedidos de Reserva, as Instituições Participantes da Oferta 
Brasileira presumirão que os investidores pretendem manter a declaração de aceitação. 
 
Além das hipóteses de revogação da declaração de aceitação da Oferta Brasileira pelo investidor 
previstas neste Prospecto e nos artigos 20 e 27 da Instrução CVM 400, não há quaisquer outras 
hipóteses em que o investidor pode revogar a sua declaração de aceitação da Oferta. 
 
Suspensão e Cancelamento da Oferta  
 
Nos termos do artigo 19 da Instrução CVM 400, a CVM (i) poderá suspender ou cancelar, a qualquer 
tempo, uma oferta que (a) esteja se processando em condições diversas das constantes da Instrução 
CVM 400 ou do registro; ou (b) tenha sido havida por ilegal, contrária à regulamentação da CVM ou 
fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo registro; e (ii) deverá suspender qualquer oferta 
quando verificar ilegalidade ou violação de regulamento sanável. O prazo de suspensão de uma oferta 
não poderá ser superior a 30 dias, durante o qual a irregularidade apontada deverá ser sanada. Findo 
tal prazo sem que tenham sido sanados os vícios que determinaram a suspensão, a CVM deverá 
ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o respectivo registro. 
 
A suspensão ou o cancelamento da Oferta Brasileira será informado aos investidores que já tenham 
aceitado a Oferta Brasileira, sendo-lhes facultado, na hipótese de suspensão, a possibilidade de revogar 
a aceitação até o 5º (quinto) dia útil posterior ao recebimento da respectiva comunicação. Todos os 
investidores que já tenham aceitado a Oferta Brasileira, na hipótese de seu cancelamento, e os 
investidores que tenham revogado a sua aceitação, na hipótese de suspensão, conforme previsto 
acima, terão direito à restituição integral dos valores dados em contrapartida aos BDRs, conforme o 
disposto no parágrafo único do artigo 20 da Instrução CVM 400, no prazo de três dias úteis, sem 
qualquer remuneração ou correção monetária, com a dedução do valor relativo à CPMF. 
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Instituição Financeira Depositária dos BDRs  
 
A instituição financeira depositária dos BDRs é o Banco Itaú S.A., instituição financeira com sede na 
Cidade e Estado de São Paulo, na Av. Engenheiro Armando de Arruda Pereira, 707, 9º andar, inscrito 
no CNPJ sob o n. 60.701.190/0001-04, nos termos do Contrato de Depósito. Para maiores 
informações, ver “Descrição dos Brazilian Depositary Receipts”. 
 
Instituição Financeira Custodiante das Ações Representadas pelos BDRs 
 
A instituição financeira custodiante das Ações representadas pelos BDRs é o The Bank of New York 
(Luxembourg) S.A., localizado na Route de Trèves, L-2633, Senningerberg, Luxemburgo. Para maiores 
informações, ver “Descrição dos Brazilian Depositary Receipts”.  
 
Agente de Listagem (Listing Agent) em Luxemburgo 
 
The Bank of New York (Luxembourg) S.A., localizado na Aerogolf Center 1A, Hoehenholf L-1736 
Senningerberg, Luxemburgo, atuará como Listing Agent da Companhia em Luxemburgo.  
 
Prestador de Serviços de Ações Escriturais (Registrar and Transfer Agent) em Luxemburgo 
 
The Bank of New York (Luxembourg) S.A., localizado na Aerogolf Center 1A, Hoehenholf L-1736 
Senningerberg, Luxemburgo, atuará como prestador de serviços de ações escriturais da Companhia  
em Luxemburgo. 
 
Legislação de Bermuda 
 
A legislação de Bermuda é originária do sistema anglo-saxão de commum law e, portanto, é 
substancialmente diferente da legislação Brasileira, originária do sistema romano-germânico; por esta 
razão estes sistemas não admitem comparação adequada. 
 
Sem prejuízo, vale ressaltar que a legislação societária de Bermuda é mais flexível que a legislação 
brasileira. Em outras palavras, a legislação brasileira oferece maior proteção ao acionista minoritário. 
Por exemplo, a lei da Bermudas permite ao conselho de administração de uma companhia maior 
autonomia em todos os aspectos da vida social, inclusive o poder de representação, discricionariedade 
para o não pagamento de dividendos com base no interesse social da companhia, e a fixação da 
remuneração de seus membros. 
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Principais diferenças entre a legislação societária do Brasil e a de Bermudas 
 
A legislação de Bermudas não contém algumas proteções a investidores minoritários que, muito 
embora estejam refletidas em nosso Estatuto Social, não são obrigatórias. As principais diferenças 
estão abaixo listadas. 
 
 Lei das Sociedades por Ações  Companies Act 
Assembléias 
de Acionistas 

   

Competência A assembléia tem competência para 
deliberar sobre qualquer material de 
interesse da Companhia.  

A assembléia geral tem competência 
para aprovar demonstrações 
financeiras, examinhar, discutir e 
votar sobre a alocação dos lucros 
líquidos, pagamento de dividendos e 
eleição dos conselheiros.   

A assembléia de acionistas também 
tem poder para estabelecer a 
remuneração dos administradores, 
opção de compra de ações, avaliação 
de ativos a serem contribuídos em 
aumento de capital, fusão, cisão, 
incorporação, cisão e emissão de 
debêntures. 

 A Seção 71 do Company Act determina 
a realização de pelo menos uma 
assembléia anual.  Matérias de tal 
assembléia incluem tipicamente a eleição 
de conselheiros (se exigido no estatuto), 
apresentação das demonstrações 
financeiras, indicação do auditor e sua 
remuneração (ou dispensa da exigência 
de auditor) e dos Conselheiros. A 
convocação da assembléia geral deve ser 
feita pelos conselheiros. Se não ocorrer 
no prazo de 3 meses da data prevista, a 
Companhia pode protocolar pedido no 
“Registrar of Companies” para realiza-la 
em outra data. Se não ocorrer tal 
reunião, qualquer credor ou acionista 
pode requerer dissolução da 
Companhia.  

Seção 73 – Se assembléia geral não 
ocorrer na data prevista, a Companhia 
poderá continuar seus negócios e os 
conselheiros poderão permanecer nos 
seus cargos. 

Prazo de Convocação: Seção 75 do 
Companies Act exige convocação com 
5 dias de antecedência e estatuto 
pode prever prazo menor. 

Participação por via telefônica e 
eletrônica são permitidas se houver 
comunicação instantânea. 
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Quorum O quorum em primeira chamada é de 
15% do capital votante (exceto por 
alterações no estatuto social, que 
requer dois terços do capital votante). 

 
Acionistas representando ao menos 
50% das ações com direito a voto 
presentes à assembléia têm 
competência para deliberar sobre 
qualquer matéria, com exceção das 
seguintes matérias, cuja aprovação exige 
no mínimo 50% do capital votante: 
criação de ações preferenciais ou 
aumento de classe de ações 
preferenciais já existentes, sem guardar 
proporção com as demais classes de 
ações preferenciais, alteração nas 
preferências, vantagens e condições de 
resgate ou amortização de uma ou mais 
classes de ações preferenciais, ou criação 
de nova classe mais favorecida, redução 
do dividendo obrigatório, fusão da 
companhia, sua incorporação em outra, 
participação em grupo de sociedades, 
mudança de objeto da companhia, 
cessação do estado de liquidação, 
criação de partes beneficiárias, cisão da 
companhia e dissolução da companhia. 

 A Seção 70(5) do Companies Act 
estabelece que a primeira assembléia 
geral deve eleger conselheiros, e o 
quorum é de maioria dos representados 
em reunião. 

Seção 13(2)(f)do Companies Act 
estabelece o número de acionistas 
que constituirá quorum. 

Convocação A convocação deve ser publicada 3 
vezes em diário oficial e jornal de 
grande circulação, com 15 dias de 
antecedência (primeira convocação) e 
8 oito dias (segunda convocação). 

 A Seção13(3)(xiii) do Companies Act 
estabelece que o estatuto social pode 
regular a convocação de assembléias, 
exigências relativas à representação e 
maioria qualificada para determinadas 
matérias. 

Local A assembléia deverá ser realizada na 
sede da Companhia. 

 Não há qualquer exigência quanto ao 
local de realização das assembléias. 

Poder para 
Convocar 
Assembléia 

O conselho de administração tem 
poder de convocar a assembléia, e 
pode também ser convocado pelos 
acionistas (se o conselho deixar de 
fazê-lo por 60 dias consecutivos), por 
acionistas representando 5% do 
capital social se o conselho por 8 dias 
deixar de fazê-lo após solicitação dos 
acionistas ou pelo conselho fiscal. 

 A lei de Bermuda estabelece que os 
conselheiros podem convocar 
assembléias extraordinárias e devem 
fazê-lo mediante solicitação de no 
mínimo 10% do capital subscrito e 
integralizado com direito a voto. 

Representação Acionistas devem comprar a 
titularidade das ações. 

 Qualquer indivíduo que for acionista e 
estiver presente em assembléia pode 
votar, bem como qualquer 
representante de acionista que for 
pessoa jurídica. 
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Conselho de 
Administração 

   

Eleição 

 

Conselho composto por pelo menos 
3 membros, eleitos de acordo com o 
Estatuto Social por um mandato não 
superior a 3 anos, sendo permitida 
a reeleição. 

Acionistas podem requerer a adoção 
de procedimetno de voto múltiplo. 

Acionistas titulares de 15% do capital 
votante ou 10% do capital total 
podem nomear conselheiro em 
assembléia em separado. 

 De acordo o Companies Act, o 
estatuto social deverá especificar o 
método de eleição de conselheiros. 
Caso contrário, eles são eleitos pelos 
acionistas com direito a voto e 
acionistas podem exigir que voto seja 
em separado. O procedimento cabe 
ao presidente da assembléia. 

Conflito de 
Interesse 

 

Conselheiro não pode realizar 
operação em que tenha conflito de 
interesse com companhia. 

 

 A Seção 97 do Companies Act 
determina que se um conselheiro tiver 
um interesse num contrato relevante 
com a Companhia ou qualquer 
subsidiária (ou interesse em qualquer 
parte de tal contrato), ele deve 
informar a natureza de tal interesse na 
primeira oportunidade possível em 
reunião de conselho ou por escrito. 

Direito de 
Recesso 

 

Acionistas dissidentes têm direito de 
recesso a valor patrimonial (ou ao 
menos a valor econômico, se o estatuto 
social estabelecer outro critério), em 
determinadas hipóteses, incluindo-se 
incorporação, incorporação de ações, 
redução do dividendo mínimo 
obrigatório e mudança do objeto social. 

 De acordo com o Companies Act, no 
caso de fusão de companhia de 
Bermuda com outra companhia, o 
acionista que não considerar que o 
preço que lhe foi oferecido é justo 
pode solicitar ao tribunal de Bermuda 
que determine tal valor justo. 

Resgate 

 

Acionistas titulares de 50% das ações 
votantes podem deliberar o resgate 
de todas ações, mas resgate de 
preferenciais depende da aprovação 
da maioria da classe. 

 A Seção 42/42A do Companies Act, o 
resgate/recompra é permitido desde 
que haja previsão estatutária neste 
sentido /ou autorização do conselho; a 
companhia deve esta solvente antes e 
após tal operação e é lançado à conta 
do capital social ou outra conta 
disponível para distribuição ou recursos 
decorrentes de aumento de capital. 

Direito de 
Preferência 

 

Acionistas têm direito de preferência 
em emissão de novas ações ou títulos 
conversíveis em ações, com 
determinadas exceções. 

 Não há previsão legal quanto a esta 
matéria. 

Dividendos 

 

A partir da conta de lucros ou lucros 
acumulados (e reserva de capital, no 
caso de preferências que tenham este 
atributo previsto no estatuto). Critério 
deve ser estabelecido com minúcia e 
precisão no estatuto social. 

 A Seção 54 do Companies Act, uma 
companhia não pode declarar dividendos 
se houver motivos razoáveis para se 
estabelecer que: (i) a companhia é, se 
tornaria (após o pagamento), incapaz de 
pagar suas dívidas, ou (ii) o valor de 
realização dos ativos seria menor do que 
o valor do passivo, capital social, reserva 
de capital. 
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Informações Complementares 
 
Os Coordenadores da Oferta Brasileira recomendam aos investidores, antes de tomar qualquer decisão 
de investimento relativo aos BDRs, a consulta ao Prospecto nos endereços da Companhia, do Acionista 
Vendedor e das Instituições Participantes da Oferta Brasileira, mencionados na Seção “Identificação de 
Administradores, Consultores e Auditores”, da CVM e BOVESPA. A leitura do Prospecto possibilita aos 
investidores uma análise detalhada dos termos e condições da Oferta e, mais especificamente, dos 
riscos a elas inerentes. 
 
Maiores informações relativas à Oferta Brasileira e sobre o procedimento de reserva, incluindo exemplar 
deste Prospecto e cópias do Contrato de Distribuição e do Contrato de Estabilização e dos demais 
documentos e contratos relativos à Oferta, poderão ser obtidos com as Instituições Participantes da Oferta. 
Para maiores informações, ver Seção “Identificação de Administradores, Consultores e Auditores”. 
 
O investimento em BDRs representa um investimento de risco, visto que é um investimento em renda 
variável e, assim, investidores que pretendam investir nos BDRs estão sujeitos à volatilidade do mercado 
de capitais. Ainda assim, não há nenhuma classe ou categoria de investidor que esteja proibida por lei 
de subscrever e/ou adquirir os BDRs. Para maiores informações, ver “Fatores de Risco”. 
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IDENTIFICAÇÃO DE ADMINISTRADORES, CONSULTORES E AUDITORES 
 
1. COMPANHIA 
 

Wilson Sons Limited 
Clarendon House, 2 Church Street 
Hamilton, HM11, Bermuda 
 

Representante legal no Brasil: Sr. Felipe Gutterres Ramella 
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APRESENTAÇÃO DAS INFORMAÇÕES FINANCEIRAS E OPERACIONAIS 
 
As informações financeiras do balanço patrimonial e demonstração de resultado incluídas neste 
Prospecto são derivadas das demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas, 
preparadas de acordo com International Financial Reporting Standards (“IFRS”), que difere em certos 
aspectos das práticas contábeis adotadas no Brasil, que estão consubstanciadas na Lei das Sociedades 
por Ações, resoluções do IBRACON, e resoluções do CFC, e normas e regulamentações adicionais da 
CVM, coletivamente denominadas “Práticas Contábeis Adotadas no Brasil”. 

As demonstrações financeiras anexas a este Prospecto demonstram valores em Dólares, convertidos a partir 
do Real utilizando as taxas de câmbio correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas 
de encerramento dos respectivos balanços, e utilizando as taxas médias do ano para as contas de resultado. 
Nenhuma das conversões apresentadas neste Prospecto deve ser interpretada como se os montantes em 
Dólares representassem, tivessem representado ou pudessem ser convertidos em Reais. 

As principais diferenças entre IFRS e Práticas Contábeis Adotadas no Brasil que têm reflexo em nossas 
demonstrações financeiras referem-se ao tratamento contábil dos seguintes itens: (i) Ágio e Deságio; (ii) 
Capitalização de Despesas com Docagem; (iii) Arrendamento Mercantil Financeiro; (iv) Reversão de 
Juros e Variação Cambial Capitalizados; (v) Despesas Pré-Operacionais; (vi) Mensuração e Apresentação 
dos Saldos Contábeis e Efeitos Cambiais; (vii) Imposto e Contribuição Social Diferidos; (viii) Divulgação 
Adicional Requerida por BR GAAP relativos a: (a) Lucro por ação; (b) Compromissos (“Covenants”) e (c) 
Capital, Reservas e Dividendos. 

Para a discussão e um maior detalhamento das diferenças entre o IFRS e Práticas Contábeis Adotadas 
no Brasil, vejas as informações complementares às nossas demonstrações financeiras históricas incluídas 
nas páginas 84 a 111 constante da seção “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação 
Financeira e o Resultado Operacional” neste Prospecto e constante da na Nota Explicativa nº 37 - 
“Resumo das Diferenças entre as Normas Internacionais das Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas 
Contábeis Adotadas no Brasil (BR GAAP) – das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes 
aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. Essas 
informações complementares descrevem (a) as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil, (b) a conversão 
em Reais, e (c) reconciliação entre o IFRS e as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil. 

Após a Oferta, nossa Companhia continuará a elaborar demonstrações financeiras consolidadas de 
acordo com o IFRS.  

Na elaboração das demonstrações é necessário utilizar certas estimativas nos registros contábeis. As 
estimativas e premissas futuras utilizadas são baseadas no melhor julgamento da nossa administração 
na data de tais demonstrações financeiras. O resultado real pode diferir das estimativas. 

Todas as referências neste Prospecto a “dólares”, “dólares dos Estados Unidos”, “dólares dos EUA”, 
“US$” e “USD” devem ser entendidas como referências a moeda oficial em circulação nos Estados 
Unidos da América. Todas as referências a “Real,” “Reais” ou “R$” devem ser entendidas como 
referências a moeda oficial em circulação na República Federativa do Brasil. Determinados números 
incluídos neste Prospecto foram arredondados. Desta forma, números que representem os totais de 
determinadas tabelas podem não corresponder à soma aritmética de seus componentes. 

DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

As demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas preparadas de acordo 
com IFRS relativas aos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006 
incluídas neste Prospecto Preliminar foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores 
Independentes de acordo com ISA, conforme parecer incluído neste Prospecto. 

No caso de nossas subsidiárias Tecon Salvador e Brasco, as suas informações financeiras são consolidadas 
integralmente e as participações dos minoritários são destacadas somente após o lucro líquido do 
exercício. No caso da Dragaport e Dragaport Engenharia, as informações financeiras são consolidadas 
somente na proporção de nossa participação de um 1/3. No caso da Allink as informações financeiras 
são consolidadas somente na proporção de nossa participação de 50%. 
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DISPONIBILIZAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

Enquanto nossas ações estiverem listadas na Bolsa de Valores de Luxemburgo, nossas demonstrações 
financeiras poderão ser verificadas por qualquer pessoa interessada e cópias poderão ser obtidas, sem 
nenhum custo, em horário comercial exceto sábados, domingos e feriados no Escritório do Agente de 
Listagem em Luxemburgo. As regras da Bolsa de Valores de Luxemburgo aplicáveis à negociação de 
nossas ações no mercado Euro MTF permitem que apresentemos nossas demonstrações financeiras 
consolidadas em conformidade com IFRS. 

Enquanto formos registrados como companhia cujas ações são representadas por BDRs junto à CVM, 
nossas demonstrações financeiras serão arquivadas junto à CVM. Vide “Descrição do Capital Social - 
Exigências de Apresentação de Informações.” As regras da CVM aplicáveis à negociação dos BDRS que 
representam nossas ações no mercado brasileiro permitem que apresentemos nossas demonstrações 
financeiras consolidadas em conformidade com IFRS. 

PARTICIPAÇÃO DE MERCADO E OUTRAS INFORMAÇÕES 

Obtivemos as informações referentes ao mercado e à posição em relação aos nossos concorrentes, 
incluindo as previsões de mercado, utilizadas neste Prospecto, a partir de pesquisas de mercado, 
informações de domínio público e publicações setoriais. Prestamos essas informações com base em 
informações obtidas de fontes independentes que acreditamos ser confiáveis, como, por exemplo, o 
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística – IBGE e o Banco Central do Brasil - BACEN, assim como 
informações consolidadas internamente por nós. As publicações do governo e do setor, incluindo 
aquelas referidas neste Prospecto, geralmente declaram que obtiveram as informações ali apresentadas 
de fontes que consideram confiáveis, contudo a exatidão e integralidade dessas informações não são 
garantidas. Ainda que não tenhamos motivos para acreditar que as informações ou relatos sejam 
imprecisos em algum aspecto relevante, não verificamos de modo independente a posição em relação 
à concorrência, participação de mercado, dimensão do mercado, crescimento do mercado ou outros 
dados fornecidos por terceiros ou extraídos de publicações setoriais.  
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CONSIDERAÇÕES SOBRE ESTIMATIVAS E PROJEÇÕES 
 
Este Prospecto inclui estimativas e perspectivas para o futuro, principalmente nas seções “Sumário da 
Companhia”, “Fatores de Risco”, “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação Financeira e o 
Resultado Operacional”, “Visão Geral do Setor de Ensino Superior” e “Nossas Atividades”. As estimativas 
e perspectivas sobre o futuro têm por embasamento, em grande parte, expectativas atuais e projeções 
sobre eventos futuros e tendências financeiras que afetam ou possam afetar os nossos negócios. Muitos 
fatores importantes, além dos fatores discutidos neste Prospecto, podem impactar adversamente os nossos 
resultados tais como previstos nas estimativas e perspectivas sobre o futuro. Tais fatores incluem, entre 
outros, os seguintes: 

• nossa capacidade de obter financiamento para nossos projetos; 

• a disponibilidade, os termos, as condições e a oportunidade para se obter autorizações 
governamentais;  

• a disponibilidade de funcionários experientes;  

• as condições comerciais, econômicas e políticas no Brasil;  

• os interesses de nosso acionista controlador;  

• nosso nível de capitalização e endividamento;  

• a inflação, as flutuações da taxa de juros e mudanças no nível de desemprego;  

• as intervenções do governo no setor que poderão resultar em mudanças no ambiente 
econômico, tributário, tarifário ou regulador no Brasil; e 

• outros fatores de risco discutidos na seção “Fatores de Risco” deste Prospecto. 

As palavras “acredita”, “pode”, “poderá”, “deverá”, “visa”, “estima”, “continua”, “antecipa”, 
“pretende”, “espera” e outras palavras similares têm por objetivo identificar estimativas e perspectivas 
para o futuro. As considerações sobre estimativas e perspectivas para o futuro incluem informações 
atinentes a resultados e projeções, estratégia, planos de financiamentos, posição concorrencial, 
ambiente do setor, oportunidades de crescimento potenciais, os efeitos de regulamentação futura e os 
efeitos da concorrência. Tais estimativas e perspectivas para o futuro referem-se apenas à data em que 
foram expressas, sendo que nem nós, nem o Coordenador Líder assumimos a obrigação de atualizar 
publicamente ou revisar quaisquer dessas estimativas em razão da ocorrência de nova informação, 
eventos futuros ou de quaisquer outros fatores. Em vista dos riscos e incertezas aqui descritos, as 
estimativas e perspectivas para o futuro constantes neste Prospecto Preliminar podem não vir a se 
concretizar. Tendo em vista estas limitações, os investidores não devem tomar suas decisões de 
investimento exclusivamente com base nas estimativas e perspectivas para o futuro contidas neste 
Prospecto Preliminar. 
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FATORES DE RISCO 

Investir nas nossas ações ou BDRs envolve riscos significativos. Antes de tomar qualquer decisão de 
investimento, o investidor em potencial deve analisar cuidadosamente todas as informações 
apresentadas neste Prospecto, inclusive os riscos descritos abaixo. As nossas atividades, resultados 
operacionais, situação financeira e potenciais clientes podem ser substancial e adversamente afetados 
se qualquer desses riscos ocorrer, e, conseqüentemente, o preço de mercado das nossas ações ou BDRs 
poderia cair e o investidor em potencial poderia perder todo ou parte do investimento. Acreditamos 
que os riscos descritos abaixo são aqueles que podem nos afetar negativamente neste momento. 
Outros riscos e incertezas atualmente desconhecidos ou os que atualmente consideramos sem 
importância também podem causar-lhe um efeito significativo adverso. 

Para fins desta seção, a indicação de que um risco pode ter ou terá “um efeito negativo sobre nós” ou 
algo nesse sentido significa que o risco pode ter um efeito negativo sobre as nossas atividades, situação 
financeira, liquidez, resultados operacionais ou valor das ações ou BDRs. 

RISCOS RELACIONADOS À NÓS E À NOSSA INDÚSTRIA 

Os nossos investimentos em bens de capital e outros custos necessários para manter as 
nossas operações podem aumentar em função de alterações na regulamentaçãodo setor ou 
ambiental ou nos padrões de segurança, equipamentos ou exigências de clientes. 

Atuamos em uma indústria que exige elevados investimentos de capital. Mudanças na regulamentação, 
nos padrões de segurança ou de equipamentos, assim como o cumprimento com as exigências 
impostas pela regulamentação do setor marítimo e exigências de clientes ou em função da 
concorrência podem exigir que incorramos em gastos adicionais. Podemos ser obrigados a incorrer em 
gastos significativos voltados a alterações ou inclusão de novos equipamentos a fim de cumprir as 
exigências de autoridades ambientais e governamentais. Além disso, podemos ser obrigados a retirar os 
nossos navios de operação ou desativar outras instalações por períodos maiores, podendo haver perda 
de receita correspondente para realizarmos essas alterações ou incluir os referidos equipamentos.  

Se não conseguirmos obter os recursos financeiros para os investimentos necessários em bens 
de capital, podemos não ter condições de cumprir as normas do setor e continuar expandindo 
nossas atividades. 

Para financiar os investimentos em bens de capital, pretendemos utilizar recursos gerados 
internamente, tomar empréstimos ou buscar recursos por meio da venda de títulos de dívida ou ações. 
A nossa capacidade de ter acesso aos mercados de capitais para ofertas futuras pode ser limitada por 
nossa situação financeira na época, assim como por condições desfavoráveis do mercado resultantes, 
entre outros fatores, de situações econômicas em geral e de contingências e incertezas fora de nosso 
controle. Além disso, recebemos uma parcela importante de nosso financiamento para as operações de 
rebocagem e construção de navios do BNDES, nos termos do programa de financiamento marítimo, 
mediante condições que acreditamos serem mais favoráveis em comparação a outras fontes de 
financiamento. Se os nossos concorrentes obtiverem um percentual maior desse financiamento, se esse 
financiamento estiver indisponível ou se as taxas de juros desse financiamento aumentar aos níveis de 
mercado, os nossos custos de financiamento serão muito maiores. Caso não consigamos obter os 
recursos para os investimentos necessários em bens de capital futuros nossa capacidade de 
implementar a nossa estratégia de crescimento poderá se limitar e ter um efeito significativo adverso 
sobre nossas atividades. 
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Um aumento no preço do combustível ou da eletricidade pode afetar negativamente as 
nossas atividades e os nossos resultados operacionais.  

O custo do combustível usado para movimentar os nossos navios e o custo do combustível e 
eletricidade para operar os terminais portuários são componentes significativos das nossas despesas 
operacionais. Os preços de energia podem ser afetados por fatores econômicos e políticos. No passado, 
tínhamos condições de repassar uma parte desses aumentos aos clientes. Entretanto, em virtude da 
natureza competitiva do setor, não há como garantir que conseguiremos repassar aumentos atuais ou 
quaisquer aumentos futuros dos preços de energia. Se os preços da energia continuarem aumentando 
e não conseguirmos repassar os aumentos aos clientes, nossas atividades e nossos resultados 
operacionais poderão ser afetados negativamente.  

As nossas operações estão sujeitas a riscos operacionais e interrupções imprevistas em 
relação às quais podemos não estar adequadamente segurados, e acidentes marítimos ou em 
instalações terrestres podem afetar negativamente nossas operações. 

Os nossos navios e alguns dos equipamentos usados nos terminais portuários e operações logísticas 
correm o risco de sofrer danos ou perda em virtude de eventos, tais como falhas mecânicas, encalhe, 
incêndio, explosões e colisões, desastres marítimos e erro humano. Todos esses riscos podem resultar 
em morte ou ferimento de pessoas, danos materiais, danos ambientais, atrasos ou reformulação de 
rota. Contratamos seguro contra a maioria dos riscos de acidentes envolvidos na condução de nossas 
atividades. Contudo, podem existir riscos contra os quais não há seguro adequadamente contratado. 
Além disso, podemos não ter condições de adquirir cobertura de seguro adequada a taxas 
comercialmente razoáveis no futuro e não há como garantir o pagamento de qualquer sinistro 
específico. Mudanças nos mercados de seguro podem tornar mais difícil a obtenção de determinados 
tipos de seguro pela Companhia. Além do mais, o valor do seguro que pode nos ser disponibilizado 
pode ser significativamente mais caro do que a cobertura existente. Ademais, mesmo que a cobertura 
de seguro seja adequada para cobrir as nossas perdas, é possível que não haja condições de obter um 
navio substituto ou equipamentos substitutos no momento oportuno em caso de perda.  
 
Possuímos seguro contra lucros cessantes no Tecon Rio Grande e no Tecon Salvador cobrindo danos 
em equipamentos e bloqueio de porto. Além deste, não contratamos seguro contra lucros cessantes, o 
qual cobriria a perda de receita durante períodos prolongados em que navios ou equipamentos podem 
estar fora de operação, tais como manutenção necessária não programada devido a acidentes ou falha 
mecânica. Além disso, greves dos trabalhadores ou dificuldades nas relações trabalhistas também 
podem interromper as nossas operações. Conseqüentemente, qualquer perda em virtude de acidente 
ou outra pode ter um efeito significativo adverso sobre as nossas atividades, os nossos resultados 
operacionais e a nossa situação financeira. 

Atrasos ou custos excessivos na construção de novos navios ou na manutenção programada 
dos nossos demais navios ou relativos à nossa capacidade de melhorar com sucesso a frota de 
rebocadores e navios marítimos poderiam prejudicar a nossa situação financeira e os nossos 
resultados operacionais. 

Cada um dos nossos navios passa por manutenção programada e, eventualmente, não programada, 
em estaleiro. Além disso, a construção de novos navios e a reconstrução dos existentes pode estar 
sujeita aos riscos de atraso ou custos adicionais causados por um ou mais dos seguintes itens:  

• qualidade ou problemas de engenharia imprevistos; 

• interrupções de trabalho; 

• aumentos de custo não previstos; 

• atrasos no recebimento de materiais ou equipamentos necessários; e 

• impossibilidade de obter alvarás, aprovações ou certificações necessários quando da conclusão 
do trabalho. 
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Atrasos e custos adicionais significativos podem aumentar substancialmente os compromissos 
contratuais previstos por nós, o que teria um efeito negativo sobre nossas receitas, a capacidade de 
tomada de empréstimo e os resultados operacionais. Além disso, atrasos resultariam na retirada de 
navios de operação por períodos prolongados, e, portanto, na perda de receita, o que poderia ter um 
efeito significativo adverso sobre a nossa situação financeira e os nossos resultados operacionais.  

As nossas concessões relativas aos terminais portuários podem ser canceladas antes do 
término de seus prazos quando da ocorrência de determinados eventos, podemos não 
receber a indenização adequada do valor de nossos ativos ou lucros cessantes. 

Operamos terminais portuários no Estado do Rio Grande do Sul e no Estado da Bahia sob concessões 
com prazo de 25 anos obtidas de autoridades portuárias, concessões essas que expiram em 2022 e 
2025, respectivamente. As concessões estão sujeitas a rescisão antecipada quando da ocorrência de 
determinados eventos, inclusive operação em desacordo com as normas legais e regulamentares e não 
cumprimento de nossas obrigações previstas nos contratos de arrendamento (incluindo a prestação de 
serviços ineficientes ou a falha em sanar um problema caso tenhamos tido a oportunidade de fazê-lo) 
ou o inadimplemento no pagamento dos valores devidos pela Companhia, nos termos dos contratos de 
arrendamento. Além disso, de acordo com os termos das concessões, a Companhia deve cumprir 
certas metas operacionais e adoção de medidas para atingir um número mínimo de movimentações de 
container por ano em cada terminal. Se não cumprirmos os termos das referidas concessões, 
poderemos estar sujeitos ao pagamento de multas e rescisão dos contratos. 

Se as concessões forem rescindidas antecipadamente por qualquer dos motivos acima, deixaremos de 
ter o direito de operar e administrar nossos terminais portuários e nossas operações em tais terminais 
serão extintas. Após a extinção, todos os ativos fixos objeto da concessão, juntamente com quaisquer 
investimentos, se reverterão às autoridades portuárias. Embora as nossas concessões estabeleçam que 
temos o direito de receber pagamento em dinheiro que reflita o valor não amortizado dos ativos 
arrendados por nós, não há como garantir que esse valor, se houver, será suficiente para nos indenizar 
do valor desses ativos ou lucros cessantes. 

Além disso, mesmo que as concessões referentes aos nossos terminais portuários não sejam canceladas 
antes do término de seus prazos, podemos não ter condições de renovar a concessão por um período 
adicional de 25 anos após o término do prazo inicial de 25 anos.  

Os setores nos quais operamos são altamente competitivos. Se os nossos concorrentes 
conseguirem oferecer serviços aos nossos clientes a preços mais acessíveis, poderemos ter de 
reduzir nossas tarifas, o que causará redução de receita.  

A concorrência nos setores de rebocagem, offshore, terminais portuários, logística e agenciamento nos 
quais operamos envolve essencialmente fatores, como preço, serviços, registro de segurança e 
reputação, além da qualidade e disponibilidade dos serviços ao cliente. Qualquer redução das taxas 
oferecidas pelos nossos concorrentes em qualquer desses segmentos pode fazer com que tenhamos 
que reduzir nossas taxas, além de prejudicar a utilização de nossos serviços, o que afetará 
negativamente nossos resultados operacionais.  

A entrada de novos concorrentes poderia reduzir a nossa participação de mercado. 

Futuramente, podemos enfrentar a concorrência de novos participantes, inclusive multinacionais do 
ramo em que atuamos. A abertura ou aquisição de negócios no Brasil pode representar investimento 
financeiro significativo aos grandes concorrentes multinacionais com fácil acesso a capital que 
decidirem iniciar operações em um ou mais dos segmentos nos quais atuamos. O nosso setor é sensível 
a descontos de preços e não há como garantir ao investidor em potencial que os concorrentes 
existentes ou novos não oferecerão preços inferiores aos nossos, melhores serviços do que os nossos, 
ou aumentarão o esforço para retirar nossa participação de mercado e de outros participantes do setor. 
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Além disso, a consolidação do setor de navegação ou a verticalização de operações por clientes do 
negócio de navegação poderia provocar perda de negócios. Empresas de navegação significativas 
poderiam decidir realizar internamente determinadas funções que atualmente oferecemos a elas em 
vez de continuarem usando os nossos serviços. A decisão por qualquer dos nossos principais clientes de 
verticalizar suas operações pode afetar negativamente a utilização dos nossos serviços, o que 
prejudicará seus resultados operacionais.  

Dependemos, em geral, de negociações internacionais e, especificamente, do setor de 
embarque marítimo internacional.  

A demanda pelos nossos serviços depende em grande parte dos níveis de negociação nacional e 
internacional e, especificamente, do estado do setor de embarque marítimo. Recessões cíclicas podem 
afetar negativamente os nossos resultados operacionais, pois durante declínios econômicos ou períodos 
de queda nas negociações do preço de frete marítimo, os transportadores marítimos tiveram seus 
volumes reduzidos. Não podemos prever se ou quando ocorrerão esses declínios cíclicos no volume 
mundial de negociações. 

Dependemos parcialmente do setor de petróleo e gás. Mudanças no nível de gastos com 
exploração e produção e nos preços de petróleo e gás e percepções do setor sobre preços 
futuros de petróleo e gás poderiam reduzir substancialmente a demanda pelos nossos serviços. 

As receitas provenientes da unidade de apoio marítimo à exploração e produção de petróleo e gás 
natural, um segmento crescente dos nossos negócios, em geral, são geradas essencialmente por 
empresas petrolíferas que conduzem exploração e extração marítimas, longe da costa brasileira. 
Mudanças no nível de gastos com exploração e produção e nos preços de petróleo e gás e percepções do 
setor sobre preços futuros de petróleo e gás, assim como qualquer redução na atividade de exploração e 
produção de petróleo e gás , poderiam prejudicar a demanda por nossos serviços de suporte marítimo e 
podem reduzir as nossas receitas e afetar negativamente o nosso fluxo de caixa. Se as condições de 
mercado sofrerem queda nas áreas de mercado em que atuamos, podemos ser obrigados a avaliar a 
capacidade de recuperação de nossos ativos de longo prazo, o que resultaria em baixas totais ou parciais 
de nossos navios, o que pode ser substancial em termos individuais ou conjuntamente. 

Podemos não ter condições de implementar com sucesso nossa estratégia de crescimento. 

A nossa capacidade de implementar com sucesso nossa estratégia de crescimento está sujeita a muitos 
riscos, inclusive oferta e a demanda de serviços, fatores macroeconômicos, fatores do setor como um 
todo, políticas de comércio nacionais e internacionais, além de outros fatores. O crescimento do 
comércio nacional e internacional no Brasil, do qual dependem as nossas atividades, conta em parte 
com a disponibilidade e capacidade contínuas do governo brasileiro de investir em transporte e 
infra-estrutura portuária em todo o país. Caso não consigamos implementar integralmente nossa 
estratégia de crescimento, ou se o governo reduzir ou interromper o investimento na manutenção e/ou 
expansão em infra-estrutura no Brasil, as negociações no país e, conseqüentemente, a situação 
financeira e os nossos resultados operacionais poderão ser afetados negativamente .  

A perda de clientes importantes ou a inadimplência desses clientes poderia afetar 
negativamente a nossa situação financeira ou os nossos resultados operacionais. 

Geramos receitas atendendo a um número concentrado de clientes importantes que atuam no setor de 
comércio nacional e internacional. Em 2006, os nossos 100 maiores clientes responderam por 81% das 
receitas, e todos os demais clientes responderam pelos 19% restantes das receitas. Os nossos dez 
maiores clientes responderam por 49% das receitas, sendo que os cinco maiores clientes responderam 
por 35%. Alguns dos nossos clientes podem sofrer alta alavancagem e estar sujeitos a seus próprios 
riscos operacionais e regulatórios. Conseqüentemente, a inadimplência de um cliente importante ou a 
perda desse cliente pode ter um impacto negativo sobre os nossos resultados financeiros. 
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A perda de pessoal importante pode reduzir a eficiência operacional e afetar negativamente 
os nossos resultados operacionais. 

Dependemos dos serviços contínuos de nossos diretores e outros funcionários-chave, cuja perda 
poderia resultar na ineficiência de nossas operações, perda de oportunidades comerciais ou perda de 
um ou mais clientes. Os membros da nossa administração estão, em média, há aproximadamente 15 
anos na Companhia, apresentando ainda experiência anterior no setor, e a perda de um ou mais 
membros da nossa administração poderá nos afetar negativamente. Além disso, a nossa capacidade de 
operar nossos navios, os equipamentos de nossos terminais portuários e estaleiros e de fornecer 
soluções de logística e prestar serviços de agência marítima depende de nossa capacidade de atrair e 
reter pessoal qualificado, com experiência e habilidade. Caso não tenhamos condições de identificar e 
desenvolver pessoal qualificado quando necessário, nossas atividades poderão ser interrompidas. 

A regulamentação governamental afeta as nossas operações e podem aumentar o custo do 
negócio, restringir nossas operações e resultar em atrasos operacionais. 

As nossas operações estão sujeitas a leis e normas que regem: relação de trabalho, a saúde e a 
segurança do trabalhador, saúde ocupacional, contratação, descarte de resíduos, proteção ao meio 
ambiente, importações, exportações, impostos e outras questões.  

É possível que mudanças futuras nas leis, normas e acordos aplicáveis ou mudanças na execução ou 
interpretação regulatória poderiam resultar em alterações nas exigências legais ou nos termos de 
alvarás e contratos existentes aplicáveis à nós, o que poderia ter impacto negativo significativo sobre os 
negócios, os resultados operacionais ou a nossa situação financeira.  

Quando exigida, a obtenção de alvarás e licenças necessárias pode significar um processo complexo e 
demorado e não há como garantir se qualquer alvará necessário será obtido mediante condições 
aceitáveis, no momento oportuno ou em algum momento. Os custos e atrasos associados à obtenção 
dos alvarás e licenças necessários ao cumprimento desses alvarás, licenças e das leis e normas aplicáveis 
poderiam interromper ou atrasar significativamente ou até restringir algumas das nossas operações. 

O descumprimento das leis, normas, alvarás ou licenças aplicáveis, mesmo que inadvertidamente, 
poderá resultar na interrupção ou término de determinadas operações, ou em multas, penalidades ou 
outras obrigações significativas que poderiam ter um efeito significativo adverso sobre os nossos 
negócios, os nossos resultados operacionais ou a nossa situação financeira. 

A valorização da moeda brasileira poderá afetar as nossas margens. 

Estamos expostos a riscos cambiais pelo fato de mais da metade de nossas receitas e a maioria de 
nossa dívida pendente estarem denominadas em dólares norte-americanos, embora praticamente todas 
as despesas operacionais da Companhia estejam denominadas em reais. Nos últimos anos, o real vem 
apresentando valorização frente ao dólar (veja “—Riscos Relacionados ao Brasil”), o que afetou 
negativamente as nossas margens operacionais. Se o real continuar a se valorizar, essa valorização 
também poderá afetar negativamente alguns dos nossos clientes no setor de exportações, os quais 
podem, por conseqüência, decidir reduzir o uso dos nossos serviços. 

Estamos sujeitos a diversas leis e regulamentos ambientais que podem se tornar mais rígidos 
no futuro e resultar em maiores obrigações e maiores investimentos de capital. 

As nossas operações estão sujeitas a extensa legislação federal, estadual e municipal relativa à proteção 
do meio ambiente. O cumprimento desta legislação é fiscalizado por órgãos e agências governamentais, 
que podem impor sanções administrativas por eventual inobservância destas normas. Tais sanções podem 
incluir, entre outras, a imposição de multas, a revogação de licenças e até mesmo a suspensão temporária 
ou definitiva de nossas atividades. A aprovação de leis e regulamentos de meio ambiente mais rigorosos 
podem nos forçar a destinar maiores investimentos de capital neste campo e, em conseqüência, alterar a 
destinação de recursos de investimentos já planejados. Tais alterações poderiam ter efeito adverso 
relevante sobre as nossas condições financeiras e sobre os nossos resultados. 
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Além disso, se nós não observarmos a legislação relativa à proteção do meio ambiente, como por 
exemplo, a falta de licenças ambientais que sejam exigidas para nossos empreendimentos e atividades, 
poderemos sofrer a imposição de sanções penais, sem prejuízo da obrigação de reparação dos danos 
que eventualmente tenham sido causados. As sanções no âmbito penal podem incluir, entre outras, a 
prisão dos responsáveis, bem como a perda ou restrição de incentivos fiscais e o cancelamento e a 
suspensão de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de crédito, assim como a proibição 
de contratar com o poder público, podendo ter impacto negativo em nossas receitas ou, ainda, 
inviabilizar nossas captações de recursos junto ao mercado financeiro. 

As demoras ou indeferimentos, por parte dos órgãos ambientais licenciadores, na emissão ou renovação 
de licenças, assim como a nossa eventual impossibilidade de atender às exigências estabelecidas por tais 
órgãos ambientais no curso do processo de licenciamento ambiental, poderão prejudicar, ou mesmo 
impedir, conforme o caso, a instalação e a operação dos nossos empreendimentos. 

As exigências ambientais adicionais que venham a ser impostas no futuro e a nossa incapacidade de 
obter as licenças ambientais exigirão que incorramos em custos adicionais significativos e podem 
acarretar um efeito adverso relevante em nossos negócios, situação financeira, resultados operacionais 
e valor de mercado de nossas ações. 

Somos réus em ações que, com base na opinião de nossos advogados, entendemos que a 
possibilidade de perda é possível, e para as quais não constituímos provisão, incluindo uma 
ação civil pública na qual podemos ser condenados a pagar uma indenização de valor 
significativo por danos causados ao meio ambiente. 

Somos réus em ações que, com base na opinião de nossos advogados, entendemos que a possibilidade 
de perda é possível, razão pela qual não constituímos provisão em relação a tais ações. Dentre tais 
ações inclui-se uma ação civil pública proposta pelo Ministério Público Federal que busca a condenação 
da nossa subsidiária Saveiros Camuyrano Serviços Marítimos, e de outros oito réus, por dano ambiental 
causado por um acidente envolvendo derramamento de óleo na Baía de Guanabara, no Rio de Janeiro. 
O acidente foi causado durante a manobra de embarcação de terceiros executada por rebocadores de 
terceiros em conjunto com nossos rebocadores. O inquérito administrativo da Capitania dos Portos do 
Rio de Janeiro realizado sobre o acidente não indicou responsabilidade de nossos rebocadores ou de 
sua tripulação, não obstante, tal indicação não vincula o resultado da ação. O Ministério Público 
Federal pleiteia na ação o valor total R$50 milhões. Não constituímos provisão em relação a esta ação, 
tendo em vista que todas as nossas embarcações estão cobertas pelo seguro de proteção e indenização. 
Para maiores informações acerca dos seguros de proteção e indenização (P&I) de nossas embarcações, 
vide “Atividades – Seguros”. 

A condenção em ações para as quais não constituímos provisão por acreditarmos que a probalidade de 
perda seja póssível, e especificamente a condenação ao pagamento de indenização na ação civil 
pública acima, poderá afetar negativamente nossos resultados financeiros. 

Se perdermos os benefícios fiscais que possuímos, nossos negócios, situação financeira e 
resultados operacionais poderão ser prejudicados significativamente. 

Se perdermos o benefício fiscal obtido em decorrência do desenvolvimento de atividade incentivada na 
região da ADENE, nossos negócios, situação financeira e resultados operacionais poderão ser 
prejudicados significativamente. 

Por meio deste benefício fiscal, favorecemo-nos atualmente de redução de IRPJ de 75%, relativamente 
aos lucros da exploração da atividade incentivada desenvolvida na área da ADENE. 
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Os interesses dos nossos empregados e administradores podem ficar excessivamente 
vinculados à cotação das ações de nossa emissão, uma vez que sua remuneração baseia-se 
também em opções de compra de ações de nossa emissão. 

Em 9 de abril de 2007, o conselho de administração de nosso Acionista Controlador aprovou o nosso Plano 
de Incentivo de Longo Prazo (Long Term Incentive Scheme), com validade de 5 anos, do tipo phantom share 
option, ou opção, que consiste em um plano de bônus em dinheiro, calculado com base (a) no número de 
opções multiplicado (b) pela diferença entre o Valor Base e o Valor na Data de Exercício de nossas ações. O 
Valor Base será determinado com base nas três últimas quotações de mercado dos nossos BDRs na Bovespa 
(o “Valor de Mercado”), observado que, durante as primeiras quatro semanas após a aprovação do Plano, o 
Valor Base será o preço do BDR na Oferta. O Valor na Data de Exercício será o Valor de Mercado na data de 
exercíco da opção. O Plano é regido pela lei de Bermuda. 

Nenhuma opção poderá ser outorgada por nosso Conselho se resultar no Valor de Mercado do total 
das opções outorgadas, e em aberto, superior a 6% do Valor de Mercado do total das ações da 
Companhia. As opções poderão ser concedidas a qualquer empregado, diretor ou conselheiro da 
Companhia e suas controladas (“Funcionários Elegíveis”), bem como a seus familiares, ou a um 
employee trust estabelecido pela Companhia e cujos beneficiários sejam Funcionários Elegíveis e seus 
familiares. As opções serão concedidas com períodos de carência definidos pelo Conselho da seguinte 
forma: 25% até o segundo aniversário da data de outorga das opções, 25% até o terceiro aniversário 
da data de outorga das opções, 25% até o quarto aniversário da data de outorga das opções, e 25% 
até o quinto aniversário da data de outorga das opções. Após o encerramento do período de carência 
as opções poderão ser exercídas durante os 60 dias subsequentes à divulgação de resultados da 
Companhia. As opções terão validade de 10 anos a partir da sua data de outorga. As opções são 
outorgadas sem custo para seus beneficiários e não podem ser transferidas, exceto em circunstâncias 
determinadas. Atualmente, nehuma opção foi concedida por nosso Conselho. 

Se qualquer pessoa, exceto pelos acionistas ou grupo de acionistas que detenham 20% das nossas 
ações, adquirir 50% ou mais das ações com direito a voto da Companhia, todas as opções em aberto 
poderão ser automaticamente exercidas, ou, mediante deliberação do Conselho, ser convertidas em 
opções com mesmos direitos da pessoa adquirente. 

O fato de nossos empregados, diretores e conselheiros poderem receber, como parte de sua 
remuneração, opções a um Valor Base que poderá ser inferior ao Valor na Data de Exercício, pode levar 
tais pessoas a terem interesses excessivamente vinculados à cotação de nossos BDRs. 

RISCOS RELATIVOS À OFERTA, ÀS NOSSAS AÇÕES E BDRS  
 
As nossas ações e BDRs jamais foram negociados em bolsa e um mercado ativo para essas 
ações e BDRs pode não se desenvolver e o preço de mercado das nossas ações e de nossos 
BDRs pode sofrer queda após esta oferta. 
 
Antes da Oferta, não havia mercado aberto para as ações ou BDRs da Companhia. Embora a Companhia 
tenha requerido que suas ações fossem admitidas para listagem na Bolsa de Valores de Luxemburgo (e para 
negociação no mercado EuroMTF) e que seus BDRs fossem admitidos para listagem na BOVESPA, um 
mercado de negociação ativo pode não se desenvolver ou, caso se desenvolva, pode não ser mantido. Os 
mercados de valores mobiliários de Luxemburgo e do Brasil são substancialmente menores, apresentam 
menor liquidez, mais volatilidade e mais concentração do que os principais mercados de valores mobiliários 
internacionais, tais como os dos Estados Unidos. Por exemplo, a BOVESPA teve uma capitalização bursátil de 
aproximadamente R$1,545 trilhões (ou US$723 bilhões) em 31 de dezembro de 2006 e um volume médio 
de R$2,4 bilhões (US$1,1 bilhão) no período de 12 meses encerrados em 31 de dezembro de 2006. As 10 
principais ações em termos de volume de negociação responderam por aproximadamente 46% de todas as 
ações negociadas na BOVESPA em 2006. Essas características de mercado podem limitar significativamente 
a capacidade dos detentores de nossos ações de vender as ações pelo preço e no momento oportuno, caso 
queiram vendê-las, e isso pode afetar negativamente o preço de mercado das nossas ações, inclusive as 
ações objeto de nossos BDRs. Se um mercado de negociação ativo não for desenvolvido ou mantido, o 
preço de negociação das nossas ações e BDRs pode ser afetado. 
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Além disso, os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Agentes de Colocação Internacional 
informaram à Companhia que embora pretendam facilitar a negociação no mercado secundário por 
meio da formação de um mercado para as nossas ações e BDRs, não são obrigados a formar tal 
mercado e podem descontinuar as atividades de formação de mercado a qualquer momento. 

As ações de companhias que realizam uma oferta pública inicial, muitas vezes, são negociadas com 
desconto em relação ao preço inicial da Oferta devido a descontos de comissões e despesas 
relacionadas à Oferta. 

Os detentores de ações e BDRs podem não ter condições de exercer direitos de voto da 
mesma forma que um acionista. 

De acordo com o artigo 4.2 do nosso Estatuto Social, os acionistas da Companhia terão direito a um 
voto por ação. Os detentores de BDRs não são e não serão considerados detentores das nossas ações e 
não têm o direito de comparecer nas assembléias gerais de acionistas. Os titulares de BDRs terão o 
direito de instruir o Depositário a votar o número de ações representado por seus BDRs. Entretanto, o 
titular de BDRs pode não tomar conhecimento de uma reunião com antecedência suficiente que lhe 
permita instruir tempestivamente o Depositário para exercer seu direito de voto em relação às ações 
detidas pelo Custodiante. 

Na forma do artigo 22 de nosso Estatuto Social, uma notificação com pelo menos 30 dias de 
antecedência sobre a assembléia geral ordinária e extraordinária será entregue a cada acionista, 
informando a data, local e horário em que a assembléia deverá ser realizada, que nela ocorrerá ou não 
a eleição de conselheiros, no caso de assembléia geral ordinária, e os demais assuntos a serem 
discutidos em tal assembléia. Todos os documentos a ser analisados ou discutidos na assembléia geral 
ordinária serão colocados à disposição dos Acionistas no momento da notificação da referida 
assembléia. A omissão acidental em enviar notificação da assembléia geral de Acionistas a qualquer 
pessoa com direito de receber notificação, ou o não recebimento de uma notificação de uma 
assembléia geral não invalidará os respectivos trabalhos.  
 
O Custodiante, na qualidade de acionista, ao receber uma notificação tempestiva de uma assembléia 
geral ordinária e extraordinária deverá envidar seus melhores esforços para notificar o Depositário sobre 
tal assembléia. Em adição à obrigação do Custodiante acima, a Companhia, ao convocar uma assembléia 
geral de acionistas, deverá encaminhar a convocação ao Depositário, já traduzida para o português, para 
que este providencia uma mala direta aos titulares de BDRs, contendo as matérias a serem votadas. 
O Depositário deverá informar os titulares de BDRs com pelo menos 30 dias de antecedência de qualquer 
assembléia geral da Companhia. E os titulares de BDR deverão responder ao Depositário até 5 dias úteis 
antes da data de assembléia. As correspondências serão encaminhadas aos titulares de BDRs nos 
endereços mantidos perante o Depositário e as respectivas corretora ou agentes de custódia. 
 
Não podemos assegurar que o titular de BDRs tomará conhecimento de uma assembléia e receberá as 
matérias de voto com a antecedência necessária para lhe permitir encaminhar e fazer chegar a tempo 
ao Depositário a instrução de voto. O Depositário e seus agentes não serão responsabilizados por falha 
decorrente do não recebimento das instruções de voto ou não recebimento dessas instruções em 
tempo hábil. Isso significa que o titular do BDR eventualmente não possa votar e não possa recorrer se 
o voto não for exercido da maneira solicitada. Ademais, sua capacidade de mover uma ação contra a 
Companhia pode ser limitada. 
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A legislação societária de Bermuda é mais flexível que a legislação brasileira. As regras de 
nosso Estatuto Social diferem da Lei brasileira, a medida que permite que o nosso Conselho 
determine que não sejam distribuídos dividendos, caso entenda que esta seja contra os 
nossos interesses. Os critérios para a distribuição de nossos dividendos são mais 
discricionários em comparação às companhias submetidas à jurisdição brasileira. 

A legislação societária de Bermuda é mais flexível que a legislação brasileira. Em outras palavras, a 
legislação brasileira oferece maior proteção ao acionista minoritário. Por exemplo, a lei da Bermudas 
permite ao conselho de administração de uma companhia maior autonomia em todos os aspectos da 
vida social, inclusive o poder de representação, discricionariedade para o não pagamento de dividendos 
com base no interesse social da companhia, e a fixação da remuneração de seus membros. 

O nosso Conselho de Administração poderá, na forma do artigo 15 de nosso Estatuto Social e de acordo com 
a lei de sociedades de Bermuda, declarar que um dividendo seja pago aos acionistas, em proporção ao número 
de ações detidas por eles a partir de recursos da Sociedade e que os acionistas de tempos em tempos poderão 
decidir disponibilizar para pagamento como dividendos de acordo com os artigos 15.2 e 15.3 do nosso 
Estatuto Social, e tal dividendo poderá ser pago a vista no todo ou em parte em espécie, sendo que nesse caso 
o Conselho poderá determinar o valor para distribuição em espécie de quaisquer ativos. Nenhum dividendo 
não pago acumulará juros contra a Sociedade. De acordo com o artigo 15.2 de nossos Estatuto Social, um 
valor de no mínimo 25% do nosso lucro líquido ajustado (conforme definido em nosso Estatuto Social) relativo 
ao exercício corrente, será declarado pelo nosso Conselho de Administração como dividendo a ser pago aos 
acionistas em uma ou mais parcelas antes da assembléia geral imediatamente seguinte, ressalvado que o 
dividendo será obrigatório a menos que o Conselho de Administração considere que o pagamento desse 
dividendo não seria interessante para a Companhia, caso em que o valor dos dividendos não distribuídos dessa 
forma será registrado em uma conta de reserva de lucro especial denominada “Dividendos Retidos” e, se não 
forem compensados contra futuras perdas, deverão ser pagos assim que o Conselho considerar esse 
pagamento como sendo de interesse da Companhia. 

De acordo com o artigo 17.3 do nosso Estatuto Social, qualquer dividendo ou outros valores pagáveis 
com relação a uma ação que não tenha sido reivindicado pelo período de três anos a contar da data de 
vencimento do seu pagamento, caso o Conselho dessa forma decida, perderá os direitos e não mais 
será devido pela Companhia. 

A Lei brasileira permite que os dividendos não sejam distribuídos no caso de incompatibilidade com a 
situação econômica. As regras de nosso Estatuto Social diferem da Lei brasileira, a medida que permite 
que o nosso Conselho determine que não sejam distribuídos dividendos, caso entenda que esta seja 
contra os nossos interesses. Não obstante a Lei de S.A. ter a mesma permissão, as disposições do artigo 
15.2 de nosso Estatuto Social são mais amplas, razão pela qual os critérios para a distribuição de nossos 
dividendos são mais discricionários em comparação às companhias submetidas à jurisdição brasileira, 
para maiores informações ver “Descrição dos BDRs”. 

Ademais, os dividendos dos titulares de BDR estão sujeitos à exposição cambial uma vez que são 
declarados em US$ e remetidos ao Brasil por meio de operações câmbio via BACEN, de acordo com o 
Contrato de Custódia. 

O Depositário não será responsabilizado caso considere ilícito ou inviável estender uma 
distribuição a qualquer detentor de BDR. A Companhia não tem nenhuma obrigação de 
registrar BDRs, ações, direitos ou outros valores mobiliários nos termos da legislação brasileira. 

O Depositário envidará esforços para distribuir aos titulares de BDR qualquer outra distribuição paga 
associada às ações depositadas junto ao Custodiante. O Depositário não será responsabilizado caso 
considere ilícito ou inviável estender uma distribuição a qualquer detentor de BDR. Não temos nenhuma 
obrigação de registrar BDRs, ações, direitos ou outros valores mobiliários nos termos da legislação 
brasileira. Não temos também nenhuma obrigação de praticar qualquer outro ato que permita a 
distribuição de BDRs, ações, direitos ou outros valores a titulares de BDR. Isso significa que o investidor 
poderá não receber distribuições feitas pela Companhia sobre nossas ações ou receber qualquer valor 
pelas ações caso seja ilícito ou inviável para a Companhia estender ao investidor tal pagamento. 
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O preço de mercado das nossas ações e BDRs pode sofrer flutuação significativa e há 
possibilidade do potencial investidor perder todo ou parte de seu investimento. 

A volatilidade do preço de mercado das nossas ações e BDRs pode impedir que o potencial investidor 
tenha condições de vender nossas ações ou BDRs pelo mesmo preço ou por preço superior ao que 
pagou pelas ações ou BDRs. O preço de mercado e a liquidez do mercado das nossas ações e BDRs 
podem ser significativamente afetados por diversos fatores, alguns dos quais estão fora do nosso 
controle e podem não se referir diretamente ao nosso desempenho operacional. Estes fatores incluem: 

• volatilidade significativa do preço de mercado e do volume de negociações de valores 
mobiliários de empresas que atuam no mesmo setor que o nosso, o que não se refere 
necessariamente ao desempenho operacional dessas empresas; 

• mudanças nos nossos lucros ou alterações nos resultados operacionais; 

• mudanças no valor da nossa carteira de investimentos; 

• qualquer queda de nossa receita ou lucro líquido ou qualquer aumento nas nossas perdas dos 
níveis esperados por investidores ou analistas de valores mobiliários; 

• o desempenho operacional de empresas comparáveis à nós; 

• perda de funcionários-chave; 

• novas leis ou normas ou novas interpretações de leis e normas, inclusive diretrizes fiscais, 
aplicáveis aos nossos negócios; 

• tendências econômicas gerais nas economias ou em mercados financeiros brasileiros, norte-
americanos, de Luxemburgo ou globais, inclusive as resultantes de guerra, incidentes de 
terrorismo ou respostas a esses eventos; e 

• condições ou eventos políticos. 

Podemos vir a precisar de outros recursos e podemos emitir novas ações em vez de incorrer em 
dívida, o que pode resultar na redução de participação do potencial investidor nas nossas ações. 

Podemos precisar de outros recursos e, em caso de indisponibilidade de financiamento público ou 
privado ou de decisão dos acionistas, poderemos emitir valores mobiliários conversíveis em ações 
ordinárias. Outros recursos obtidos por aumentos de capital podem reduzir a participação do potencial 
investidor em nossa Companhia. 

A venda de um volume significativo de nossas ações após o final desta oferta pode afetar 
negativamente o preço de mercado de nossas ações e BDRs. 

Na ocasião da realização da Oferta, a Companhia terá 71.144.000 ações emitidas e estarão em circulação 
26.400.000 BDRs ou Ações (sem considerar as Ações ou os BDRs suplementares). Concordamos com os 
Coordenadores da Oferta e Agentes de Colocação Internacional, sujeito a determinadas exceções, em não 
oferecer, vender ou alienar quaisquer ações do nosso capital social ou valores mobiliários conversíveis ou que 
possam ser trocados ou exercidos por quaisquer ações do nosso capital social durante o período de 180 dias 
contado a partir da data do Prospecto Definitivo. O nosso acionista e os membros da administração 
concordaram com disposições de lock-up significativamente semelhantes, sujeito a determinadas exceções. 
Após o término desse período, essas ações poderão ser vendidas no mercado aberto. O preço de mercado 
das nossas ações ordinárias e BDRs poderá sofrer queda significativa se os detentores das nossas ações 
ordinárias ou BDRs os venderem ou o mercado perceber a nossa intenção, dos Acionista Vendedor ou de 
empresas controladas pelo nosso Acionista Controlador. 
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O potencial investidor pode não receber dividendos e a redução ou eliminação dos 
dividendos afetaria negativamente o preço de mercado das nossas ações. 

Embora esperemos pagar dividendos sobre nossas ações, não temos tal obrigação. Nos termos das leis 
da Bermuda, o nosso conselho de administração pode declarar ou pagar dividendos ou fazer uma 
distribuição a partir do excedente contribuído somente se houver motivos razoáveis para acreditar que 
temos ou teríamos condições, após o pagamento, de honrar nossas obrigações no vencimento e se o 
valor a realizar dos nossos ativos não seria, por conta disso, inferior ao total de nossas obrigações e ao 
capital social emitido e às contas de ágio sobre ações. Os pagamentos de dividendo ficam, portanto, a 
critério do nosso conselho de administração e dependerão, entre outras coisas, dos resultados 
operacionais, das exigências de capital de giro, exigências de investimento em bens de capital, situação 
financeira, restrições contratuais, oportunidades de negócios, necessidades de caixa previstas, 
disposições de leis aplicáveis e outros fatores que o nosso conselho de administração possa considerar 
relevante. Por exemplo, podemos não gerar caixa suficiente de operações futuras, resultando na 
impossibilidade de pagar dividendos sobre nossas ações nos valores pretendidos ou em qualquer valor. 
Nessas ou em outras circunstâncias, o nosso conselho de administração pode decidir usar o caixa de 
operações para aproveitar novas oportunidades de crescimento. Restrições segundo as leis brasileiras 
também podem limitar a nossa capacidade de efetuar pagamentos de dividendos. Veja “Dividendos e 
Política de Dividendos.” 

Nosso Estatuto Social contêm disposições que podem desestimular a aquisição de controle da 
Companhia e dificultar ou atrasar operações que poderiam ser do interesse dos investidores. 

Nosso Estatuto Social contém disposições que evitam a concentração de nossas BDRs ou ações em um 
grupo pequeno de investidores, sem o consentimento do nosso Conselho de Administração, de modo 
a promover uma base acionária mais dispersa. De acordo com o artigo 72 do nosso Estatuto Social, se 
a qualquer momento a pessoa, que não seja parte do Grupo OWHL (que inclui o Acionista Vendedor e 
suas afiliadas), adquirir participação em ações, ou cerficados de ações nelas lastreados, que, quando 
agrupadas com quaisquer outras ações, ou cerficados de ações nelas lastreados, detidos por aquela 
pessoa (ou qualquer associado daquela pessoa), resulte, conjuntamente, no direito de exercício de 20% 
ou mais dos votos que possam ser proferidos em uma deliberação proposta em uma assembléia geral 
da Companhia, tal pessoa ou o referido associado (ou, mediante aprovação prévia do Conselho, 
qualquer uma ou mais, mas não todos eles) deverá ser obrigada, dentro de 60 dias da referida 
aquisição, conjunta e solidariamente (quando houver mais de uma parte), a realizar oferta pública para 
adquirir todas as ações e cerficados de ações nelas lastreados emitidos e em circulação que não forem 
de propriedade daquela pessoa ou de qualquer de seus associados por um preço pagável em dinheiro 
dentro de 20 dias da oferta ter sido aceita (ou em um período maior e nos termos que possam ser 
exigidos para cumprir com quaisquer leis, normas ou regulamentos aplicáveis, inclusive com as normas 
de qualquer investimento pertinente ou bolsa de valores), no mínimo o Preço Mínimo aplicável a essa 
oferta, conforme definido pelo nosso Conselho de Administração na forma descrita em nosso Estatuto 
Social. Esta disposição, dentre outras previstas em nosso Estatuto Social, pode ter o efeito de dificultar 
ou impedir tentativas de aquisição da nossa Companhia e pode desencorajar, atrasar ou impedir ou 
dificultar a fusão ou aquisição de nossa Companhia, incluindo operações nas quais o investidor poderia 
receber um prêmio sobre o valor de mercado de suas ações ou BDRs. 
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Estamos realizando uma Oferta Global de BDRs, o que poderá deixar nossa Companhia 
exposta a riscos relativos a uma oferta de valores mobiliários no Brasil e no exterior. Os riscos 
relativos a ofertas de valores mobiliários no exterior são potencialmente maiores do que os 
riscos relativos a uma oferta de valores mobiliários no Brasil.  

Nossa Oferta Global de BDRs compreende, simultaneamente: (i) a oferta de BDRs realizada no Brasil, 
em mercado de balcão não-organizado, por meio de uma distribuição pública primária e secundária 
registrada na CVM, que inclui esforços de colocação das BDRs no exterior, nos Estados Unidos para 
investidores institucionais qualificados definidos em conformidade com o disposto na Regra 144A do 
Securities Act e para investidores nos demais países (exceto Estados Unidos da América e Brasil), com 
base no Regulamento S do Securities Act que invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de 
investimento autorizados pelo governo brasileiro; e (ii) a distribuição de BDRs no exterior, exclusivamente 
para Investidores Estrangeiros, em conformidade com isenções de registro previstas na Regra 144A e no 
Regulamento S. Os esforços de colocação de BDRs no exterior da Oferta Brasileira expõem a Companhia 
a normas relacionadas à proteção destes investidores estrangeiros por conta de incorreções relevantes ou 
omissões relevantes no Preliminary Confidential Offering Circular datado da data deste Prospecto e no 
Confidential Offering Circular, inclusive no que tange aos riscos de potenciais procedimentos judiciais por 
parte de investidores em relação a estas questões. 

Adicionalmente, a Companhia é parte do Placement Facilitation and Purchase Agreement que regula os 
esforços de colocação de BDRs no exterior da Oferta Brasileira. O Placement Facilitation and Purchase 
Agreement apresenta uma cláusula de indenização em favor dos Coordenadores da Oferta 
Internacional para indenizá-los no caso de que eles venham a sofrer perdas no exterior por conta de 
incorreções relevantes ou omissões relevantes no Preliminary Confidential Offering Circular datado da 
data deste Prospecto e no Confidential Offering Circular. Caso os Coordenadores da Oferta 
Internacional venham a sofrer perdas no exterior em relação a estas questões, eles poderão ter direito 
de regresso contra a Companhia por conta desta cláusula de indenização. 

Finalmente, informamos que o Placement Facilitation and Purchase Agreement possui declarações 
específicas em relação à observência de isenções das leis de valores mobiliários dos Estados Unidos, as 
quais, se descumpridas poderão dar ensejo a outros potenciais procedimentos judiciais. 

Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderão ser iniciados contra a 
Companhia no exterior. Estes procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderão 
envolver valores substanciais, em decorrência do critério utilizado nos Estados Unidos para o cálculo das 
indenizações devidas nestes processos. Além disso, devido ao sistema processual dos Estados Unidos, 
as partes envolvidas em um litígio são obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do processo, o 
que penaliza companhias sujeitas a tais processos mesmo que fique provado que nenhuma 
improbidade foi cometida. A eventual condenação da Companhia em um processo no exterior em 
relação incorreções relevantes ou omissões relevantes no Preliminary Confidential Offering Circular e no 
Confidential Offering Circular, se envolver valores elevados, poderá ter um impacto significativo e 
adverso para a Companhia. 
 
O investidor poderá ter dificuldades para citar a nós ou ao Acionista Vendedor na Inglaterra 
ou em qualquer outra jurisdição, executar decisões judiciais proferidas no Brasil ou em outras 
jurisdições contra nós, nossos administradores ou o Acionista Vendedor, ou propor ações em 
Bermuda contra nós, nossos administradores ou o Acionista Vendedor 
 
Somos uma empresa constituída em Bermuda, e o Acionista Vendedor é sociedade constituída em 
Bermuda. Desta forma, o investidor poderá ter dificuldades para (i) citar a nós ou ao Acionista Vendedor na 
Inglaterra ou em qualquer outra jurisdição, (ii) executar decisões judiciais proferidas no Brasil ou em outras 
jurisdições contra nós, nossos administradores ou o Acionista Vendedor com base nas leis de mercados de 
capitais de tais jurisdições, ou (iii) propor ações em Bermuda contra nós, nossos administradores ou o 
Acionista Vendedor com base nas leis de mercados de capitais de outras jurisdições. 
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RISCOS RELATIVOS AO BRASIL 

O governo brasileiro exerceu e continua exercendo influência significativa sobre a economia 
brasileira. Essa influência, bem como as condições políticas e econômicas brasileiras, poderia 
afetar negativamente as nossas atividades e o preço de mercado de nossas ações e BDRs. 

O governo intervém com freqüência na economia brasileira e ocasionalmente faz mudanças 
significativas nas políticas e regulamentos. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflação e 
outras políticas e regulamentos muitas vezes envolvem, entre outras medidas, aumentos nas taxas de 
juros, mudanças nas políticas fiscais, controles de preço, desvalorizações de moeda, controles de 
capital, limites sobre importações e outras medidas. Os nossos negócios, nossa situação financeira e 
nossos resultados operacionais, bem como o preço de mercado de nossas ações, podem ser 
negativamente afetados por mudanças nas políticas ou regulamentação que envolvem ou afetam 
fatores, tais como: 

• taxas de juros; 

• política monetária; 

• controles cambiais e restrições sobre remessas ao exterior, tais como as que foram brevemente 
impostas sobre tais remessas (inclusive dividendos) em 1989 e no início de 1990; 

• flutuações de moeda; 

• inflação; 

• liquidez dos mercados de capital domésticos e mercados financeiros; 

• política fiscal e regime tributário; e 

• outras ocorrências diplomáticas, políticas, sociais e econômicas no Brasil ou que o afetem. 

As incertezas concernentes à implementação ou não pelo Governo Brasileiro de mudanças na política e 
regulamentação que possam afetar esses ou outros fatores no futuro podem contribuir para gerar 
incertezas econômicas no Brasil e aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro e valores 
mobiliários emitidos fora do Brasil por emissores brasileiros, vindo a afetar adversamente a Companhia, 
nosso negócio, os resultados operacionais e o preço de mercado de nossas ações e BDRs. 

A inflação e as medidas para coibir a inflação podem afetar de forma adversa a economia 
brasileira, o mercado de valores mobiliários nacional, nossos negócios e operações e os 
preços de mercado de nossas ações ordinárias ou nossos BDRs. 

O Brasil vivenciou altas taxas de inflação no passado. De acordo com o IGP-M, as taxas de inflação no 
Brasil eram de 25,3% em 2002, 8,7% em 2003, 12,4% em 2004, 1,2% em 2005 e 3,8% em de 
2006. Além disso, de acordo com o IPCA, publicado pelo IBGE, as taxas de inflação no Brasil foram 
7,7% em 2001, 12,5% em 2002, 9,3% em 2003, 7,6% em 2004, 5,7% em 2005 e 3,1 % em 2006, 
respectivamente. As medidas adotadas pelo Governo Federal para controlar a inflação muitas vezes 
incluíam uma política monetária rígida com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de 
crédito e reduzindo o crescimento econômico. A taxa básica de juros, estabelecida pelo COPOM foi de 
25,0%, 16,5%, 17,7% e 18,7% e 13,3% em 31 de dezembro de 2002, 2003, 2004, 2005 e 2006, 
respectivamente. O Brasil pode apresentar altos índices de inflação no futuro. Pressões inflacionárias 
poderão causar intervenções governamentais na economia, que podem afetar adversamente nosso 
negócio, e conseqüentemente, o preço de mercado de nossas ações e BDRs. Ademais, se a confiança 
do investidor diminuir, também diminui o preço de nossas ações e BDRs.  
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Fatos políticos, econômicos e sociais e a percepção de risco em outros países, especialmente 
em países emergentes, podem prejudicar a economia brasileira, os nossos negócios e o preço 
das ações de companhias, inclusive as nossas ações e BDRs. 

O mercado de valores mobiliários formado por companhias sediadas ou com uma parte substancial de 
suas operações localizada no Brasil é influenciado, em diferentes níveis, pelas condições econômicas e 
de mercado globais e especialmente pelas condições dos países da América Latina e de outros 
mercados emergentes. A reação de investidores aos fatos ocorridos em outros países pode ter um 
impacto negativo sobre o valor de mercado dos valores mobiliários de companhias sediadas ou com 
uma parte substancial de suas operações localizada no Brasil. A crise em outros países emergentes ou 
as políticas econômicas de outros países, especificamente dos Estados Unidos e países da União 
Européia, pode reduzir a demanda do investidor por valores mobiliários de empresas sediadas ou com 
uma parte substancial de suas operações localizada no Brasil, bem como por nossas ações. Quaisquer 
ocorrências acima podem prejudicar negativamente o valor de mercado das nossas ações e impedir 
nossa capacidade de acessar os mercados de capitais e financiar nossas operações no futuro mediante 
condições aceitáveis, ou mediante quaisquer condições. 

A instabilidade cambial pode prejudicar o preço de mercado das nossas ações e BDRs. 

Em decorrência das pressões inflacionárias, a moeda brasileira sofreu desvalorização periódica frente ao Dólar e 
outras moedas fortes durante as quatro últimas décadas. Ao longo desse período, o governo brasileiro 
implementou vários planos econômicos e utilizou uma série de políticas cambiais, inclusive desvalorizações 
repentinas, mini desvalorizações periódicas, durante as quais a freqüência dos ajustes variou entre diária e 
mensal, sistemas de taxa de câmbio flutuante, controles cambiais e mercados de câmbio duplo. 
Periodicamente, houve flutuações significativas na taxa de câmbio entre o Real e o Dólar e outras moedas. 

O Real sofreu queda de 34,7% frente ao dólar norte-americano em 2002 devido, em parte, a 
incertezas políticas que rondavam as eleições presidenciais no Brasil e o desaquecimento da economia 
global. O Real apresentou valorização de 22,4%, 8,9%, 13,7% e 8,5% frente ao dólar em 2003, 
2004, 2005 e 2006, respectivamente. Apesar de aproximadamente 90% das nossas despesas 
operacionais estarem denominadas em Reais, mas pelo fato de a maioria das receitas da Companhia 
estar atrelada Dólar, essa valorização do Real afetou negativamente o nosso desempenho. Não há 
como garantir que o real não sofrerá maior valorização, depreciação ou será desvalorizado frente ao 
Dólar no futuro. Em 31 de dezembro de 2006, a taxa de câmbio dólar/real estava em R$2,138 por 
US$ 1,00, e em 31 de março de 2007, estava em R$2,05 por $1,00.  

As desvalorizações do real em relação ao dólar norte-americano podem criar pressões inflacionárias no 
Brasil que podem nos afetar negativamente; também podem resultar em menor acesso a mercados 
financeiros estrangeiros e provocar intervenção do governo, inclusive políticas governamentais 
recessivas. As desvalorizações também reduzem o valor de distribuições e dividendos em Dólar sobre as 
nossas ações e o equivalente em Dólar norte-americano do preço de mercado das nossas ações e, 
conseqüentemente, dos BDRs. Por outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar pode levar à 
deterioração das contas correntes do Brasil e da balança de pagamentos, bem como a uma redução 
das exportações e do crescimento estimulado pelo comércio. Qualquer item acima poderia afetar 
negativamente os negócios, a situação financeira e os nossos resultados operacionais, bem como o 
preço de mercado de nossos BDRs. 

Aumentos nas taxas de juros podem afetar negativamente a economia brasileira, os nossos 
negócios e nossas ações e BDRs. 

As altas taxas de juros tiveram no passado efeitos negativos sobre a economia brasileira e podem afetar 
as nossas atividades. A taxa básica de juros do Brasil, conforme determinada pelo Banco Central, foi 
mantida a níveis constantemente elevados nos últimos anos. Em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 
2006, a taxa básica de juros era de 16,2%, 19,1% e 15,0%, respectivamente. A atual taxa básica de 
juros está em 12,7%, o que é, em geral, considerado adequado para a sustentabilidade do crescimento 
e, conseqüentemente, das nossas atividades.  
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Os controles cambiais e restrições sobre remessas ao exterior podem afetar negativamente a 
nossa capacidade de receber distribuições de empresas do nosso portfolio. 

A legislação brasileira estabelece que, sempre que houver um desequilíbrio significativo na balança de 
pagamentos do Brasil ou uma grande possibilidade de esse desequilíbrio existir, o governo brasileiro 
poderá impor restrições temporárias sobre a remessa a investidores não residente no Brasil do produto 
de seus investimentos no Brasil (conforme imposto por aproximadamente seis meses em 1989 e no 
início de 1990) e sobre a conversão de moeda brasileira em moedas estrangeiras. Tais restrições podem 
impedir que recebamos distribuições das companhias que compõem nossa carteira ou converter essas 
distribuições em Dólar e remetê-los para o exterior. A imposição de tais restrições também pode ter um 
efeito significativo adverso sobre o preço de mercado das nossas ações e BDRs. 

Segundo as leis brasileiras, somos considerada uma companhia estrangeira sujeita à 
legislação estrangeira e a CVM pode não ter condições de supervisionar as nossas atividades 
da Companhia ou fazer valer suas decisões contra nós. 

Somos uma sociedade constituída em Bermuda, conseqüentemente, somos regidos pelas leis daquele 
país. Assim, o aumenta do nosso capital social e os direitos e obrigações dos acionistas, inclusive direitos 
de voto, direitos de preferência, distribuições de dividendos, comparecimento em assembléias gerais de 
acionistas e eleição de membros do conselho, entre outros atos, são regidos pelas leis de Bermuda, 
especialmente pela Lei de Sociedades da Bermuda de 1981 (a “Lei de Sociedades”), a qual difere, em 
muitos aspectos, das Lei das Sociedades por Ações, da regulamentação da CVM e do Regulamento do 
Novo Mercado. Para maiores informações sobre os direitos atribuídos às ações e aos BDRs, veja 
“Descrição do Capital Social” e “Descrição dos Brazilian Depositary Receipts”, respectivamente. 

Além disso, não somos uma companhia brasileira, o que impede a CVM de exercer a supervisão integral 
das nossas atividades e tornar exigível o cumprimento de suas normas e decisões contra nós. Quaisquer 
multas determinadas pela CVM somente podem ser aplicadas ao nosso representante legal no Brasil. 

RISCOS RELATIVOS À BERMUDA 

Nós e nosso Acionista Vendedor somos sociedades da Bermuda e o investidor não residente 
no Brasil pode encontrar dificuldades para executar sentenças contra a Companhia ou seus 
respectivos conselheiros e diretores executivos. 

Nós e nosso Acionista Vendedor somos sociedades constituídas em Bermuda. Conseqüentemente, os 
direitos dos detentores de nossas ações serão regidos pelas leis da Bermuda e pelo nosso memorandum 
of association e nosso bye-laws. Os direitos dos acionistas segundo as leis de Bermuda podem diferir 
dos direitos de acionistas de companhias constituídas em outras localidades. Existem incertezas quanto 
a se os tribunais de Bermuda executarão sentenças obtidas em outros foros, inclusive no Brasil, contra 
nós, nossos conselheiros ou diretores segundo as leis de mercado de capitais daqueles foros, ou 
instaurarão ações em Bermuda contra nós ou nossos conselheiros ou diretores segundo as leis do 
mercado de capitais de outras localidades. 

As leis de Bermuda diferem das leis em vigor no Brasil e podem oferecer menor proteção aos 
acionistas. 

Os nossos acionistas podem ter mais dificuldade de proteger seus interesses do que os acionistas de 
companhias constituídas no Brasil. Como sociedade de Bermuda, somos regidos pela Lei de 
Sociedades. A Lei de Sociedades difere em alguns aspectos significativos das leis geralmente aplicáveis 
a companhias brasileiras e seus acionistas, inclusive as disposições relativas a conselheiros com 
participação, incorporações, fusões e aquisições, aquisições de controle, ações judiciais de acionista e 
indenização de conselheiros. Veja “Descrição do Capital Social”. 
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Segundo as leis de Bermuda, os conselheiros e diretores de uma companhia devem, em geral, obrigações 
fiduciárias à companhia e não a acionistas pessoas físicas. Em geral, ações coletivas e ações de 
responsabilidade não estão disponíveis aos acionistas segundo as leis de Bermuda. Entretanto, espera-se que 
os tribunais de Bermuda permitam que um acionista instaure uma ação em nome de uma companhia a fim 
de sanar um dano à empresa sempre que o ato estiver supostamente fora do poder societário da 
companhia ou for ilegal, ou resultaria na violação do memorando de constituição ou do estatuto social da 
companhia. Além disso, seria dada contraprestação por um tribunal de Bermuda para permitir a ação desse 
acionista com relação a atos cuja constituição de fraude foi alegada contra os acionistas minoritários ou, por 
exemplo, quando um ato exigir a aprovação de um percentual maior dos acionistas da companhia do que o 
percentual normalmente necessário para aprová-lo. A Lei de Sociedades impõe uma obrigação aos 
conselheiros e diretores para que atuem de forma honesta e de boa fé visando aos melhores interesses da 
companhia e devem exercer o cuidado e habilidade que uma pessoa razoavelmente prudente exerceria em 
circunstâncias semelhantes. Os conselheiros de uma companhia de Bermuda têm o dever de evitar conflitos 
de interesses. Entretanto, se um conselheiro divulgar um interesse direto ou indireto em qualquer contrato 
ou acordo conosco, conforme exigido pelas leis de Bermuda, esse conselheiro terá o direito de votar no que 
se refere a qualquer contrato ou acordo em que ele estiver interessado, a menos que seja desqualificado de 
votar pelo presidente do conselho em reunião relevante. 

Além disso, o nosso Estatuto Social contém uma renúncia abrangente por parte de seus acionistas a 
qualquer reivindicação ou direito de ação, tanto individualmente quanto em nosso nome, contra qualquer 
de seus diretores ou conselheiros. A renúncia aplica-se a qualquer ato praticado por um diretor ou 
conselheiro ou à omissão desse diretor ou conselheiro no cumprimento de suas obrigações, exceto com 
relação a qualquer questão que envolva qualquer fraude ou desonestidade por parte do diretor ou 
conselheiro. Essa renúncia limita o direito dos acionistas de propor reivindicações contra os diretores e 
conselheiros da Companhia, a menos que o ato ou omissão envolva fraude ou desonestidade. 

O nosso Estatuto Social também indeniza nossos conselheiros e diretores com relação a seus atos e 
omissões relacionados aos seus atos de administração na Companhia, exceto no que diz respeito a fraude 
ou desonestidade por parte deles. A indenização prevista em nosso Estatuto Social não exclui outros 
direitos de indenização aos quais um conselheiro ou diretor pode ter direito, desde que esses direitos não 
se estendam a fraude ou desonestidade praticada por eles. Veja “Descrição do Capital Social”. 

 
RISCO RELATIVO À LUXEMBURGO 

Flutuações no EuroMTF e na Bolsa de Valores de Luxemburgo podem afetar o preço das 
nossas ações e BDRs. 

Nossas ações estão listadas na Bolsa de Valores de Luxemburgo. Portanto, quaisquer flutuações que 
ocorrerem no EuroMTF e na Bolsa de Valores de Luxemburgo que particularmente afetarem o preço das 
ações, podem, por sua vez, afetar o preço e a negociação dos nossos BDRs negociados na BOVESPA. 
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DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 
 
Baseado no Preço por BDR de R$23,77 receberemos recursos líquidos na Oferta Primária no montante 
de R$248.858.808,33, após a dedução de despesas e comissões, sem considerar o exercício da Opção 
de BDRs Suplementares, tendo em vista que os BDRs Suplementares serão todos oriundos da Oferta 
Secundária, na hipótese de exercício integral da Opção de BDRs Suplementares. 

Pretendemos utilizar estes recursos principalmente para incremento de nossas atividades, principalmente 
por meio de expansão geográfica, desenvolvimento de novas unidades operacionais ou aquisições. 

A tabela abaixo demonstra a destinação que pretendemos dar aos recursos líquidos provenientes da 
Oferta Primária em percentuais aproximados: 

 

Segmento Destinação Percentual 

Terminais 
Portuários 

Desenvolvimento de novos terminais portuários de container, com foco 
principal nas regiões Sul e Sudeste do Brasil, terminais de granel e/ou novos 
terminais portuários de apoio à indústria petrolífera. 

35% 

Offshore(1) Construção de novas embarcações PSV para atendimento de demanda por 
operações de curto prazo e expansão das operações por meio da criação de 
joint ventures e/ou aquisições. 

25% 

Rebocagem 
 

Expansão de nossas operações para (i) portos onde não atuamos no Brasil, 
por meio da construção de novos rebocadores, e/ou (ii) novos mercados na 
América do Sul. 

15% 

Logística Desenvolvimento de centro de distribuição multimodal na região Sudeste do 
Brasil, e expansão por meio de aquisições de empresas que atuem em 
regiões geográficas  estratégicas e que ofereçam serviços complementares 
aos nossos. 

15% 

Agenciamento 
Marítimo 

Expansão por meio de aquisições de empresas no Brasil especializadas em 
nichos específicos de mercado e aqusições estratégicas em outros países da 
América do Sul. 

10% 

 

(1) O segmento Offshore inclui a operação de embarcações PSV que prestam serviços de apoio marítimo à exploração e produção de petróleo e gás. 

 
A Companhia não receberá quaisquer recursos provenientes da venda, das ações e BDRs do Acionista 
Vendedor objeto desta Oferta. 
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CAPITALIZAÇÃO 

A tabela a seguir descreve nosso saldo consolidado de empréstimos e financiamentos de curto e de 
longo prazo, o nosso patrimônio líquido e a nossa capitalização total, em 31 de dezembro de 2006.  

As informações descritas abaixo foram extraídas de nossas demonstrações financeiras consolidadas em 
31 de dezembro de 2006. O investidor deve ler esta tabela em conjunto com as informações das 
seções “Apresentação das Informações Financeiras e Operacionais”, “Informações Financeiras 
Selecionadas”, “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação Financeira e o Resultado 
Operacional” e nossas demonstrações financeiras anexas a este Prospecto.  

 
Em 31 de dezembro  

de 2006 
Em 31 de dezembro  
de 2006 Ajustado(2) Após a Oferta 

 (em 
milhões de 

US$) 

(em 
milhões de 

R$(1)) 

(em 
milhões de 

US$) 

(em 
milhões de 

R$(1)) 

(em 
milhões de 

US$) 

(em 
milhões de 

R$(4)) 
Empréstimos e Financiamentos  
   de curto prazo ................................ 14,9 32,0 14,9 32,0 14,9 32,0 
Empréstimos e Financiamentos  
   de longo prazo ............................... 95,2 203,6 95,2 203,6 95,2 203,6 
Total de empréstimos e  
   financiamentos............................. 110,1 235,6 110,1 235,6 110,1 235,6 

Patrimônio Líquido ......................... 145,1 310,0 137,1 292,9 260,0 541,8 
Capital Social ..................................... 8,1 17,3 8,1 17,3 137,2 278,8 
Lucros Acumulados............................ 97,6 208,6 89,6 191,5 83,4 178,9 
Reserva de Capital ............................. 24,6 52,5 24,6 52,5 24,6 52,5 
Reserva de Investimentos ................... 2,4 5,1 2,4 5,1 2,4 5,1 
Reserva dos Efeitos de Conversão  
   para Moeda de Divulgação ............. 8,6 18,3 8,6 18,3 8,6 18,3 
Patrimônio Líquido Atribuível aos  
   Acionistas Não Controladores ......... 3,8 8,2 3,8 8,2 3,8 8,2 

Capitalização Total(3) ....................... 255,1 545,6 247,2 528,5 370,1 777,4 
 

(1) Os valores apresentados em Reais são apresentados somente por conveniência e foram convertidos a partir do Dólar utilizando taxas de câmbio 
correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas de encerramento dos respectivos balanços. 

(2) Ajustado para refletir a distribuição de dividendos, no valor de US$8,0 milhões realizada no dia 5 de abril de 2007. Os valores dos dividendos 
foram convertidos para Reais utilizando a taxa de câmbio corrente de 31 de dezembro de 2006. 

(3) A capitalização total é a soma do total de empréstimos e financiamentos e do patrimônio líquido.  
(4) Os valores apresentados em Reais são apresentados somente por conveniência e foram convertidos a partir do Dólar utilizando taxas de câmbio 

correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas de encerramento do balanço para os números de 
31 de dezembro de 2006 e, em 26 de abril de 2007 para os ajustes da capitalização após a oferta. 
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DILUIÇÃO 
 
Em 31 de dezembro de 2006, o nosso patrimônio líquido era de US$145,0 milhões, ou R$310 milhões 
e o valor patrimonial por ação/BDR era de R$5,15, calculado dividindo-se o patrimônio líquido em 31 
de dezembro de 2006 por 60.144.000 ações, que é o número total de ações da Companhia, ajustado 
para refletir o desdobramento de ações de 1:12, realizado em 26 de fevereiro de 2007. 
 
Após 31 de dezembro de 2006, a Companhia deliberou distribuição de dividendos, no valor de 
US$8,0 milhões, ou R$17,1 milhões realizada no dia 5 de abril de 2007, o nosso patrimônio líquido 
ajustado para refletir distribuição de dividendos realizada no dia 5 de abril de 2007, era de 
R$292,9 milhões e o valor patrimonial por ação/BDR era de R$4,87, calculado dividindo-se o patrimônio 
líquido em 31 de dezembro de 2006, ajustado para refletir a distribuição de dividendos realizada no dia 
5 de abril de 2007, por 60.144.000 ações, que é o número total de ações da Companhia, ajustado 
para refletir o desdobramento de ações de 1:12, realizado em 26 de fevereiro de 2007. 
 
O Preço por BDR de R$23,77 convertido para Reais de acordo com a taxa de câmbio de venda de Dólares 
– PTAX 800, opção 2, moeda 5 – de 26 de abril de 2007– R$2,0252, é superior ao valor patrimonial por 
ação / BDR em 31 de dezembro de 2006, de R$4,87. Portanto, os investidores que adquirirem os BDRs na 
Oferta sofrerão uma diluição imediata de R$16,16 ou 68,0% no valor patrimonial de seus BDRs. A 
diluição percentual é obtida através da divisão da diluição imediata pelo Preço por BDR. 
 
Após efetuar a emissão, no âmbito da Oferta Primária, de 11.000.000 BDRs ou Ações, assumindo que 
a Opção de Lote Suplementar não seja exercida pelo Coordenador da Oferta Brasileira, baseado no 
preço de emissão de R$23,77 por BDR, o valor do patrimônio líquido, ajustado para refletir distribuição 
de dividendos realizada no dia 5 de abril de 2007, estimado será de, R$541,8 milhões, representando 
R$7,61 por ação/BDR de nossa emissão, após dedução das comissões de distribuição e das despesas da 
Oferta a serem pagas por nós. 
 
Este valor representa um aumento imediato no valor patrimonial contábil de R$2,74 por BDR e uma 
diluição imediata de R$16,16 por BDR emitida por nós para os investidores que adquirirem os BDRs no 
contexto da Oferta e um aumento imediato no valor patrimonial contábil de R$2,74 por BDR para os 
acionistas que não subscreverem os BDRs no contexto da Oferta.  Essa diluição representa a diferença 
entre o preço por BDR pago pelos novos investidores e o valor patrimonial ajustado para refletir 
distribuição de dividendos realizada no dia 5 de abril de 2007 por ação de nossa emissão 
imediatamente após a conclusão da Oferta. 
 
O quadro a seguir ilustra a diluição por ação de nossa emissão. 
 

 R$ 

Preço Referencial de Emissão por BDR .................................................................... 23,77 
Valor Patrimonial Contábil por Ação em 31 de dezembro de 2006 (1) ....................... 4,87 
Aumento do Valor Patrimonial por BDR Atribuído aos acionistas  
   existentes antes da oferta .................................................................................... 2,74 
Valor Patrimonial Contábil por Ação após a Oferta.................................................. 7,61 
Diluição do Valor Patrimonial Contábil por BDR para os novos investidores .............. 16,16 
Diluição Percentual dos novos investidores .............................................................. 68,0% 

 

(1) Ajustado para refletir (a) distribuição de dividendos realizada no dia 5 de abril de 2007, e (b) o desdobramento de ações de 1:12, realizado em 
26 de fevereiro de 2007. 

 
O preço de emissão dos BDRs não guarda relação com o valor patrimonial e foi fixado com base no 
valor de mercado dos BDRs de nossa emissão, auferido após a realização do Procedimento de 
Bookbuilding. Para uma descrição mais detalhada do procedimento de fixação do preço de emissão das 
Ações e das condições da presente oferta, veja a seção “Informações Relativas à Oferta”. 
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As únicas aquisições de ações de emissão da Companhia efetivadas nos últimos cinco anos por nossos 
administradores, controladores ou detentores de opções foram as transferências pelo valor nominal 
(GBP1,00), de uma ação, para cada um dos Srs. José F. Gouvea Vieira, Alex Cooper, William H. Salomon, 
Keith Middleton, Cezar Baião e Cláudio Marote, em 21 de abril de 2005, e para o Sr. Richard S. L. Perman, 
em 14 de dezembro de 2005, todos, no momento da concessão das ações, membros do Conselho de 
Administração da Companhia. Posteriormente, todas estas ações foram devolvidas à Companhia. 

Em 9 de abril de 2007, o conselho de administração de nosso Acionista Controlador aprovou o nosso Plano 
de Incentivo de Longo Prazo (Long Term Incentive Scheme), com validade de 5 anos, do tipo phantom share 
option, ou opção, que consiste em um plano de bônus em dinheiro, calculado com base (a) no número de 
opções  multiplicado (b) pela diferença entre o Valor Base e o Valor na Data de Exercício de nossas ações. O 
Valor Base será determinado com base nas três últimas quotações de mercado dos nossos BDRs na Bovespa 
(o “Valor de Mercado”), observado que, durante as primeiras quatro semanas após a aprovação do Plano, o 
Valor Base será o preço do BDR na Oferta. O Valor na Data de Exercício será o Valor de Mercado na data de 
exercíco da opção. O Plano é regido pela lei de Bermuda. 

Nenhuma opção poderá ser outorgada por nosso Conselho se resultar em Valor de Mercado do total das 
opções outorgadas, e em aberto, superior a 6% do Valor de Mercado do total das ações da Companhia. As 
opções poderão ser concedidas a qualquer empregado, diretor ou conselheiro da Companhia e suas 
controladas (“Funcionários Elegíveis”), bem como a seus familiares, ou a um employee trust estabelecido pela 
Companhia e cujos beneficiários sejam Funcionários Elegíveis e seus familiares. As opções serão concedidas 
com períodos de carência definidos pelo Conselho da seguinte forma: 25% até o segundo aniversário da data 
de outorga das opções, 25% até o terceiro aniversário da data de outorga das opções, 25% até o quarto 
aniversário da data de outorga das opções, e 25% até o quinto aniversário da data de outorga das opções. 
Após o encerramento do período de carência as opções poderão ser exercídas durante os 60 dias 
subsequentes à divulgação de resultados da Companhia. As opções terão validade de 10 anos a partir da sua 
data de outorga. As opções são outorgadas sem custo para seus beneficiários e não podem ser transferidas, 
exceto em circunstâncias determinadas. Atualmente, nehuma opção foi concedida por nosso Conselho. 

Se qualquer pessoa, exceto pelos acionistas ou grupo de acionistas que detenham 20% das nossas 
ações, adquirir 50% ou mais das ações com direito a voto da Companhia, todas as opções em aberto 
poderão ser automaticamente exercidas, ou, mediante deliberação do Conselho, ser convertidas em 
opções com mesmos direitos da pessoa adquirente. 

O exercício da totalidade das opções que podem ser outorgadas sob o Plano não geraria qualquer 
diluição em relação à quantidade de ações da Companhia antes da Oferta e após a Oferta, tendo em 
vista que são opções do tipo phanton share option. Da mesma forma, o exercício da totalidade das 
opções não representaria, antes ou depois da Oferta, diluição do preço por ação.  
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INFORMAÇÕES FINANCEIRAS SELECIONADAS 
 

As informações financeiras do balanço patrimonial e demonstração de resultado incluídas neste 
Prospecto são derivadas das demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas, 
preparadas de acordo com International Financial Reporting Standards (“IFRS”), que difere em certos 
aspectos das práticas contábeis adotadas no Brasil, que estão consubstanciadas na Lei das Sociedades 
por Ações, resoluções do IBRACON, e resoluções do CFC, e normas e regulamentações adicionais da 
CVM, coletivamente denominadas “Práticas Contábeis Adotadas no Brasil”. 

As demonstrações financeiras anexas a este Prospecto demonstram valores em Dólares, convertidos a partir 
do Real utilizando as taxas de câmbio correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas 
de encerramento dos respectivos balanços, e utilizando as taxas médias do ano para as contas de resultado. 
Nenhuma das conversões apresentadas neste Prospecto deve ser interpretada como se os montantes em 
Dólares representassem, tivessem representado ou pudessem ser convertidos em Reais.  

As principais diferenças entre IFRS e Práticas Contábeis Adotadas no Brasil que têm reflexo em nossas 
demonstrações financeiras referem-se ao tratamento contábil dos seguintes itens: (i) Ágio e Deságio; (ii) 
Capitalização de Despesas com Docagem; (iii) Arrendamento Mercantil Financeiro; (iv) Reversão de 
Juros e Variação Cambial Capitalizados; (v) Despesas Pré-Operacionais; (vi) Mensuração e Apresentação 
dos Saldos Contábeis e Efeitos Cambiais; (vii) Imposto e Contribuição Social Diferidos; (viii) Divulgação 
Adicional Requerida por BR GAAP relativos a: (a) Lucro por ação; (b) Compromissos (“Covenants”) e (c) 
Capital, Reservas e Dividendos. 

Para a discussão e um maior detalhamento das diferenças entre o IFRS e Práticas Contábeis Adotadas 
no Brasil, vejas as informações complementares às nossas demonstrações financeiras históricas incluídas 
nas páginas 84 a 111 constante da seção “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação 
Financeira e o Resultado Operacional” neste Prospecto e constante da na Nota Explicativa nº 37 - 
“Resumo das Diferenças entre as Normas Internacionais das Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas 
Contábeis Adotadas no Brasil (BR GAAP) – das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes 
aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. Essas 
informações complementares descrevem (a) as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil, (b) a conversão 
em Reais, e (c) reconciliação entre o IFRS e as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil. 

Após a Oferta, nossa Companhia continuará a elaborar demonstrações financeiras consolidadas de 
acordo com o IFRS.  

Na elaboração das demonstrações é necessário utilizar certas estimativas nos registros contábeis. As 
estimativas e premissas futuras utilizadas são baseadas no melhor julgamento da nossa administração 
na data de tais demonstrações financeiras. O resultado real pode diferir das estimativas. 

Todas as referências neste Prospecto a “dólares”, “dólares dos Estados Unidos”, “dólares dos EUA”, 
“US$” e “USD” devem ser entendidas como referências a moeda oficial em circulação nos Estados 
Unidos da América. Todas as referências a “Real,” “Reais” ou “R$” devem ser entendidas como 
referências a moeda oficial em circulação na República Federativa do Brasil. Determinados números 
incluídos neste Prospecto foram arredondados. Desta forma, números que representem os totais de 
determinadas tabelas podem não corresponder à soma aritmética de seus componentes. 

As demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas preparadas de acordo 
com IFRS relativas aos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006 
incluídas neste Prospecto Preliminar foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores 
Independentes de acordo com ISA, conforme parecer incluído neste Prospecto. 

No caso de nossas subsidiárias Tecon Salvador e Brasco, as suas informações financeiras são 
consolidadas integralmente e as participações dos minoritários são destacadas somente após o lucro 
líquido do exercício. No caso da Dragaport e Dragaport Engenharia, as informações financeiras são 
consolidadas somente na proporção de nossa participação de um 1/3. No caso da Allink as informações 
financeiras são consolidadas somente na proporção de nossa participação de 50%. 
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Os quadros a seguir apresentam um sumário das nossas informações financeiras e operacionais para os 
períodos indicados. As informações a seguir devem ser lidas e analisadas em conjunto com as nossas 
demonstrações financeiras e respectivas notas explicativas, incluídas neste Prospecto, e com as seções 
“Apresentação das Demonstrações Financeiras” e “Análise e Discussão da Administração sobre a 
Situação Financeira e o Resultado Operacional”. 
 
DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS 
 

 Exercício social encerrado em % Variação 
 2004  2005  2006    
 US$ R$(1) % AV US$ R$(1) % AV USS R$(1) % AV 2004/2005 2005/2006
 (Em milhões, exceto se indicado de outra forma) 
          

Receita líquida ...................... 217,7  577,9 100,0 285,2 667,6 100,0 334,1 714,3 100,0 31,0 17,1 
            
Insumos e materiais................ (27,0) (71,7) -12,4 (50,4) (118,0) -17,7 (53,9) (115,2) -16,1 86,5 6,9 
Despesas com pessoal ............ (56,5) (149,9) -25,9 (71,7) (167,8) -25,1 (83,1) (177,6) -24,9 26,9 15,9 
Despesas com depreciação  
   e amortização ..................... (11,5) (30,6) -5,3 (14,0) (32,7) -4,9 (15,1) (32,3) -4,5 21,1 8,2 
Outras despesas operacionais.... (86,4) (229,5) -39,7 (114,6) (268,2) -40,2 (122,9) (262,7) -36,8 32,5 7,2 
Resultado na venda de ativo 
   imobilizado ......................... 1,6 4,3 0,8 0,6 1,3 0,2 0,4 0,9 0,1 -62,4 -33,3 
Resultado na venda de  
   joint venture ....................... 0 0 0,0 0 0 0,0 3,0 6,3 0,9 – – 
Resultado positivo na 
   aquisição de participação 
   em subsidiária ..................... 0 0 0,0 0 0 0,0 1,4 3,1 0,4 – – 
Resultado Operacional......... 37,9 100,5 17,4 35,2 82,3 12,3 64,0 136,7 19,1 -7,1 81,9 
            
Receitas Financeiras................ 8,6  22,8 3,9 11,5 26,9 4,0 9,4 20,2 2,8 34,0 -18,0 
Resultado na alienação de 
   investimentos ...................... (1,5) (3,9) -0,7 0 0 0, (2,8) (6,0) -0,8 -100,0 – 
Despesas Financeiras .............. (6,4) (17,1) -3,0 (6,0) (14,0) -2,1 (6,4) (13,7) -1,9 -7,0 -7,0 
Lucro antes do Imposto  
   de Renda e Contribuição 
   Social .................................. 38,5 102,3 17,7 40,7 95,2 14,3 64,1 137,1 19,2 5,5 57,7 
            
Imposto de Renda e 
   Contribuição Social ............. (14,0) (37,2) -6,4 (14,3) (33,5) -5,0 (20,7) (44,2) -6,2 2,1 44,5 
Lucro líquido do exercício.... 24,5  65,1 11,3 26,4 61,7 9,2 43,5 93,0 13,0 7,5 64,9 
      Atribuível para:            
      Sociedade controladora.... 21,9  58,1 10,0 24,8 58,0 8,7 42,7 91,2 12,8 13,4 72,1 
      Acionistas minoritários ..... 2,7  7,1 1,2 1,6 3,7 0,6 0,8 1,7 0,2 -41,0 -48,7 
Lucro Por Ação       
   Básico e Diluído(2)................ 4,364   4,947 8,514    

 

(1) Os valores apresentados em Reais são apresentados somente por conveniência e foram convertidos a partir do Dólar utilizando taxas de câmbio 
correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas de encerramento dos respectivos balanços. 

(2) O Lucro Por Ação Básico e Diluído foi calculado de acordo com a nota 12 das Demonstrações Financeiras anexas a este Prospecto. 
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BALANÇOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS 
 

 Exercício social encerrado em % Variação 
 2004  2005  2006    
 US$ R$(1) % AV US$ R$(1) % AV US$(1) R$ % AV 2004/2005 2005/2006

 (Em milhões, exceto se indicado de outra forma) 
            

Ativo não circulante    
Ágio........................................  0 0 0,0 13,1 30,8 4,7 13,1 28,1 4,0 – 0,0 
Outros ativos intangíveis .........  2,3 6,1 0,9 2,3 5,4 0,8 2,1 4,4 0,6 -1,1 -10,3 
Ativos imobilizados .................  123,8 328,7 48,2 147,7 345,6 52,9 175,8 375,8 53,8 19,2 19,1 
Impostos diferidos...................  9,3 24,8 3,6 7,5 17,5 2,7 8,3 17,7 2,5 -19,4 11,1 
Investimentos disponíveis  

para venda.........................  4,3 11,3 1,7 4,8 11,3 1,7 5,3 11,4 1,6 12,9 10,9 
Outros ativos não circulantes...  3,5 9,2 1,3 5,7 13,2 2,0 7,8 16,7 2,4 63,3 38,1 
 143,2 380,2 55,8 181,0 423,7 64,9 212,4 454,1 65,0 26,4 17,3 
            

Ativo circulante          
Estoques .................................  5,0 13,4 2,0 6,7 15,6 2,4 7,1 15,1 2,2 32,6 5,9 
Contas a receber de  

clientes e outros recebíveis....  42,0 111,4 16,3 48,2 112,8 17,3 52,8 112,9 16,2 14,8 9,6 
Disponibilidades ......................  66,5 176,6 25,9 43,2 101,0 15,5 54,6 116,7 16,7 -35,1 26,5 
 113,5 301,4 44,2 98,0 229,4 35,1 114,5 244,7 35,0 -13,7 16,8 
            

Ativo Total ............................  256,7 681,5 100,0 279,0 653,1 100,0 326,9 698,9 100,0 8,7 17,2 
            

Passivo Circulante      
Fornecedores e outras  

contas a pagar ...................  (45,5) (120,7) 17,7 (51,0) (119,3) 18,3 (52,5) (112,3) 16,1 12,0 3,0 
Imposto de renda e 

contribuição social a pagar ...  (0,9) (2,3) 0,3 (0,6) (1,3) 0,2 (1,8) (3,8) 0,5 -33,3 200,0 
Arrendamento financeiro  

a pagar ..............................  (3,0) (8,1) 1,2 (3,9) (9,1) 1,4 (0,6) (1,2) 0,2 28,3 -85,1 
Empréstimos bancários............  (13,2) (35,0) 5,1 (16,4) (38,5) 5,9 (14,9) (32,0) 4,6 24,4 -9,0 
Instrumentos financeiros 

derivativos .........................  – – – – – – (0,8) (1,7) 0,2 – – 
 (62,6) (166,1) 24,4 (71,8) (168,1) 25,7 (70,6) (150,9) 21,6 14,8 -1,8 
            

Ativo circulante líquido .......  51,0 135,3 19,8 26,2 61,3 9,4 43,9 93,9 13,4 -48,6 67,7 
            

Passivo não Circulante      
Empréstimos bancários............  (86,2) (228,7) 33,6 (88,5) (207,2) 31,7 (95,2) (203,6) 29,1 2,7 7,6 
Impostos diferidos...................  (10,6) (28,2) 4,1 (8,2) (19,3) 3,0 (9,1) (19,4) 2,8 -22,4 10,3 
Provisões.................................  (2,6) (7,0) 1,0 (4,3) (10,1) 1,5 (5,9) (12,6) 1,8 63,5 37,0 
Arrendamento financeiro  

a pagar ..............................  (3,1) (8,3) 1,2 (0,6) (1,3) 0,2 (1,1) (2,3) 0,3 -81,9 83,3 
 (102,6) (272,2) 39,9 (101,6) (237,9) 36,4 (111,3) (238,0) 34,1 -0,9 9,5 
            

Passivo Total.........................  (165,1) (438,4) 64,3 (173,5) (406,0) 62,2 (181,9) (388,9) 55,6 5,0 4,9 
            

Ativos líquidos......................  91,6 243,2 35,7 105,6 247,1 37,8 145,0 310,0 44,4 15,2 37,4 
            

Capital e Reservas        
Capital social...........................  8,1 21,4 3,1 8,1 18,9 2,9 8,1 17,3 2,5 0,0 0,0 
Lucros acumulados..................  50,0 132,8 19,5 65,2 152,6 23,4 97,6 208,6 29,8 30,3 49,7 
Reserva de Capital...................  21,7 57,7 8,5 22,5 52,8 8,1 24,6 52,5 7,5 3,8 9,0 
Reserva de Investimentos ........  1,4 3,6 0,5 1,9 4,3 0,7 2,4 5,1 0,7 37,2 28,3 
Reserva dos efeitos  

da conversão para  
moeda de divulgação.........  1,4 3,8 0,6 6,6 15,4 2,4 8,6 18,3 2,6 371,4 30,4 

Patrimônio atribuído aos 
acionistas da controladora .. 82,6 219,2 32,2 104,2 244,0 37,4 141,2 301,8 43,2 26,2 35,4 

Patrimônio atribuído  
aos acionistas  
não controladores..............  9,0 23,9 3,5 1,3 3,1 0,5 3,8 8,2 1,2 -85,4 191,7 

            

Patrimônio Líquido ..............  91,6 243,2 35,7 105,6 247,1 37,8 145,0 310,0 44,4 15,0 37,4 
             

(1) Os valores apresntados em Reais são apresentados somente por conveniência e foram convertidos a partir do Dólar utilizando taxas de câmbio 
correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas de encerramento dos respectivos balanços. 
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OUTRAS INFORMAÇÕES FINANCEIRAS E OPERACIONAIS  
 
 Exercício Encerrado em 31 de dezembro de 
 2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
Receita operacional líquida ............................................ 217,7 285,2  334,1 
Lucro operacional.......................................................... 37,9 35,2  64,0  
Lucro líquido ................................................................. 24,5 26,4 43,5 
EBITDA(1)........................................................................ 47,9 49,1 76,2 
Margem de EBITDA(2) ..................................................... 22,0% 17,2% 22,8% 
Lucro por Ação – consolidado (em US$)......................... 4,36 4,95 8,51 
Número total de TEUs movimentadas (em milhares)....... 851 905 883 
Número de escalas de embarcações atendidas .............. 5,878 5,876 6,630 
Número de manobras de reboque realizadas ................. 51,657 57,636 57,359 
Fluxo de comércio brasileiro (em bilhões de US$)(3) ......... 159 192 230 
Taxa de crescimento do comércio brasileiro ................... 31,2% 20,5% 20,0% 
     

(1) O EBITDA é igual ao lucro líquido antes dos impostos de renda e contribuição social, das despesas financeiras líquidas, das despesas de 
depreciação e amortização. O EBITDA não é uma medida de desempenho financeiro segundo a IFRS, tampouco não deve ser considerado 
isoladamente, ou como uma alternativa ao lucro líquido, como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa 
operacionais, ou como medida de liquidez. Outras empresas podem calcular EBITDA numa maneira diferente de nós. Em nossos negócios, 
utilizarmos o EBITDA como medida de desempenho operacional. Em razão de não serem consideradas, para o seu cálculo, despesas com juros, 
tributos, depreciação e amortização, o EBITDA funciona como um indicador de nosso desempenho econômico geral, que não é afetado por 
flutuações nas taxas de juros, alterações da carga tributária ou dos níveis de depreciação e amortização. Conseqüentemente, acreditamos que o 
EBITDA funciona como uma ferramenta significativa para comparar, periodicamente, nosso desempenho operacional, bem como para embasar 
determinadas decisões de natureza administrativa. Acreditamos que o EBITDA permite uma melhor compreensão não só sobre o nosso 
desempenho financeiro, como também sobre a nossa capacidade de cumprir com nossas obrigações passivas e de obter recursos para nossas 
despesas de capital e para nosso capital de giro. O EBITDA, no entanto, apresenta limitações que prejudicam a sua utilização como medida de 
nossa lucratividade, em razão de não considerar determinados custos decorrentes de nossos negócios, que poderiam afetar, de maneira 
significativa, os nossos lucros, tais como despesas financeiras, tributos, depreciação, despesas de capital e outros encargos relacionados. 

(2) A margem EBITDA é o resultado da divisão do EBITDA pela receita líquida. 
(3) O fluxo de comércio brasileiro é definido como a soma das importações e exportações, calculado em dólares norte-americanos, conforme 

informado pelo Banco Central. 

 
RECONCILIAÇÃO EBITDA 
 

31 de dezembro de 2006 
Terminais 
Portuários Rebocagem Logística 

Agenciamento
Marítimo Offshore 

Atividades não 
segmentadas Consolidado

        

Lucro Líquido do Exercício ......         43,5 
Imposto de Renda e 

Contribuição Social............       (20,7) 
Lucro Antes do  

Imposto de Renda.............. 38,2 29,2 4,0 8,5 0,2 (15,9) 64,1 
Receitas Financeiras................ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 9,4 9,4 
Despesas Financeiras .............. (1,2) (2,2) (0,2) 0,0 (0,9) (1,9) (6,4) 
Despesas com depreciação 

e com amortização ............ (5,4) (5,5) (0,7) (0,6) (2,1) (0,7) (15,1) 
EBITDA................................... 44,8 36,9 4,9 9,1 3,2 (22,7) 76,2 
Margem EBITDA..................... 35,2% 31,0% 10,0% 51,0% 38,8%  22,8% 

 

31 de dezembro de 2005 
Terminais 
Portuários Rebocagem Logística 

Agenciamento
Marítimo Offshore 

Atividades não 
segmentadas Consolidado

        

Lucro Líquido do Exercício       26,4 
Imposto de Renda e 

Contribuição Social ............       (14,3) 
Lucro Antes do  

Imposto de Renda.............. 10,8 30,8 1,8 4,6 0,7 (8,0) 40,7 
Receitas Financeiras ................ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 11,5 11,5 
Despesas Financeiras .............. (1,4) (1,8) (0,2) 0,0 (0,9) (1,7) (6,0) 
Despesas com depreciação 

e com amortização ............ (5,3) (5,5) (0,5) (0,4) (1,9) (0,4) (14,0) 
EBITDA ................................... 17,4 38,1 2,5 5,0 3,4 (17,3) 49,1 
Margem EBITDA ..................... 17,7% 35,8% 6,6% 24,2% 47,6%  17,2% 
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31 de dezembro de 2004 
Terminais 
Portuários Rebocagem Logística 

Agenciamento
Marítimo Offshore 

Atividades não 
segmentadas Consolidado

Lucro Líquido do Exercício ......       24,5 
Imposto de Renda e 

Contribuição Social ............ 
 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
(14,0) 

Lucro Antes do Imposto de 
Renda ................................ 

 
11,6 

 
28,7 

 
1,1 

 
4,3 

 
1,3 

 
(8,4) 

 
38,5 

Receitas Financeiras ................ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 8,6 8,6 
Despesas Financeiras .............. (1,8) (1,4) 0,0 0,0 (1,1) (2,2) (6,4) 
Despesas com depreciação e 

com amortização ............... (4,4) 
 

(4,9) 
 

(0,0) 
 

(0,3) 
 

(1,6) 
 

(0,4) 
 

(11,5) 
EBITDA ................................... 17,7 34,9 1,1 4,6 4,0 (14,4) 47,9 
Margem EBITDA ..................... 26,1% 39,5% 5,3% 32,2% 61,3%  22,0% 

 
A tabela abaixo apresenta nosso EBITDA e nossa Margem EBITDA por segmento nos períodos indicados:  
 
 Exercício encerrado em 31 de dezembro de   

2004 2005 2006 
 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
  

EBITDA Terminais Portuários ........................................................... 17,7 17,4 44,8 
EBITDA Rebocagem ........................................................................ 34,9 38,1 36,9 
EBITDA Logística ............................................................................. 1,1 2,5 4,9 
EBITDA Agenciamento Marítimo ..................................................... 4,6 5,0 9,1 
EBITDA Offshore ............................................................................. 4,0 3,4 3,2 
EBITDA Atividades Não Segmentadas.............................................. (14,4) (17,3) (22,7) 

EBITDA Total................................................................................. 47,9 49,1 76,2 
Margem EBITDA(1)......................................................................... 22,0% 17,2% 22,8% 

     

(1) A margem EBITDA é o resultado da divisão do EBITDA pela Receita Líquida. 

 
RECONCILIAÇÃO DÍVIDA LÍQUIDA 
 
A tabela abaixo apresenta a reconciliação de nossa DÍVIDA LÍQUIDA nos períodos indicados:  

 Exercício encerrado em 31 de dezembro de   
2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 

Passivo Circulante Empréstimos Bancários ....................................... 13,2 16,4 14,9 
Passivo não Circulante Empréstimos Bancários ................................ 86,2 88,5 95,2 
Financiamento Total(1) .................................................................. 99,4 104,9 110,2 
Ativo Circulante Caixa e Equivalentes de Caixa................................ 66,5 43,2 54,6 
Dívida Líquida(2) ............................................................................ 32,8 61,8 55,6 
Dívida Líquida / EBITDA............................................................... 0,69 1,26 0,73 
 

(1) O Financiamento Total é a soma de Empréstimos Bancários do Passivo Circulante e do Passivo não Circulante. 
(2) A Dívida Líquida é calculada a partir do Financiamento Total, subtraindo-se as Disponibilidades. 
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ANÁLISE E DISCUSSÃO DA ADMINISTRAÇÃO SOBRE A SITUAÇÃO  
FINANCEIRA E O RESULTADO OPERACIONAL 

A análise e discussão apresentadas a seguir foram realizadas com base nas demonstrações financeiras 
consolidadas da Companhia e notas explicativas relativas aos exercícios sociais encerrados em 31 de 
dezembro de 2004, 2005 e 2006, anexadas a este Prospecto, deverão ser lidas em conjunto com as 
seções “Apresentação das Demonstrações Financeiras”, “Resumo das Demonstrações Financeiras”, 
“Informações Financeiras Selecionadas” e com outras informações financeiras apresentadas nesse 
Prospecto. Nossa Companhia apresenta demonstrações financeiras em sua jurisdição de origem em 
Dólares, elaboradas de acordo com IFRS. Esta seção contém estimativas e declarações futuras que 
envolvem riscos e incertezas. Os nossos resultados reais poderão diferir significativamente dos resultados 
discutidos nesta seção no que concernem estimativas e declarações futuras, em decorrência de diversos 
fatores, inclusive, porém não limitado a fatores descritos na seção “Considerações sobre Estimativas e 
Perspectivas sobre o Futuro”, “Fatores de Risco” e os assuntos descritos neste Prospecto em geral.  

VISÃO GERAL 

Somos um dos maiores operadores integrados de logística portuária e marítima e soluções de cadeia de 
suprimento no mercado brasileiro, com 170 anos de experiência. Contamos com uma rede com 
amplitude nacional e prestamos uma gama completa de serviços para os participantes do comércio 
internacional, em particular no setor portuário e marítimo. Nossas principais atividades são divididas em 
seis segmentos de operação: terminais portuários, serviços de rebocagem, logística, agenciamento 
marítimo, Offshore e atividades não segmentadas. 

APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

As informações financeiras dos balanços patrimoniais e demonstrações de resultado consolidadas incluídas 
neste Prospecto são derivadas das demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas, 
preparadas de acordo com IFRS, que difere em certos aspectos das Práticas Contábeis Adotadas no Brasil. 

As demonstrações financeiras anexas a este Prospecto demonstram valores em Dólares, convertidos a partir 
do Real utilizando as taxas de câmbio correntes, tal como informada pelo Banco Central do Brasil, nas datas 
de encerramento dos respectivos balanços, e utilizando as taxas médias do ano para as contas de resultado. 
Nenhuma das conversões apresentadas neste Prospecto deve ser interpretada como se os montantes em 
Dólares representassem, tivessem representado ou pudessem ser convertidos em Reais. 

As demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas preparadas de acordo 
com IFRS relativas aos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006 
incluídas neste Prospecto Preliminar foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores 
Independentes de acordo com ISA, conforme parecer incluído neste Prospecto. 

No caso de nossas subsidiárias Tecon Salvador e Brasco, as suas informações financeiras são 
consolidadas integralmente e as participações dos minoritários são destacadas somente após o lucro 
líquido do exercício. No caso da Dragaport e Dragaport Engenharia, as informações financeiras são 
consolidadas somente na proporção de nossa participação de um 1/3. No caso da Allink as informações 
financeiras são consolidadas somente na proporção de nossa participação de 50%. 

Enquanto nossas ações estiverem listadas na Bolsa de Valores de Luxemburgo, nossas demonstrações 
financeiras poderão ser verificadas por qualquer pessoa interessada e cópias poderão ser obtidas, sem 
nenhum custo, em horário comercial exceto sábados, domingos e feriados no Escritório do Agente de 
Listagem em Luxemburgo. As regras da Bolsa de Valores de Luxemburgo aplicáveis à negociação de 
nossas ações no mercado Euro MTF permitem que apresentemos nossas demonstrações financeiras 
consolidadas em conformidade com IFRS. 

Enquanto formos registrados como companhia cujas ações são representadas por BDRs junto à CVM, 
nossas demonstrações financeiras serão arquivadas junto à CVM. Vide “Descrição do Capital Social - 
Exigências de Apresentação de Informações.” As regras da CVM aplicáveis à negociação dos BDRS que 
representam nossas ações no mercado brasileiro permitem que apresentemos nossas demonstrações 
financeiras consolidadas em conformidade com IFRS. 
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CONJUNTURA ECONÔMICA BRASILEIRA 

Desenvolvemos nossas operações no Brasil, onde o Governo Federal exerce forte influência sobre a 
economia através de mudanças nas políticas e regulamentações. As medidas do Governo brasileiro 
para controlar a inflação e implementar outras regulamentações e políticas já incluíram no passado e 
poderão incluir no futuro, entre outras, modificações nas taxas de juros, alterações nas políticas fiscais, 
controle de preços, desvalorização da moeda, controle de capitais, limite às importações e bloqueio de 
contas..Essas medidas podem abalar a confiança e a renda do consumidor, negócios e investimentos 
estrangeiros, e por conseqüência afetar nossos negócios, situação financeira e resultados operacionais 
em qualquer exercício fiscal. Veja “Fatores de Risco – Riscos relativos ao Brasil”.Os principais 
indicadores da economia brasileira refletiram significativas melhoras a partir de 2004. O PIB cresceu 
4,9% e a taxa média de desemprego caiu de 10,9% em 31 de dezembro de 2003 para 9,6% em 
31 de dezembro de 2004 nas principais regiões metropolitanas do país, de acordo com estimativas de 
desemprego publicadas pelo IBGE, resultando em um aumento na demanda por bens e serviços. O 
Brasil atingiu superávit fiscal primário de 4,6% do PIB em 31 de dezembro de 2004, ficando acima da 
meta estabelecida pelo FMI de 4,3% do PIB. O país teve saldo em conta corrente positivo 
de US$34,0 bilhões. A média de inflação, medida pelo IPCA, foi de 7,6% e a taxa Selic em 
31 de dezembro de foi de 17,75% Em 2004, o real teve apreciação frente ao dólar de 8,1% em 
relação a 2003. Entretanto, o aumento na atividade econômica levou a apreensões inflacionárias, 
resultando na manutenção de altas taxas de juros.   

Entre 31 de dezembro de 2004 e 2005, o real sofreu apreciação frente ao dólar de 11,8%. Ainda que 
tenha havido apreciação, o Brasil teve saldo em conta corrente positivo de US$44,8 bilhões, seu maior 
superávit já registrado. A medida de desemprego decresceu de 9,6% em 31 de dezembro de 2004 
para 8,3% em 31 de dezembro de 2005 nas principais regiões metropolitanas do Brasil, de acordo com 
estimativas do IBGE. Em 2005, a média de inflação, medida pelo IPCA, foi de 5,7% e a taxa Selic em 
31 de dezembro de 2005 foi de 18,05%. O PIB cresceu 2,3% no mesmo ano.   

No ano de 2006, o real manteve sua tendência e teve apreciação frente ao dólar de 8,5% entre 31 de 
dezembro de 2005 e 2006. Mesmo com a apreciação, o Brasil alcançou saldo em conta corrente 
positivo de US$6,3 bilhões. A medida de desemprego cresceu de 8,3% em 31 de dezembro de 2005 
para 10,0% em 31 de dezembro de 2006 nas principais regiões metropolitanas do Brasil, de acordo 
com estimativas do IBGE. Em 2006, a média de inflação, medida pelo IPCA, foi de 3,1% e a taxa Selic 
em 31 de dezembro de 2006 foi de 13,19%. 

A tabela abaixo apresenta a variação do PIB, inflação, taxas de juros e taxa de câmbio para o Dólar nos 
períodos indicados: 

 Exercício encerrado em 31 de dezembro de   

 2002 2003 2004 2005 2006 
      

Variação do PIB ........................................................ 1,9% 0,5% 4,9% 2,3% 2,9% 

Inflação (IGP-M)(1) ..................................................... 25,3% 8,7% 12,4% 1,2% 3,8% 
Inflação  (IPCA)(2) ...................................................... 12,5% 9,3% 7,6% 5,7% 3,1% 
CDI(3) ........................................................................ 19,0% 23,2% 16,2% 19,1% 12,5% 
TJLP(4) ...................................................................... 9,9% 11,5% 9,8% 9,8% 6,9% 
Valorização (desvalorização) do real frente  
   ao Dólar ............................................................... (52,3%) 18,2% 8,1% 11,8% 8,5% 
Taxa de câmbio (fechamento) R$ por US$1,00 ......... R$3,533 R$2,889 R$2,654 R$2,341 R$2,138 
Taxa media de câmbio — R$ por US$1,00(5) ............. R$2,929 R$3,071 R$2,927 R$2,934 R$2,177 

 

Fonte: BNDES, Banco Central e Fundação Getúlio Vargas. 
(1) A inflação (IGP-M) é o índice geral de preço do mercado medido pela Fundação Getúlio Vargas. 
(2) A inflação (IPCA) é um índice de preços ao consumidor medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 
(3) A taxa CDI é a média das taxas dos depósitos interfinanceiros praticados durante o dia no Brasil (acumulada para o mês do fim do período, 

anualizada). 
(4) Representa a taxa de juros aplicada pelo BNDES para financiamento de longo prazo (fim do período). 
(5) Média das taxas de câmbio do último dia de cada mês durante o período. 
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SEGMENTAÇÃO DAS NOSSAS ATIVIDADES 

A forma de gerenciamento da Companhia leva em consideração a natureza e especificidades de cada 
um dos serviços que prestamos, incluindo os riscos envolvidos, os fatores de influência externa, 
ambiente legal e/ou regulatório. Para fins de gerenciamento da Companhia e de forma a facilitar a 
compreensão de como a administramos, segmentamos nossas atividades da seguinte forma: 

• Terminais Portuários. Desenvolvemos nossas atividades deste segmento por meio de (a) 
terminais portuários de container (Tecon Rio Grande e Tecon Salvador), (b) terminais de apoio 
à indústria petrolífera e (c) em menor escala, em portos públicos. Estas atividades são divididas 
da seguinte maneira: (i)  operação portuária de carregamento e descarregamento de navios, e 
(ii) armazenagem e serviços acessórios. 

• Rebocagem. Oferecemos os seguintes serviços relacionados à atividade de rebocagem: (i) 
rebocagem portuária, (ii) rebocagem oceânica, (iii) assistência à salvatagem, e (iv) apoio a 
operações na indústria offshore. 

• Logística. Desenvolvemos e fornecemos soluções de logística diferenciadas para a gestão da 
cadeia de suprimentos de nossos clientes e distribuição de seus produtos, que passam pela 
integração de diversos serviços de logística, incluindo (i) armazenagem, (ii) armazenagem 
alfandegada, (iii) distribuição, (iv) transporte rodoviário, (v) transporte multimodal, e (vi) 
NVOCC – Non Vessel Operating Common Carrier. 

• Agenciamento Marítimo. No segmento de agenciamento marítimo, atuamos como mandatários 
dos armadores e oferecemos os seguintes serviços: (i) representação comercial, (ii) serviços 
de documentação, (iii) controle de equipamentos, (iv) controle de demurrage, e (v) atendimento 
a navios. 

• Offshore. Serviços de suporte à exploração e produção de petróleo e gás por meio da operação 
de embarcações PSV, que realizam transporte de equipamentos, lama para perfuração, tubos, 
alimentos, cimento e quaisquer outros materiais necessários, no trajeto entre a plataforma 
offshore e a base de operação. 

• Atividades Não Segmentadas. Neste item são alocados os serviços prestados pelo nosso 
estaleiro para terceiros, nossa participação na empresa de dragagem Dragaport, e os custos de 
administração da Companhia, que servem a todos os segmentos.  

PRINCIPAIS LINHAS DO NOSSO RESULTADO 

Receita Líquida 

A nossa receita líquida representa o montante de bens e serviços prestados aos nossos clientes no curso 
normal das nossas atividades, líquido dos impostos diretos (Pis, Cofins e ISS), nos diferentes segmentos 
onde atuamos – Terminais Portuários, Rebocagem, Logística, Agenciamento Marítimo e Offshore, bem 
como em Atividades Não Segmentadas.  

• Terminais Portuários. As receitas desse segmento são provenientes de serviços prestados por 
meio (i) dos terminais de container, (ii) terminais especializados no atendimento das 
necessidades da indústria de exploração de petróleo e gás e (iii) operações em portos públicos. 
Nos terminais de container nossas receitas advém dos serviços prestados aos armadores e 
embarcadores (exportador, importador e embarcadores de cabotagem). Os serviços prestados 
aos armadores têm preços diferenciados por: (i) container cheio ou vazio e (ii) período de 
operação (dia útil ou fim de semana/feriado), enquanto os preços cobrados dos embarcadores 
variam de acordo com o tipo de serviço prestado (tais como armazenagem de containers, 
normais e refrigerados, e serviços acessórios).  
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Os serviços prestados para armadores estrangeiros e os serviços de armazenagem têm parte 
significativa de seus preços atrelados ao Dólar (vale destacar que somente durante o exercício de 
2005, os preços dos serviços prestados para armadores estrangeiros foram, em sua quase 
totalidade, atrelados ao Dólar), enquanto as receitas advindas dos armadores brasileiros e 
embarcadores são faturadas em Reais. Nesta atividade os pagamentos são realizados após a 
conclusão de cada operação de carga e descarga. Nos terminais especializados prestamos 
serviços portuários para embarcações que atendem atividades de petróleo e gás, pelos quais 
somos remunerados mensalmente com base no total de dias de utilização do serviço, em Reais.  

• Rebocagem. O principal serviço gerador de receitas desse segmento é o serviço de rebocagem 
portuária, cujo indicador é a quantidade de manobras – atracação e desatracação – executadas 
pelos rebocadores no atendimento a navios. A receita por manobra aumenta de acordo com o 
deadweight (capacidade máxima de carga/combustível/suprimentos) dos navios atendidos. Grande 
parte das receitas relativas aos serviços prestados para clientes armadores estrangeiros é atrelado ao 
Dólar, enquanto as receitas relativas às manobras executadas para clientes armadores brasileiros 
são faturadas em Reais. Outros serviços geradores de receitas menos significativos deste segmento 
são os serviços de rebocagem oceânica e apoio a salvatagem. Neste segmento os pagamentos são 
realizados após a conclusão de cada operação de rebocagem ou evento de salvatagem. 

• Logística. O faturamento desse segmento é originado pelas operações logísticas que desenvolvemos e 
operamos em soluções customizadas para cada cliente.  As operações logísticas compreendem 
diversos serviços, tais como armazenagem, armazenagem alfandegada, distribuição, transporte 
rodoviário, multimodal e NVOCC (Non Vessel Operating Common Carrier). O cálculo do preço 
cobrado pelos serviços é baseado no orçamento de custos de pessoal, equipamentos e sistemas 
incorridos em cada solução oferecida. O faturamento é denominado, preponderantemente, em 
Reais. Neste segmento os pagamentos são realizados mensalmente, quando firmamos contratos de 
longo prazo, e após a conclusão de cada operação, principalmente, nos serviços de transporte 
rodoviário, multimodal e NVOCC. 

• Agenciamento Marítimo. Neste segmento atuamos como mandatários dos armadores e 
oferecemos uma série de serviços, tais como: representação comercial, serviços de 
documentação, controle de equipamentos, controle de demurrage e atendimento aos navios. 
As receitas geradas pelos serviços de representação comercial são calculadas como percentual 
dos valores de frete cobrados pelos armadores dos exportadores. As demais receitas 
dependem do tipo de serviço prestado e do número de escalas de navios atendidos. A maioria 
das receitas deste segmento são atreladas ao Dólar. Neste segmento os pagamentos são 
realizados após a conclusão do atendimento de cada cliente armador. 

• Offshore. As receitas desse segmento provêm atualmente dos serviços prestados para a 
Petrobrás cujo faturamento é baseado em contratos de longo prazo, e na quantidade de dias 
que nossas embarcações PSV ficam disponíveis para a operação. Ver “Atividades da 
Companhia – Contratos Relevantes – Offshore – Contrato de Arrendamento”. Os preços são 
denominados parte em Reais e parte atrelados ao Dólar. Neste segmento os pagamentos são 
realizados mensalmente.  

• Atividades Não Segmentadas. Neste item são alocadas receitas relativas à prestação de serviços 
e construção de embarcações pelo nosso estaleiro para terceiros, bem como, os resultados de 
nossa participação nas empresas de dragagem Dragaport e Dragport Engenharia. Neste 
segmento os pagamentos são primordialmente realizados mensalmente. 

Insumos e materiais 

Os custos contabilizados nessa linha são considerados custos diretos de nossas operações e referem-se, 
principalmente, a (i) combustíveis, (ii) lubrificantes, (iii) materiais de manutenção (peças de reposição e 
equipamentos), e (iv) demais insumos utilizados nas nossas operações denominados em reais. 
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Despesas com pessoal  

Contabilizamos nessa linha todos os custos com pessoal, tanto operacionais quanto administrativos, 
que incluem salários, encargos, benefícios e treinamento dos nossos funcionários, todos em Reais. 

Despesas com depreciação e amortização 

Essa linha inclui a depreciação de todos os equipamentos, embarcações, edifícios, construções, veículos, 
instalações e outros ativos. As amortizações referem-se a: investimentos em obras civis, direito de 
exploração do Tecon Salvador, sistemas de apoio a gestão (TI) e outros itens menos significativos. De 
maneira genérica, realizamos a depreciação de (i) obras civis no menor prazo entre 25 anos ou prazo de 
concessão, caso aplicável, (ii) embarcações em 20 anos, (iii) equipamentos entre cinco a 20 anos, e (iv) 
veículos em cinco anos. As Despesas com Depreciação e Amortização sofrem reflexo das diferenças entre 
IFRS e Práticas Contábeis Adotadas no Brasil, em função de (i) ágio e deságio, (ii) capitalização de 
despesas com docagem, (iii) arrendamento mercantil financeiro, (iv) reversão de juros e variação cambial 
capitalizados e (v) despesas pré-operacionais.  Para maiores detalhes, ver Nota Explicativa nº 37, “Resumo 
das Diferenças entre as Normas Internacionais das Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas Contábeis 
Adotadas no Brasil (BR GAAP)” das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes aos exercícios 
findos em 31 de dezembro de 2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. 

Outras despesas operacionais 

Neste item são alocados outros custos e despesas operacionais dos nossos segmentos, dentro os quais 
destacamos: 

(i) Terminais Portuários: trabalhadores avulsos (estivadores, conferentes) (R$), pagamentos sob os 
contratos de arrendamento dos terminais de container (R$), pagamentos à administração 
portuária (R$), contratação de seguros (US$) e outras despesas portuárias (R$); 

(ii) Rebocagem: serviços de manutenção e docagem (R$), contratação de seguros (US$), aluguel de 
rebocadores de terceiros (US$) para o atendimento da demanda adicional de nossos clientes; 

(iii) Logística: contratação de fretes (R$), aluguel de instalações e equipamentos (R$) e contratação 
de seguros (US$);  

(iv) Agenciamento Marítimo: principalmente custos relacionados à telecomunicação, transmissão 
de dados e custos administrativos, todos em Reais; e 

(v) Offshore: serviços de manutenção e docagem (R$), além de contratação de seguros (US$). 

Além disso, são incluídos neste item custos de auditoria, viagens, vendas, despesas bancárias, aluguéis, 
dentre outros, a maioria em Reais. 

O item Outras Despesas Operacionais sofre reflexo das diferenças entre IFRS e Práticas Contábeis 
Adotadas no Brasil, em função de (i) capitalização de despesas com docagem, (ii) arrendamento mercantil 
financeiro e (iii) despesas pré-operacionais.  Para maiores detalhes, ver Nota Explicativa nº 37 - “Resumo 
das Diferenças entre as Normas Internacionais das Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas Contábeis 
Adotadas no Brasil (BR GAAP)” - das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes aos exercícios 
findos em 31 de dezembro de 2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. 

Receitas Financeiras 

Nossas receitas financeiras são provenientes do investimento de nosso caixa em instrumentos 
financeiros e ganhos / perdas em função da variação cambial. Essas receitas também incluem os 
resultados de operações de swap que fazemos para proteger o serviço de nossa dívida de curto prazo 
atrelada ao Dólar.   
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Resultado na Alienação de Investimentos 

O resultado na alienação de investimentos engloba os efeitos relacionados com a baixa contábil de 
empréstimos entre empresas coligadas. Ver “Operações com Partes Relacionadas”. 

Despesas Financeiras 

As referidas despesas englobam juros em financiamentos, ganhos/perdas em função de variação 
cambial e juros de leasing de equipamentos.  

As Despesas Financeiras sofrem reflexo das diferenças entre IFRS e Práticas Contábeis Adotadas no 
Brasil, em função de  (i) arrendamento mercantil financeiro e (ii) reversão de juros e variação cambial 
capitalizados.  Para maiores detalhes, ver Nota Explicativa nº 37 - “Resumo das Diferenças entre as 
Normas Internacionais das Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas Contábeis Adotadas no Brasil 
(BR GAAP)” - das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes aos exercícios findos em 31 de 
dezembro de 2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. 

Imposto de Renda e Contribuição Social  

O imposto de renda e a contribuição social do período compreendem os impostos do período corrente 
e o diferido.  

A alíquota do imposto de renda sobre nosso lucro tributável é 15% até o valor em US$ equivalente a 
R$240 mil, e 25% para o lucro atributável acima daquele valor, enquanto a alíquota da contribuição 
social é de 9%. O lucro tributável difere do lucro apresentado em nossas demostrações de resultado 
porque exclui itens de receitas não tributáveis e despesas dedutíveis, permanentes ou temporárias.  

• Enquanto o imposto de renda corrente é calculado sobre o lucro tributável do período, o  
imposto diferido é aquele que esperamos pagar ou recuperar sobre diferenças de tempo entre 
a contabilização e a realização de ativos e passivos.  O imposto diferido é contabilizado sobre 
qualquer diferença de tempo, exceto por lucros não distribuídos de subsidiárias, associadas e 
joint ventures onde a Companhia detenha posição de controle e acreditamos que não haja 
pagamento de dividendos sobre lucros passados no futuro próximo. 

Para fins de cálculo de imposto de renda e contribuição social, em alguns casos de equipamentos 
utilizados operações com funcionamento em três turnos, 24 horas por dia, utilizamos depreciação 
acelerada, conforme legislação vigente. 

As operações do Tecon Salvador gozam de benefícios fiscais concedidos pela ADENE, por meio dos 
quais há redução de 75% do valor pago a título de IRPJ, calculado sobre o lucro de exploração, 
conforme definido pela ADENE, em contraprestação aos investimentos realizados e projeções de 
crescimento do projeto apresentado para concessão do benefício. Podemos ainda nos beneficiar de 
redução adicional de IRPJ, até 7,5% (30% do valor pago a título de IRPJ remanescente devido), desde 
que (i) utilizemos tal valor adicional não recolhido para reinvestimento, (ii) invistamos recursos próprios 
em valor equivalente a 50% daquele valor adicional, e (iii) atendamos outras condições pre-
determinadas no benefício. O benefício é válido pelo prazo de 10 anos, e se extinguirá em 2014. 

O item Imposto de Renda e Contribuição Social sofre reflexo das diferenças entre IFRS e Práticas 
Contábeis Adotadas no Brasil, em função de Imposto e Contribuição Social Diferidos.  Para maiores 
detalhes, ver Nota Explicativa nº 37 - “Resumo das Diferenças entre as Normas Internacionais das 
Demonstrações Financeiras (IFRS) e Práticas Contábeis Adotadas no Brasil (BR GAAP)” - das 
Demonstrações Financeiras da Companhia referentes aos exercícios findos em 31 de dezembro de 
2006, 2005, 2004, Anexo VII do presente Prospecto. 

Lucro Líquido Atribuível à Sociedade Controladora 

O lucro líquido atribuível à sociedade controladora é a parte do lucro líquido do exercício referente à 
participação societária da Companhia em suas subsidiárias. 
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Lucro Líquido Atribuível aos Acionistas Minoritários 

O lucro líquido atribuível aos acionistas minoritários é a parte do lucro líquido do exercício referente à 
participação de acionistas minoritários nas subsidiárias da Companhia. 

DISCUSSÃO SOBRE AS PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS 

As principais práticas contábeis são aquelas que têm relevância para retratar nossa condição financeira 
e nossos resultados, e cuja determinação é mais difícil, subjetiva e complexa, exigindo, freqüentemente, 
estimativas e julgamentos sobre questões inerentemente incertas. Na medida em que aumentam o 
número de variáveis e premissas relativas a tais questões incertas e futuras, estas determinações 
tornam-se ainda mais subjetivas e complexas. Para que possamos descrever a forma como nossa 
administração realiza estas determinações sobre eventos futuros, incluindo as variáveis e premissas 
subjacentes a tais estimativas e a sensibilidade de tais julgamentos sob as diferentes circunstâncias, 
ressaltamos as seguintes práticas contábeis: 

• Moeda Funcional 

A moeda funcional para cada entidade do Grupo é determinada como  a moeda do principal ambiente 
econômico no qual a entidade opera. Para a determinação da moeda funcional devem ser considerados 
os seguintes fatores: i) a moeda que mais influencia os preços dos produtos e serviços da entidade. 
Geralmente, é a moeda na qual o preço de venda dos produtos e serviços é determinado; ii) a moeda 
que mais influencia os custos para elaboração dos produtos ou fornecimento de serviços; iii) a moeda 
na qual se obtêm os recursos, tanto próprios como de terceiros, para financiar suas atividades; iv) a 
moeda na qual as receitas de atividades operacionais são, normalmente, recebidas.  

Para as subsidiárias com moeda funcional dólar, os montantes em dólares dos Estados Unidos para 
todos os períodos apresentados foram convertidos a partir dos montantes em reais a saber:  

• ativos e outros itens não-monetários (estoques, imobilizado, depreciação acumulada, 
prepagamentos, outros ativos, bem como o patrimônio líquido) foram remensurados às taxas 
cambiais vigentes nas datas das respectivas transações compondo estes saldos; 

• ativos e passivos monetários denominados em reais são recalculados pelas taxas cambiais do 
final do exercício (R$2,1380, R$2,3407 e R$2,6544 para US$1.00 em 31 de dezembro de  
2006, 31 de dezembro 2005 e 31 de dezembro 2004, respectivamente);  

• as contas da demonstração do resultado são convertidas às taxas de câmbio médias de cada 
ano, à exceção das contas relacionadas aos ativos remensurados às taxas cambiais históricas, 
calculados com base nos ativos valorizados em dólares dos norte-americanos.  

• O ganho ou perda na conversão para US$ é reconhecido nos resultados de cada período em 
linhas compatíveis com a natureza do saldo ou transação a que se referre.  

Para as subsidiárias com moeda funcional reais, a Companhia converteu todos os ativos e passivos para 
dólares norte-americanos à taxa de câmbio corrente, e todas as contas nas demonstrações de resultado 
consolidadas às taxas médias vigentes durante o exercício. O ganho/(perda) líquido de conversão 
resultante deste processo de remensuração foi apresentado como ajustes acumulados de conversão 
(“CTA”) na demonstração de mutações do patrimônio líquido.   

• Propriedades, instalações e equipamentos: são registrados pelo custo de aquisição ou construção, 
corrigido monetariamente até 31 de dezembro de 1995. As despesas de manutenção e reparos 
são debitadas aos custos e às despesas operacionais quando incorridas. Utilizamos, de modo 
geral, os níveis mínimos de depreciação autorizados pela legislação tributária, os quais 
acreditamos aproximam-se da vida útil-econômica de nossos bens.  Mudanças nas estimativas da 
vida útil-econômica de nossos bens poderão impactar significativamente nossos resultados 
financeiros reportados. 
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• Desvalorização de bens duráveis imobilizados e ágio: avaliamos nossos investimentos e os bens 
duráveis, que são representados basicamente pelo ativo imobilizado identificável, para 
desvalorização quando eventos ou mudanças nas circunstâncias indicam que o valor contábil 
dos ativos pode não ser recuperável.  Normalmente determinamos o valor de uso descontando 
o fluxo de caixa futuro projetado usando uma taxa bruta ajustada que acreditamos ser 
apropriada aos riscos inerentes do ativo. Para projetar o fluxo de caixa futuro devemos assumir 
várias posições sobre assuntos de elevada incerteza, incluindo vendas e produção futuras, 
preços dos produtos (que estimamos com base nos preços históricos e corrente, tendências de 
preço e os fatores correlatos), reservas recuperáveis, custos operacionais, custos ambientais e 
de recuperação de áreas degradadas e custos de capital planejados.  Chegar nessas suposições 
e estimativas sobre estes assuntos é um processo complexo e normalmente subjetivo. Estas 
suposições e estimativas podem ser afetadas por uma variedade de fatores, inclusive externos 
tais como tendências econômicas e da indústria, e fatores internos tais como mudanças em 
nossa estratégia de negócios e nossas previsões internas. Embora acreditemos que as 
suposições e estimativas que fizemos no passado foram razoáveis e apropriadas, diferentes 
suposições e estimativas poderão impactar significativamente nossos resultados financeiros 
reportados.  Em nossas análises, acima descritas, não identificamos necessidade de constituir 
provisão para desvalorização, pois o valor contábil dos ativos não excede o valor de realização 
e valor de uso dos respectivos bens. Suposições mais conservadoras dos benefícios futuros 
antecipados destes negócios resultariam em provisões para desvalorização o que reduziria o 
lucro líquido e resultaria em valores de ativos menores em nosso balanço patrimonial 
consolidado. Por outro lado, suposições menos conservadoras não resultariam em provisões 
para desvalorização , bem como em lucro líquido e valores de ativos maiores.  

Com relação ao ágio, anualmente, usamos um processo de duas fases para testar a 
recuperabilidade do ágio reconhecido em nosso balanço patrimonial consolidado. Na primeira 
fase é feita uma comparação do valor de mercado da unidade de reporte com o valor contábil 
dos ativos líquidos. O valor de mercado dos ativos líquidos é baseado no fluxo de caixa 
descontado usando-se suposições similares àquelas usadas no processo descrito anteriormente.  
A segunda fase exige uma estimativa do valor de mercado dos ativos e passivos da unidade de 
reporte, individualmente, se há indícios de desvalorização. 

Em 2006, após os testes de desvalorização, concluímos que não era necessária nenhuma 
redução de valor de ativo. 

• Operações de SWAP: Nossos contratos de swap são reconhecidos no nosso balanço patrimonial 
consolidado pelo seu valor histórico e posteriormente atualizados de acordo com os respectivos 
termos dos contratos, de modo que reflitam os valores corrigidos até a data do balanço. Em IFRS 
nossos contratos de swap são atualizados com a marcação a mercado. 

• Provisões para contingências: As ações judiciais em que estamos envolvidos surgiram no curso 
normal de nossas operações e influem processos de natureza tributária, cível e trabalhista. As 
ações em curso têm suas evoluções avaliadas periodicamente pela administração com base nos 
pareceres de advogados externos contratados.  As provisões registradas contabilmente por nós 
são ajustadas sempre que essa avaliação, com base na probabilidade de perda, for alterada. 
Realizamos provisões para as ações judiciais cuja chance de perda é provável com fundamento 
nos pareceres de advogados externos e a avaliação da administração. Particularmente, dada à 
natureza incerta da legislação tributária brasileira, a avaliação de passivos tributários potenciais 
requer um julgamento significativo da administração. Por sua natureza, as contingências 
sempre serão resolvidas quando um ou mais eventos futuros ocorrerem ou falharem em 
ocorrer – e tipicamente esses eventos ocorrerão por vários anos no futuro. Avaliar tais passivos, 
particularmente no ambiente legal brasileiro incerto, envolve o exercício de estimativas e 
julgamentos significativos da administração quanto aos resultados dos eventos futuros. 

• Provisão para inadimplência: estabelecemos provisões para credores duvidosos com base em 
nossa estimativa de perdas prováveis na realização dos recebíveis, face às taxas históricas de 
inadimplência.  Nossa avaliação quanto à necessidade de constituição de provisão considera a 
totalidade dos valores em aberto, de modo a refletir, no entendimento da nossa 
administração, as eventuais perdas durante seu processo de cobrança. 
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ANÁLISE DA DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS CONSOLIDADOS DA COMPANHIA 

 Exercício social encerrado em % Variação 
 2004 % AV 2005 % AV 2006 % AV 2004/2005 2005/2006 
 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
         

Receita líquida............................................ 217,7 100,0 285,2 100,0 334,1 100,0 31,0 17,1 
         

Insumos e materiais ...................................... (27,0) -12,4 (50,4) -17,7 (53,9) -16,1 86,5 6,9 
Despesas com pessoal................................... (56,5) -25,9 (71,7) -25,1 (83,1) -24,9 26,9 15,9 
Despesas com depreciação e amortização..... (11,5) -5,3 (14,0) -4,9 (15,1) -4,5 21,1 8,2 
Outras despesas operacionais ....................... (86,4) -39,7 (114,6) -40,2 (122,9) -36,8 32,5 7,2 
Resultado na venda de ativo imobilizado....... 1,6 0,8 0,6 0,2 0,4 0,1 -62,4 -33,3 
Resultado na venda de joint venture ............. 0 0,0 0 0,0 3,0 0,9 – – 
Resultado positivo na aquisição de  
   participação em subsidiária ........................ 0 0,0 0 0,0 1,4 0,4 – – 

Resultado Operacional .............................. 37,9 17,4 35,2 12,3 64,0 19,1 -7,1 81,9 
         

Receitas Financeiras ...................................... 8,6 3,9 11,5 4,0 9,4 2,8 34,0 -18,0 
Resultado na alienação de investimentos ...... (1,5) -0,7 0 0, (2,8) -0,8 -100,0 - 
Despesas Financeiras..................................... (6,4) -3,0 (6,0) -2,1 (6,4) -1,9 -7,0 -7,0 
Lucro antes do Imposto de Renda e  
   Contribuição Social ................................. 38,5 17,7 40,7 14,3 64,1 19,2 5,5 57,7 
         

Imposto de Renda e Contribuição Social ....... (14,0) -6,4 (14,3) -5,0 (20,7) -6,2 2,1 44,5 

Lucro líquido do exercício ......................... 24,5 11,3 26,4 9,2 43,5 13,0 7,5 64,9 
      Atribuível para:         
            Sociedade controladora .................... 21,9 10,0 24,8 8,7 42,7 12,8 13,4 72,1 
            Acionistas minoritários...................... 2,7 1,2 1,6 0,6 0,8 0,2 -41,0 -48,7 

 
EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 COMPARADO AO EXERCÍCIO 
ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 

Os resultados de nossas operações durante o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, em 
comparação com o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, se caracterizaram por um 
aumento de 17,1% na receita líquida e por um aumento de 64,9% do lucro líquido.   

Receita Líquida 

A receita líquida aumentou 17,1%, passando de US$285,2 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005 para US$334,1 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. Nossa 
receita líquida por segmento de negócios variou da seguinte forma. 

 2005 2006 Variação (%) 
 (Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Terminais Portuários ...................................................................... 98,6 127,4 29,2 
Rebocagem ................................................................................... 106,5 118,8 11,5 
Logística ........................................................................................ 37,1 49,3 32,7 
Agenciamento Marítimo ................................................................ 20,7 17,8 (14,3) 
Offshore ........................................................................................ 7,2 8,4 15,3 
Atividades Não Segmentadas......................................................... 15,0 12,5 (16,6) 
Total............................................................................................. 285,2 334,1 17,1 
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• No segmento de Terminais Portuários a receita líquida aumentou 29,2%, passando de 
US$98,6 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$127,4 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. O aumento foi devido principalmente à 
recomposição de preços das nossas atividades de operação portuária de carregamento e 
descarregamento de navios em função de esforços comerciais para compensar a defasagem 
decorrente da política de preços atrelados ao Dólar para armadores estrangeiros utilizada durante o 
exercício de 2005.  Em função da recomposição de preços e do aumento no faturamento de outros 
serviços, a receita líquida média por container no segmento aumentou em 32,5%, passando de 
US$180 em 2005 para US$238 em 2006. Por outro lado, o aumento da receita foi atenuado pela 
redução de 2,4% do número total de containers movimentado, e de 7,8% no número de 
containers movimentados no Tecon Rio Grande, principalmente em função da redução das 
exportações brasileiras de frango congelado no primeiro semestre de 2006 devido (i) à redução do 
consumo mundial de frango decorrente do surto de gripe aviária na Ásia, (ii) perda de 
competitividade de alguns produtos de exportação devido a desvalorização cambial e (iii) obras de 
expansão do Tecon Rio Grande para construção do terceiro berço que ocasionaram perda de 
algumas escalas (mesmo diante do aumento das operações do Tecon Salvador em 13,6%).  

• A receita líquida do segmento de Rebocagem aumentou 11,5%, passando de US$106,5 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$118,8 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006.  O aumento foi devido a: (i) atendimento a navios de 
maior deadweight, que geralmente geram maior faturamento por manobra de rebocagem 
portuária, (ii) recomposição de preços negociados com nossos clientes, e (iii) maior quantidade 
de contratação de rebocadores de terceiros para atendimentos de clientes da Companhia, 
devido a picos de demanda pontuais.  

• No segmento de Logística a receita líquida aumentou 32,7%, passando de US$37,1 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$49,3 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006.  As principais razões para este aumento foram: (i) conquista 
de novos clientes, (ii) aumento de escopo dos serviços para base de clientes existente, e 
(iii) valorização cambial, tendo em vista que a maior parte das receitas deste segmento são 
atreladas ao Real. 

• A receita líquida no segmento de Agenciamento Marítimo reduziu 14,3%, passando de 
US$20,7 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$17,8 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, principalmente, em razão da perda de 
alguns clientes armadores, que implementaram agência marítima própria, mesmo diante do 
aumento de 15% no atendimento de embarcações tramp (não regulares).  

• No segmento de Offshore, a receita líquida aumentou 15,3%, passando de US$7,2 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$8,4 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006. Este aumento foi devido principalmente a serviços spot (não 
recorrentes) prestados no primeiro trimestre de 2006, em adição àqueles normalmente 
prestados sob os contratos firmados com a Petrobrás. 

• No que diz respeito à receita líquida alocada em Atividades Não Segmentadas, houve uma 
redução de 16,6%, passando de US$15,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2005 para US$12,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, 
principalmente em função da redução na quantidade de construções e manutenção realizadas 
para terceiros no nosso estaleiro, que se concentrou na construção de um novo PSV que será 
utilizado por nosso segmento de Offshore. 

Insumos e materiais 

Os custos de Insumos e Materiais aumentaram 6,9%, passando de US$50,4 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$53,9 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006, principalmente em função de: (i) aumento das nossas operações, especificamente 
nos segmentos de Rebocagem e Logística, (ii) aumento de 7% do custo de combustível, e (iii) variação 
cambial, uma vez que nossos custos de insumos e materiais são predominantemente atrelados ao Real. 
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Despesas com pessoal 

Nossas despesas com pessoal aumentaram 15,9%, passando de US$71,7 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$83,1 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006.  Este aumento deveu-se principalmente a: (i) crescimento das operações do Tecon 
Salvador que levou à contratação de novos funcionários e criação de um terceiro turno adicional a 
partir de setembro de 2006, (ii) aumento da equipe no segmento de Logística em função do aumento 
de operações promovida pela conquista de novos clientes, (iii) aumentos relativos a acordos coletivos, e 
(iv) variação cambial, uma vez que nossas despesas com pessoal são integralmente atrelados ao Real. 

Despesas com depreciação e amortização 

Nossas despesas com depreciação e amortização aumentaram 8,2%, passando de US$14,0 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$15,1 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2006.  Os aumentos foram devidos a: (i) adição de dois novos rebocadores à nossa 
frota, e (ii) início da amortização das obras de expansão do Tecon Rio Grande já registradas como ativo 
imobilizado. 

Outras Despesas Operacionais 

As outras despesas operacionais aumentaram 7,2%, passando de US$114,6 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$122,9 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006.  De forma geral, houve aumento nas contas de: (i) manutenção de rebocadores e 
embarcações PSV, e (ii) custos de transporte rodoviário do nosso segmento de Logística, decorrente do 
aumento de 15% no volume das suas operações.  

Resultado na venda de ativo imobilizado 

Houve um lucro de US$0,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, decorrente de 
alienação de diversos ativos de pequeno valor, enquanto no exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2005 o lucro foi de US$0,6 milhões.  

Resultado na venda de joint venture 

Houve um lucro de US$3,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 em função 
da venda de nossa participação de 50% da WR Operações Portuárias Ltda., que oferece serviços 
de operação portuária de container no Porto de São Francisco do Sul, Estado de Santa Catarina. 
Este lucro verificado em 2006 foi alocado no segmento de Terminais Portuários.  No exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005 não houve resultado na venda de joint venture.  

Resultado positivo na aquisição de participação em subsidiária 

Houve um lucro de US$1,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 em função da 
aquisição de 35% da participação societária (em adição à participação de 40% previamente detida) da 
Brasco, que oferece serviços portuários para embarcações que atendem atividades de petróleo e gás. 
O lucro verificado em 2006 foi alocado no segmento de Terminais Portuários.  No exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2005 não houve resultado positivo na aquisição de participação em subsidiária. 

94



 

Resultado Operacional 

O resultado operacional no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 apresentou crescimento 
de 81,9%, passando de US$35,2 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para 
US$64,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. Nosso resultado operacional por 
segmento de negócios variou da seguinte forma: 

 2005 2006 Variação (%) 
 (Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Terminais Portuários ...................................................................... 12,2 39,4 224,2 
Rebocagem ................................................................................... 32,6 31,4 (3,7) 
Logística ........................................................................................ 2,0 4,2 110,0 
Agenciamento Marítimo ................................................................ 4,6 8,5 84,3 
Offshore ........................................................................................ 1,6 1,1 (31,3) 
Atividades Não Segmentadas......................................................... (17,7) (20,6) 16,1 

Total............................................................................................. 35,2 64,0 81,9 

 
• No segmento de Terminais Portuários, o resultado operacional aumentou 224,2%, passando 

de US$12,2 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para 
US$39,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006.  Essa variação pode ser 
explicada pelos fatores que influenciaram nossa receita líquida, principalmente recomposição 
de preços, uma vez que geraram ganho de margem. 

• O resultado operacional no segmento de Rebocagem diminuiu 3,7%, mesmo diante dos 
fatores que afetaram positivamente a receita líquida deste segmento, passando de US$32,6 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$31,4 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006. Os principais motivos para esta redução foram: (i) a 
variação cambial, considerando que a maior parte das receitas deste segmento é denominada 
em Dólares, enquando custos e despesas são predominantes em Reais, (ii) o aumento de 7% 
no custo de combustíveis e (iii) o aumento da depreciação em função da entrada em operação 
de dois novos rebocadores.  

• No segmento de Logística, o resultado operacional aumentou 110,0%, passando de 
US$2,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$4,2 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. O principal motivo para este aumento, em 
linha com os fatores que influenciaram a receita líquida deste segmento, está ligado ao ganho 
de escala com o aumento das suas operações.   

• O resultado operacional no segmento de Agenciamento Marítimo apresentou aumento de 
84,3% no resultado operacional, passando de US$4,6 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005 para US$8,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2006. As razões para este aumento, mesmo diante do fator que impactou negativamente a 
receita líquida deste segmento, foram (i) resultado de serviços adicionais prestados ao armador 
CMA-CGM, sem aumentos de custos variáveis, (ii) a redução dos custos operacionais deste 
segmento, e (iii) aumento no atendimento de embarcações tramp (não regulares).  

• No segmento de Offshore, o resultado operacional apresentou redução de 31,3%, passando 
de US$1,6 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$1,1 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. A redução do resultado pode ser 
explicada, mesmo diante do aumento de receita líquida deste segmento, pela variação 
cambial, considerando que a maior parte das receitas deste segmento é atrelada ao Dólar, 
enquando custos e despesas são predominantes em Reais, a exemplo dos custos de pessoal. 

• No que diz respeito ao resultado operacional alocado em Atividades Não Segmentadas, houve 
um aumento de 16,1% no prejuízo do segmento, passando de US$17,7 milhões negativos no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$20,6 milhões negativos no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006, principalmente em função do aumento do custo de 
administração da Companhia que acompanhou o aumento da sua receita líquida.  
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Receitas Financeiras 

As receitas financeiras reduziram 18,0%, passando de US$11,5 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005 para US$9,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, 
principalmente devido a: (i) redução no resultado das aplicações financeiras em CDI, motivada pela 
queda do CDI médio de 19% em 2005 para 15% em 2006, (ii) redução de 15% no saldo médio de 
aplicações financeiras em Reais e (iii) diminuição nos ganhos de conversão cambial causada pela menor 
desvalorização do Dólar frente ao Real, quando comparada com o período anterior, em contraposição 
à redução nas perdas com fundos cambiais e operações de swap (gerada pela diferença na ponta ativa 
(US$), ligada à desvalorização da moeda americana, frente à ponta passiva (R$) ligada à variação do 
CDI), em linha com a decisão da Companhia de reduzir a sua posição nestes instrumentos. 

Resultado na Alienação de Investimentos 

Houve uma perda de US$2,8 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 em 
função da baixa contábil de empréstimos entre empresas coligadas. No exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005 não houve resultado na alienação de investimentos. 

Despesas Financeiras 

As despesas financeiras aumentaram 7,0%, passando de US$6,0 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005, para US$6,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, principalmente 
em razão do término de contratos de leasing de equipamentos utlizados no Tecon Rio Grande. 

Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuição Social  

O lucro antes do imposto de renda e contribuição social aumentou 57,7%, passando de US$40,7 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$64,1 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006, como consequência do significativo aumento do resultado operacional 
da Companhia.  

Imposto de Renda e Contribuição Social  

As despesas com imposto de renda e contribuição social aumentaram 44,5%, passando de US$14,3 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$20,7 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006.  O aumento acompanhou a evolução positiva do lucro antes do imposto 
de renda.  

Lucro Líquido do Exercício 

Nosso lucro líquido aumentou 64,9%, passando de US$26,4 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005, para US$43,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. 

Sociedade Controladora 

O valor relativo à sociedade controladora aumentou 72,1%, passando de US$24,8 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005, para US$42,7 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2006, em linha com o aumento no lucro líquido do exercício. 

Acionistas Minoritários 

O valor relativo aos acionistas ninoritários reduziu 48,7%, passando de US$1,6 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005, para US$0,8 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006. A redução na participação de acionistas minoritários contrapôs o aumento 
verificado no lucro líquido do exercício, em função da aquisição pela companhia: (i) dos 33% restantes 
do Tecon Rio Grande em setembro de 2005 e (ii) de participação adicional de 35% na Brasco em 
janeiro de 2006. 
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EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 COMPARADO AO EXERCÍCIO 
ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 

Os resultados de nossas operações durante o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, em 
comparação com o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004, se caracterizaram por um 
aumento de 31,0% de nossa receita operacional líquida e por um aumento de 7,5% do lucro líquido.   

Receita Líquida 

A receita líquida aumentou 31,0%, passando de US$217,7 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2004, para US$285,2 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005. 
Nossa receita líquida por segmento de negócios variou da seguinte forma: 

 2004 2005 Variação (%) 
 (Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Terminais Portuários ...................................................................... 67,8 98,6 45,4 
Rebocagem ................................................................................... 88,3 106,5 20,6 
Logística ........................................................................................ 21,5 37,1 72,9 
Agenciamento Marítimo ................................................................ 14,4 20,7 44,2 
Offshore ........................................................................................ 6,5 7,2 12,1 
Atividades Não Segmentadas......................................................... 19,3 15,0 (22,4) 

Total............................................................................................. 217,7 285,2 31,0 

 
• No segmento de Terminais Portuários, a receita líquida aumentou 45,4%, passando de US$67,8 

milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$98,6 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005. O crescimento deveu-se principalmente a: (i) aumento de 
23,4% e 8,6% na movimentação de containers no Tecon Salvador (conquista de 100% do market 
share de containers no porto de Salvador) e Tecon Rio Grande, respectivamente, (ii) valorização 
cambial, tendo em vista que parte das receitas deste segmento é atrelada ao Real, e (iii) aumento de 
54% no volume de embarcações atendidas na atividade de apoio à indústria petrolífera.  

• A receita líquida de Rebocagem aumentou 20,6%, passando de US$88,3 milhões em 2004 
para US$106,5 milhões em 2005.  O aumento foi devido principalmente a: (i) aumento de 
11,6% na quantidade de manobras de rebocagem portuária, e (ii) maior quantidade de 
eventos de rebocagem oceânica e apoio a salvatagem.  

• No segmento de Logística, a receita líquida aumentou 72,9%, passando de US$21,5 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$37,1 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005.  Contribuíram para este aumento: (i) a ampliação dos serviços oferecidos a 
clientes existentes dos setores químico e petroquímico, (ii) a ampliação de nossa base de clientes, 
(iii) aumento na quantidade de viagens realizadas na atividade de transportes rodoviários, e (iv) 
valorização cambial, tendo em vista que a maior parte das receitas deste segmento é atrelada ao Real. 

• A receita líquida no segmento de Agenciamento Marítimo aumentou 44,2%, passando de 
US$14,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$20,7 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005. O aumento deveu-se principalmente a: (i) aumento 
dos preços de frete cobrados pelos armadores, o que impacta positivamente nossa remuneração, 
(ii) acréscimo dos atendimentos de armadores tramp (não regulares), especialmente nos mercados de 
açúcar e fertilizantes, e (iii) aumento do volume de alguns serviços complementares.  

• No segmento de Offshore, a receita líquida aumentou 12,1%, passando de US$6,5 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$7,2 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005.  Este aumento foi impactado pela variação cambial, a despeito da não 
ocorrência, em 2005, de serviços spot (não recorrentes) de apoio offshore realizados em 2004.  

• No que diz respeito à receita líquida alocada em Atividades Não Segmentadas, houve uma 
redução de 22,4%, passando de US$19,3 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2004 para US$15,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, 
principalmente em função da redução nos serviços realizados para terceiros em nosso estaleiro, 
que concentrou suas atividades na construção de embarcações próprias. 
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Insumos e Materiais 

Os custos de insumos e materiais aumentaram 86,5%, passando de US$27,0 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$50,4 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005.  As principais razões deste aumento foram: (i) variação cambial, uma vez que, 
nossos custos de insumos e materiais são predominantemente atrelados ao Real, (ii) aumento de 20% 
do preço de combustíveis e lubrificantes, e (iii) aumento no volume de operações, especificamente nos 
segmentos de Rebocagem, Terminais Portuários e Logística.  

Despesas com pessoal 

Nossas despesas com pessoal aumentaram 26,9%, passando de US$56,5 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2004 para US$71,7 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2005. Este incremento foi motivado por:  (i) variação cambial na conversão destes custos de Reais para 
Dólar, uma vez que nossos custos de pessoal são integralmente atrelados ao Real, (ii) contratação de 
novos funcionários e pagamento de horas-extras adicionais, em função do aumento de operações, 
especialmente nos segmentos de Rebocagem e Logística, e (iii) aumentos relativos a acordos coletivos. 

Despesas com depreciação e amortização 

Nossas despesas com depreciação e amortização aumentaram 21,1%, passando de US$11,5 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$14,0 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005.  Os principais motivos deste aumento foram: (i) adição de dois novos 
rebocadores à nossa frota e (ii) início da amortização de obras civis realizadas no Tecon Rio Grande e 
no Tecon Salvador.  

Outras Despesas Operacionais 

As outras despesas operacionais aumentaram 32,5%, passando de US$86,4 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$114,6 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005.  De forma geral, houve (i) grande impacto da variação cambial, uma vez que nossas 
outras despesas operacionais são predominantemente atreladas ao Real, (ii) aumento no volume 
de operações, especificamente nos segmentos de Rebocagem, Terminais Portuários e Logística, e 
(iii) aumento no custo com trabalhadores avulsos no Tecon Rio Grande. 

Resultado na venda de ativo imobilizado 

Houve um lucro de US$0,6 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, enquanto no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 o lucro foi de US$1,6 milhões.  

Resultado operacional 

Nosso resultado operacional no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 apresentou redução 
de 7,1%, passando de US$37,9 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 
US$35,2 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005. Nosso resultado operacional por 
segmento de negócios variou da seguinte forma: 

 2004 2005 Variação (%) 
 (Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Terminais Portuários ..................................................................... 13,3 12,2 (8,9) 
Rebocagem .................................................................................. 30,1 32,6 8,4 
Logística ....................................................................................... 1,1 2,0 81,8 
Agenciamento Marítimo ............................................................... 4,3 4,6 7,4 
Offshore ....................................................................................... 2,4 1,6 (34,3) 
Atividades Não Segmentadas........................................................ (13,3) (17,7) 33,1 

Total............................................................................................ 37,9 35,2 (7,1) 
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• No segmento de Terminais Portuários, o resultado operacional apresentou redução de 8,9%, 
passando de US$13,3 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 
US$12,2 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005.  Mesmo tendo em vista 
os fatores que aumentaram a receita líquida deste segmento, o seu resultado operacional foi 
negativamente impactado (i) pela variação cambial, considerando que a maior parte das receitas 
deste segmento é denominada em Dólares, enquando custos e despesas são predominantes em 
Reais e (ii) aumento nos custos com trabalhadores avulsos no Tecon Rio Grande. 

• O resultado operacional no segmento de Rebocagem aumentou 8,4%, passando de US$30,1 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$32,6 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005. Os principais motivos para este aumento foram os 
mesmos fatores que influenciaram o crescimento da receita líquida deste segmento, que 
todavia, foi contraposto por: (i) variação cambial, considerando que a maior parte das receitas 
deste segmento é denominada em Dólares, enquando custos e despesas são predominantes em 
Reais, e (ii) aumento de 20% nos custos de combustível e lubrificante, um de nossos principais 
custos do segmento. 

• No segmento de Logística, o resultado operacional aumentou 81,8%, passando de US$1,1 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$2,0 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005. Os principais motivos para este aumento foram os 
mesmos fatores que influenciaram o crescimento da receita líquida deste segmento. 

• O resultado operacional no segmento de Agenciamento Marítimo aumentou 7,4%, passando 
de US$4,3 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$4,6 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005. Os principais motivos para este aumento 
foram os mesmos fatores que influenciaram o crescimento da receita líquida deste segmento, 
que todavia, foram contrapostos, principalmente, pela variação cambial, considerando que a 
maior parte dos custos e despesas deste segmento são predominantes em Reais.  

• No segmento de Offshore, nosso resultado operacional reduziu 34,3%, passando de US$2,4 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$1,6 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005. Ainda considerando os fatores que impactaram 
positivamente a receita líquida deste segmento, o seu resultado operacional sofreu redução 
devido (i) à variação cambial, considerando que a maior parte dos custos e despesas deste 
segmento são predominantes em Reais, além (ii) da não recorrência em 2005 dos serviços spot, que 
tiveram grande contribuição no resultado obtido em 2004.  

• No que diz respeito aos resultados operacionais alocados em Atividades Não Segmentadas, 
houve um aumento de 33,1% no prejuízo, passando de US$13,3 milhões negativos no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$17,7 milhões negativos no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005, principalmente em função do aumento do custo de 
administração da Companhia que acompanhou o aumento da sua receita líquida. 

Receitas Financeiras 

As receitas financeiras aumentaram 34,0%, passando de US$8,6 milhões no exercício encerrado em 31 
de dezembro de 2004 para US$11,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, 
principalmente devido a: (i) aumento no resultado das aplicações financeiras em CDI, motivado pelo 
aumento do CDI médio de 16% em 2004 para 19% em 2005, (ii) redução nas perdas com fundos 
cambiais e operações de swap (gerada pela diferença na ponta ativa (US$), ligada à desvalorização da 
moeda americana, frente à ponta passiva (R$) ligada à variação do CDI), e (iii) aumento nos ganhos de 
conversão cambial causada pela maior desvalorização do Dólar frente ao Real. 

Resultado na Alienação de Investimentos 

No exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 não houve resultado na alienação de 
investimentos. Houve um resultado negativo de US$1,5 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2004 em função da baixa contábil de empréstimos entre empresas coligadas.  
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Despesas Financeiras  

As despesas financeiras reduziram 7,0%, de US$6,4 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2004 para US$6,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, 
principalmente em razão do aumento nos ganhos de variação cambial sobre os nossos financiamentos, 
causado pela maior desvalorização do Dólar frente ao Real. Esse movimento foi parcialmente atenuado 
pelo aumento de US$5,3 milhões no saldo de dívida por meio da contratação de empréstimos junto ao 
IFC e BNDES, e pelo aumento da taxa média de financiamento, decorrente, principalmente, do 
aumento da Libor nos financiamentos do Tecon Rio Grande e Tecon Salvador junto ao IFC.  

Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuição Social  

O lucro antes do imposto de renda e contribuição social aumentou 5,5%, passando de 
US$38,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$40,7 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, como consequência do significativo aumento do 
resultado operacional da Companhia. 

Imposto de Renda e Contribuição Social 

As despesas com imposto de renda e contribuição social aumentaram 2,1%, passando de US$14,0 
milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2004 para US$14,3 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005. O aumento acompanhou a evolução positiva do lucro antes 
do imposto de renda.   

Lucro Líquido do Exercício 

Nosso lucro líquido aumentou 7,5%, passando de US$24,5 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2004 para US$26,4 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005.  

Sociedade Controladora 

O valor relativo à sociedade controladora aumentou 13,4%, passando de US$21,9 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2004, para US$24,8 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005, em linha com o aumento no lucro líquido do exercício. 

Acionistas Minoritários 

O valor relativo aos acionistas ninoritários reduziu 41,0%, passando de US$2,7 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2004, para US$1,6 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005. A redução na participação de acionistas minoritários contrapôs o aumento 
verificado no lucro líquido do exercício, em função da aquisição pela companhia dos 33% restantes do 
Tecon Rio Grande em setembro de 2005. 
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ANÁLISE DAS PRINCIPAIS CONTAS PATRIMONIAIS 

 Exercício social encerrado em % Variação 
 2004 % AV 2005 % AV 2006 % AV 2004/2005 2005/2006

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
         

Ativo não circulante         
Ágio ....................................................  – 0,0 13,1 4,7 13,1 4,0 – 0,0 
Outros ativos intangíveis ......................  2,3 0,9 2,3 0,8 2,1 0,6 -1,1 -10,3 
Ativos imobilizados ..............................  123,8 48,2 147,7 52,9 175,8 53,8 19,2 19,1 
Impostos diferidos ...............................  9,3 3,6 7,5 2,7 8,3 2,5 -19,4 11,1 
Investimentos disponíveis para venda .............. 4,3 1,7 4,8 1,7 5,3 1,6 12,9 10,9 
Outros ativos não circulantes ...............  3,5 1,3 5,7 2,0 7,8 2,4 63,3 38,1 
 143,2 55,8 181,0 64,9 212,4 65,0 26,4 17,3 
         

Ativo circulante         
Estoques..............................................  5,0 2,0 6,7 2,4 7,1 2,2 32,6 5,9 
Contas a receber de clientes e outros  
   recebíveis..........................................  42,0 16,3 48,2 17,3 52,8 16,2 14,8 9,6 
Disponibilidades...................................  66,5 25,9 43,2 15,5 54,6 16,7 -35,1 26,5 
 113,5 44,2 98,0 35,1 114,5 35,0 -13,7 16,8 
         

Ativo Total 256,7 100,0 279,0 100,0 326,9 100,0 8,7 17,2 
         

Passivo Circulante         
Fornecedores e outras contas  
   a pagar.............................................  (45,5) 17,7 (51,0) 18,3 (52,5) 16,1 12,0 3,0 
Imposto de renda e contribuição social  
   a pagar.............................................  (0,9) 0,3 (0,6) 0,2 (1,8) 0,5 -33,3 200,0 
Arrendamento financeiro a pagar ........  (3,0) 1,2 (3,9) 1,4 (0,6) 0,2 28,3 -85,1 
Empréstimos bancários ........................  (13,2) 5,1 (16,4) 5,9 (14,9) 4,6 24,4 -9,0 
Instrumentos financeiros derivativos.....  – – – – (0,8) 0,2 – – 
 (62,6) 24,4 (71,8) 25,7 (70,6) 21,6 14,8 -1,8 
         

Ativo circulante líquido ....................  51,0 19,8 26,2 9,4 43,9 13,4 -48,6 67,7 
         

Passivo não Circulante         
Empréstimos bancários ........................  (86,2) 33,6 (88,5) 31,7 (95,2) 29,1 2,7 7,6 
Impostos diferidos ...............................  (10,6) 4,1 (8,2) 3,0 (9,1) 2,8 -22,4 10,3 
Provisões .............................................  (2,6) 1,0 (4,3) 1,5 (5,9) 1,8 63,5 37,0 
Arrendamento financeiro a pagar ........  (3,1) 1,2 (0,6) 0,2 (1,1) 0,3 -81,9 83,3 
 (102,6) 39,9 (101,6) 36,4 (111,3) 34,1 -0,9 9,5 
         

Passivo Total .....................................  (165,1) 64,3 (173,5) 62,2 (181,9) 55,6 5,0 4,9 
         

Ativos líquidos ..................................  91,6 35,7 105,6 37,8 145,0 44,4 15,2 37,4 
         

Capital e Reservas         
Capital social .......................................  8,1 3,1 8,1 2,9 8,1 2,5 0,0 0,0 
Lucros acumulados ..............................  50,0 19,5 65,2 23,4 97,6 29,8 30,3 49,7 
Reserva de Capital ...............................  21,7 8,5 22,5 8,1 24,6 7,5 3,8 9,0 
Reserva de Investimentos .....................  1,4 0,5 1,9 0,7 2,4 0,7 37,2 28,3 
Reserva dos efeitos da conversão para  
   moeda de divulgação........................  1,4 0,6 6,6 2,4 8,6 2,6 371,4 30,4 
Patrimônio atribuído aos acionistas  
   da controladora .............................  82,6 32,2 104,2 37,4 141,2 43,2 26,2 35,4 
Patrimônio atribuído aos acionistas  
   não controladores.............................  9,0 3,5 1,3 0,5 3,8 1,2 -85,4 191,7 
         

Patrimônio Líquido ...........................  91,6 35,7 105,6 37,8 145,0 44,4 15,0 37,4 
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POSIÇÃO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 COMPARADO A 31 DE DEZEMBRO DE 2005 

Ativo não circulante 

O ativo não circulante aumentou 17,3%, correspondendo a US$31,4 milhões, passando de US$181,0 milhões 
em 31 de dezembro de 2005 para US$212,4 milhões em 31 de dezembro de 2006, principalmente 
devido ao comportamento das seguintes contas: 

• Ativo Imobilizado: O ativo imobilizado apresentou aumento de 19,1%, correspondendo a em 
US$28,1 milhões, passando de US$147,7 milhões para US$175,8 milhões, em razão da 
aquisição de equipamentos e realização de obras referentes à expansão do Tecon Rio Grande e 
à construção de uma embarcação PSV para o segmento Offshore.  

• Ágio: Não houve alteração na conta de ágio, que manteve o valor de US$13,1 milhões, 
decorrente da compra dos 33,33% restantes de participação acionária no Tecon Rio Grande 
em 2005. 

Ativo circulante 

O ativo circulante aumentou 16,8%, correspondendo a US$16,5 milhões, passando de US$98,0 milhões em 
31 de dezembro de 2005 para US$114,5 milhões em 31 de dezembro de 2006, principalmente em função da 
variação das disponibilidades e das contas a receber de clientes e outros recebíveis, principalmente devido ao 
comportamento das seguintes contas: 

• Disponbilidades: As disponibilidades aumentaram em 26,5%, correspondendo a US$11,4 milhões, 
devido ao aumento do volume das aplicações financeiras em Dólares (ainda que o volume das 
aplicações financeiras em Reais tenha diminuido), bem como aos rendimentos auferidos em 
tais aplicações financeiras. 

• Contas a Receber de Clientes e Outros Recebíveis: As contas a receber de clientes e outros 
recebíveis aumentaram em 9,6%, correspondendo a US$4,6 milhões, alinhado com o 
aumento das receitas operacionais.  

Passivo circulante 

O passivo circulante reduziu  1,8%, correspondendo a US$1,2 milhão, passando de US$71,8 milhões em 
31 de dezembro de 2005 para US$70,6 milhões em 31 de dezembro de 2006, principalmente devido ao 
comportamento das seguintes contas: 

• Arrendamento Financeiro a Pagar: O arrendamento financeiro a pagar reduziu em US$3,3 milhões, 
principalmente em função da liquidação de contratos relativos à equipamentos operacionais do 
Tecon Rio Grande. 

• Empréstimos Bancários: Os empréstimos bancários reduziram em 9,0%, correspondendo a 
US$1,5 milhão, devido, principalmente, a amortizações de principal e pagamentos de juros de 
empréstimos com BNDES e IFC. 

• Fornecedores e Outras Contas a Pagar: Forcenedores e outras contas a pagar aumentaram em 
3,0%, correspondendo a US$1,5 milhão, compatível com o crescimento das atividades da 
Companhia e controladas. 

• Imposto de Renda e Contribuição Social a Pagar: imposto de renda e contribuição social 
a pagar aumentaram em US$1,2 milhão em função do aumento das atividades da Companhia 
e controladas. 
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Passivo não circulante 

O passivo não circulante apresentou aumento de 9,5%, correspondendo a US$9,7 milhões, passando 
de US$101,6 milhões em 31 de dezembro de 2005 para US$111,3 milhões em 31 de dezembro de 
2006, principalmente devido ao comportamento das seguintes contas:  

• Empréstimos Bancários: O saldo de empréstimos bancários aumentou em US$6,7 milhões, 
passando de US$88,5 milhões para US$95,2 milhões, devido (a) à liberação da última parcela 
do financiamento contratado com o IFC para o Tecon Rio Grande direcionado para a 
construção do terceiro berço de atracação e aquisição de novos equipamentos; e (b) a 
liberação de recursos em função de financiamentos contratado junto ao BNDES utilizados para 
a construção de embarcações; 

• Provisões: As provisões aumentaram em US$1,6 milhões, em função da piora das chances de 
êxito de algumas ações judiciais;  

• Arrendamento Financeiros a Pagar: O arrendamento financeiro a pagar aumentou em US$0,5 milhões 
devido à formalização de dois novos contratos relativos à aquisição de equipamentos para os 
segmentos de Terminais Portuários (Tecon Salvador) e Logística. 

 
Patrimônio líquido 

O Patrimônio Líquido aumentou 37,4%, correspondendo a US$39,4 milhões, passando de US$105,6 milhões 
em 31 de dezembro de 2005 para US$145,0 em 31 de dezembro de 2006, principalmente devido ao 
comportamento das seguintes contas: 

• Lucros Acumulados: Os lucros acumulados aumentaram em US$32,4 milhões, devido a (a) 
registro do resultado reconhecido em 2006, (b) pagamento de US$7,6 milhões de dividendos 
aos acionistas e (c) transferência de lucros acumulados para a reserva de capital; 

• Reserva de Capital: A reserva de capital aumentou em US$2,0 milhões, devido ao registro do 
saldo proveniente de lucros acumulados;  

• Reserva dos Efeitos da Conversão para Moeda de Divulgação: A reserva dos efeitos da 
conversão para moeda de divulgação aumentou em US$2,0 milhões, devido ao registro do 
CTA (cumulative translation adjustment); 

• Patrimônio Atribuído aos Acionistas Não Controladores: O patrimônio atribuído aos acionistas 
não controladores aumentou  em US$2,5 milhões, devido (i) à aquisição de mais 35% de 
participação na Brasco, que a tornou uma controlada integral (o que fez com que ela passasse 
a ser consolidada integralmente ao invés de proporcionalmente) e (ii) à melhora do resultado 
de controladas. 

POSIÇÃO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 COMPARADO A 31 DE DEZEMBRO DE 2004 

Ativo não circulante 

O ativo não circulante aumentou 26,4%, correspondendo a US$37,8 milhões, passando de US$143,2 
milhões em 31 de dezembro de 2004 para US$181,0 milhões em 31 de dezembro de 2005, 
principalmente devido ao comportamento das seguintes contas: 

• Ativo Imobilizado: O ativo imobilizado aumentou em US$23,8 milhões, tendo como principal 
motivo os investimentos relacionados à construção de novos rebocadores e à aquisição de 
equipamentos e realização de obras referentes à expansão do Tecon Rio Grande. 

• Ágio: Houve registro do valor de US$13,1 milhões referente ao ágio decorrente da compra dos 
33,33% restantes de participação acionária no Tecon Rio Grande, tendo como fundamento 
econômico a rentabilidade futura. 
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Ativo circulante 

O ativo circulante reduziu 13,7%, correspondendo a US$15,5 milhões, passando de US$113,5 milhões em 
31 de dezembro de 2004 para US$98,0 milhões em  31 de dezembro de 2005. A variação ocorreu devido às 
disponibilidades e contas a receber de clientes e outros recebíveis, principalmente devido ao 
comportamento das seguintes contas: 

• Disponibilidades: As disponibilidades reduziram em US$23,4 milhões em razão do grande volume 
de desaplicação de recursos para financiar a aquisição da concessão do Tecon Rio Grande. 

• Contas a Receber de Clientes e Outros Recebíveis: As contas a receber de clientes e outros 
recebíveis aumentaram em US$6,2 milhões, em linha com o aumento das receitas da 
Companhia e controladas, o que compensou parcialmente a redução nas disponibilidades. 

Passivo circulante 

O passivo circulante aumentou 14,8%, correspondendo a US$9,2 milhões, passando de US$62,6 milhões 
em 31 de dezembro de 2004 para US$71,8 milhões em 31 de dezembro de 2005, principalmente devido 
ao comportamento das seguintes contas:  

• Fornecedores e Outras Contas a Pagar: Os fornecedores e outras contas a pagar aumentaram em 
US$5,5 milhões em linha com o crescimento das operações e conseqüente aumento dos custos 
de insumos e materiais; 

• Empréstimos Bancários: Os empréstimos de curto prazo aumentaram em US$3,3 milhões, devido à 
contratação de dois novos empréstimos pelo Tecon Rio Grande junto ao IFC e o recebimento 
de novos desembolsos do financiamento contratado junto ao BNDES; e  

• Arrendamento Financeiro: O arrendamento financeiro a pagar aumentou em US$0,9 milhões, 
devido à transferência de US$2,6 milhões da linha de passivo não circulante para passivo circulante, 
e amortizações ocorridas ao longo do exercício de 2005. 

Passivo não circulante 

O passivo não circulante manteve-se praticamente inalterado, passando de US$102,6 milhões em 
31 de dezembro de 2004 para US$101,6 milhões em 31 de dezembro de 2005, principalmente devido 
ao comportamento das seguintes contas: 

• Empréstimos Bancários: Os empréstimos bancários aumentaram em US$2,3 milhões, passando 
de US$86,2 milhões para US$88,5 milhões, devido, principalmente, ao recebimento de 
novos recursos no financiamento contratado com o BNDES, e respectivas amortizações de principal 
e juros; 

• Impostos Diferidos: A conta de impostos diferidos apresentou redução de US$2,4 milhões, em 
decorrência do impacto da variação cambial sobre o saldo de empréstimos, sendo a respectiva 
receita excluída para fins de apuração do Imposto de Renda e Contribuição Social, 
considerando que algumas controladas da Companhia optaram pela adoção do regime de 
caixa na apuração de impostos sobre as variações cambiais ativas e passivas geradas pelos 
empréstimos atrelados à moeda estrangeira; 

• Provisões: As provisões aumentaram em US$1,7 milhões, em função da piora das chances de 
êxito de algumas ações judicias; 

• Arrendamento Financeiro: O arrendamento financeiro a pagar reduziu em US$2,6 milhões, em 
função da proximidade de encerramento do leasing de equipamentos operacionais, que 
passaram a ser alocados no passivo circulante. 
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Patrimônio Líquido 

O Patrimônio Líquido aumentou 15,2%, correspondendo a US$14,0 milhões, passando de US$91,6 milhões 
em 31 de dezembro de 2004 para US$105,6 milhões em 31 de dezembro de 2005, principalmente 
devido ao comportamento das seguintes contas: 

• Lucros Acumulados: Os lucros acumulados aumentaram em US$15,2 milhões, devido ao 
registro do resultado reconhecido no período, compensado pelo pagamento de US$8,8 milhões 
de dividendos e à transferência de lucros acumulados para a reserva de capital; 

• Reserva de Capital: A reserva de capital aumentou em US$0,8 milhão, devido ao registro do 
saldo proveniente de lucros acumulados; 

• Reserva dos Efeitos da Conversão para Moeda de Divulgação: A reserva dos efeitos da 
conversão para moeda de divulgação aumentou em US$5,1 milhões, devido ao registro do 
CTA (cumulative translation adjustment); 

• Patrimônio Atribuído aos Acionistas Não Controladores: O patrimônio atribuído aos acionistas 
não controladores reduziu em US$7,7 milhões, devido à aquisição do Tecon Rio Grande. 

PRINCIPAIS REFLEXOS DA RECONCILIAÇÃO ENTRE O IFRS E BRGAAP EM REAIS 

De acordo com o IFRS o nosso lucro líquido dos exercícios encerrados em 2004, 2005 e 2006 foram de 
R$94,7 milhões, R$64,2 milhões, e R$71,8 milhões, respetivamente. O nosso lucro líquido no 
encerramento de tais exercícios de acordo com as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil foi de R$86,6 milhões, 
R$74,6 milhões e R$78,6 milhões, respectivamente. 

De acordo com o IFRS o nosso patrimônio líquido em 2004, 2005 e 2006 foi de R$310,0 milhões, 
R$247,1 milhões, e R$243,2 milhões, respetivamente. O nosso patrimônio líquido de tais exercícios de 
acordo com as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil foi de R$351,0 milhões, R$270,2 milhões e 
R$222,1 milhões. 

LIQUIDEZ E RECURSOS DE CAPITAL 

 2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Caixa líquido das atividades operacionais .............................. 31,1 26,4 42,4 
    

Investimentos    
Juros recebidos ............................................................................ 5,8 5,8 5,7 
Recursos da venda de ativo imobilizado........................................ 3,9 3,1 2,1 
Aquisição de ativos imobilizados .................................................. (20,2) (36,2) (42,2) 
Caixa líquido na aquisição de subsidiárias..................................... (1,2) (23,2) 1,7 
Caixa líquido na venda de joint venture........................................ – – 3,5 

Caixa Líquido utilizado em investimentos ..................................... (11,7) (50,6) (29,2) 
    

Financiamentos    
Dividendos pagos......................................................................... (8,0) (8,8) (7,6) 
Pagamento de empréstimos ......................................................... (11,0) (11,4) (16,1) 
Pagamento de obrigações em contratos de leasing ...................... (1,1) (2,9) (3,4) 
Novos empréstimos bancários ...................................................... 9,4 18,3 21,0 
Redução/aumento de débitos bancários ....................................... 0,3 (0,1) 0,6 

Caixa Líquido proveniente de financiamentos............................... (10,4) (4,9) (5,5) 
    

Aumento/redução de caixa e disponibilidades ...................... 9,0 (29,1) 7,7 
    

Caixa e equivalentes de caixa no início do ano...................... 52,5 66,5 43,2 
    

Efeito de variação cambial............................................................ 5,0 5,7 3,7 
    

Caixa e equivalentes de caixa ao final do ano ....................... 66,5 43,2 54,6 
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Fontes e usos de caixa  

As nossas principais fontes de caixa compreendem (i) fluxo de caixa gerado pelas nossas atividades 
operacionais, e (ii) endividamento a curto e longo prazo. Nossos principais usos de caixa compreendem 
custos e despesas relacionados à operação de nossos negócios, desembolso de capital incluindo o 
investimento nas nossas atividades e as exigências de pagamento de nossa dívida. 

O fluxo de caixa operacional gerado nas operações dos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 
2004, 2005 e 2006 foram de US$31,1 milhões, US$26,4 milhões e US$42,5 milhões, respectivamente.  

Acreditamos dispor de fontes de liquidez e de recursos financeiros suficientes para atender as 
necessidades de serviço de nossa dívida, de dispêndio de capital e demais necessidades nos próximos 
anos, embora não seja possível oferecer garantias a esse respeito. 

Caixa aplicado na aquisição de ativos imobilizados 

O capital aplicado na aquisição de ativos imobilizados, nos exercícios encerrados em 31 de dezembro 
de 2004, 2005 e 2006 foi de US$20,2 milhões, US$36,2 milhões e US$42,2 milhões, respectivamente. 
Em 2006, direcionamos nossos investimentos principalmente para a expansão das nossas operações, 
por meio da construção de embarcações, investimentos de infra-estrutura nos nossos terminais e 
aquisição de equipamentos, dentre os quais podemos citar os principais: 

Item 2004 2005 2006 
 (Em milhões de US$) 

Construção de Rebocadores ................................................................ 10,7 13,2 3,3 
Construção de PSV ..............................................................................  0,8 15,6 
Projeto de modernização do Estaleiro ..................................................  0,6 0,6 
Obras Tecon Salvador .......................................................................... 1,7 2,6 2,3 
Equipamentos Tecon Salvador ............................................................. 0,5 1,1 1,4 
Investimentos no terminal de containers vazios no Tecon Salvador ....... 0,3 1,3 1,3 
Ampliação do cais-3º berço do Tecon Rio Grande ................................ 1,1 2,1 7,8 
Aquisição de 2 guindastes de cais (portainers) no Tecon Rio Grande..... 2,5 9,5 1,2 
Aquisição de 4 guindastes de pátio (RTG) no Tecon Rio Grande ........... 1,8 4,1 1,2 
Investimentos Tecnologia da Informação.............................................. 0,7 0,9 1,3 
Outros................................................................................................. 2,2 1,3 7,3 

Total .................................................................................................. 20,2 36,2 42,2 

 
Outros dispêndios de capital 

Adicionalmente, nos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006, houve 
distribuição de dividendos no valor de US$8,0 milhões, US$8,8 milhão e US$8,3 milhões, 
respectivamente. 

Endividamento 

Em 31 de dezembro de 2006, tínhamos um endividamento total no valor de US$110,1 milhões, sendo 
US$14,9 milhões classificados como passivo circulante e US$95,2 milhões de longo prazo. 

 2004 2005 2006 
 (Em milhões de US$) 

Financiamento – BNDES .................................................................... 73,3  75,6  78,4  
      Endividamento atrelado ao R$ ........................................................ 0,3  1,7  – 
      Endividamento atrelado ao US$ ...................................................... 73,0  73,9  78,4  
Financiamento – IFC (US$)................................................................. 25,8  29,2  30,9  
Outros Empréstimos (R$) .................................................................. 0,3  0,2  0,8  

Financiamento Total .......................................................................... 99,4  104,9  110,2  
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Em 31 de dezembro de 2006 nosso endividamento atrelado ao Dólar somava US$109,4 milhões, 
correspodendo a 99,3% do endividamento total, enquanto nosso endividamento atrelado a Reais 
somava US$0,8 milhões, ou 0,7% do endividadmento total e apresentavas as seguintes taxas de juros: 

  Saldo 2.00 Vencimento Juros Contratuais 
Taxa 

Média 

 (em US$ Milhões)    

Financiamento – BNDES .................. 78,4 2007 a 2024 Pré fixada, de 1,5% a 6% 4,10% 
Financiamento – IFC (US$) ............... 30,9 2007 a 2014 Libor 6M + 3,5% a 4,15% 8,32% 
Outros Empréstimos ........................ 0,8 – CDI + 1,98% a.a. – 

Financiamento Total..................... 110,2 – – – 

 
A tabela abaixo demonstra o prazo de vencimento do nosso endividamento de longo prazo em 31 de 
dezembro de 2006: 

Cronograma de Amortização (Em milhões de US$) 

2007........................................................................................................................................ 14,9 
2008........................................................................................................................................ 14,2 
2009........................................................................................................................................ 13,5 
2010........................................................................................................................................ 9,8 
2011........................................................................................................................................ 8,7 
Após 2011 ............................................................................................................................... 48,8 

Total ....................................................................................................................................... 110,2 

 
Não possuímos quais valores mobiliários conversíveis em ação ou valores mobiliários com garantias em 
circulação.  

Acreditamos que detemos plena capacidade de pagamento de nossos compromissos financeiros, 
conforme demonstrado por meio dos índices de Dívida Líquida/EBITDA e de Cobertura do Serviço da 
Dívida contidos nas tabelas abaixo: 

Índice Dívida Líquida/EBITDA 2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$) 

Dívida Líquida(1) ........................................................................ 32,8 61,8 55,6 
      Financiamento Total ............................................................. 99,4 104,9 110,2 
      Caixa e equivalentes de caixa................................................ 66,5 43,2 54,6 
EBITDA...................................................................................... 47,9 49,1 76,2 
Dívida Líquida/EBITDA ............................................................ 0,69 1,26 0,73 

 

(1) Dívida Líquida definida como Financiamento Total descontado de Caixa e Equivalentes de Caixa. 

 
Índice de Cobertura do Serviço da Dívida 2004 2005 2006 

 (Em milhões de US$) 

EBITDA...................................................................................... 47,9 49,1 76,2 
Depreciação e Amortização..................................................... 11,5 14,0 15,1 
Pagamento de Empréstimos(1) ................................................. 11,0 11,4 16,1 
Cobertura do Serviço da Dívida(2) ............................................ 3,3 3,1 3,8 
 

 (1) Pagamento de Empréstimo, conforme apresentado nas Demonstrações Consolidadas de Resultados, engloba o pagamento de 
juros e de amortização de Principal. 

(2) Índice de Cobertura de Serviço da Dívida definido como (EBITDA-Depreciação)/Pagamento de Empréstimos. 

 
 

107



 

Contratos Financeiros Relevantes 

Contratos de Financiamento com o IFC (Tecon Rio Grande) 

Em 14 de dezembro de 1998, firmamos um contrato de financiamento com o IFC no valor total de 
US$31 milhões, que abrange três linhas de financiamento cujas taxas variam entre LIBOR + 4,00% a.a. 
(incidente sobre US$7,5 milhões), LIBOR + 3,75% a.a. (incidente sobre US$18 milhões) e LIBOR 
(incidente sobre US$5,5 milhões), para financiar o projeto de expansão e modernização do Tecon Rio 
Grande conforme previsto no contrato de arrendamento firmado com a SUPRG, incluindo a construção 
de um novo berço de 300m e a aquisição de equipamentos. 

Em garantia ao financiamento (i) empenhamos todos os equipamentos do Tecon Rio Grande; 
(ii) empenhamos a totalidade das ações detidas no Tecon Rio Grande; (iii) empenhamos todos os 
direitos provenientes do Contrato de Arrendamento com a SUPRG, entre outras. 

Posteriormente, em 25 de junho de 2004, celebramos novo contrato de financiamento com o IFC no 
valor total de US$16,2 milhões, que abrange duas linhas de financiamento cujas taxas variam, conforme 
os desembolsos, entre 7,86% a.a. (incidente sobre US$4,0 milhões), 9,17% a.a. (incidente sobre 
US$3,8 milhões) e LIBOR + 3,5% (incidente sobre US$4,0 milhões), para financiar parte do projeto de 
ampliação do Tecon Rio Grande, incluindo a realização de obras e a aquisição de equipamentos. 

De forma a garantir este novo empréstimo, firmamos aditivos aos contratos de garantia celebrados 
quando da obtenção do primeiro financiamento, estendendo tais garantia ao novo financiamento. 

De acordo com ambos os contratos, somos obrigados a obedecer a obrigações referentes a: não 
distribuição de dividendos enquanto sob inadimplência contratual, manutenção de liquidez, nível de 
endividamento, não pré-pagamento de dívidas, não onerar ativos, não realocamento de executivos, 
dentre outras obrigações usuais de mercado. 

Contrato de Financiamento com o IFC (Tecon Salvador) 

Em 25 de janeiro de 2001, firmamos um contrato de financiamento com o IFC no valor total de 
US$8,5 milhões, a uma taxa de juros de LIBOR + 4,15% a.a., para financiar parte do projeto de 
modernização e operação do Tecon Salvador, incluindo a construção de um armazém e um prédio 
administrativo, além da aquisição de equipamentos.   

Em garantia ao financiamento (i) constituímos hipotecas e penhores sobre todos os ativos do Tecon 
Salvador; (ii) empenhamos a totalidade das nossas ações detidas no Tecon Salvador; e (iii) empenhamos 
todos os direitos provenientes do contrato de arrendamento firmado com a CODEBA. 

De acordo com o contrato, somos obrigados a obedecer a obrigações referentes a: não distribuição 
de dividendos e constituição de penhor sobre dividendos enquanto sob inadimplência contratual, não 
pré-pagamento de dívidas, não onerar ativos, dentre outras obrigações usuais de mercado. 

Na mesma data, firmamos ainda com o IFC um acordo de subscrição e acordo de acionistas, por meio 
do qual o IFC se comprometeu a subscrever ações representando 10% do capital social da subsidiária 
que detém o Tecon Salvador. Para maiores informações vide “Principais Acionistas e Acionista 
Vendedor - Acordo de Acionistas”. 

Contratos de Financiamento com o BNDES 

Firmamos diversos contratos de financiamento com o BNDES, atrelados ao Dólar, com o objetivo de 
financiar a construção de nossas embarcações (rebocadores e PSV). As taxas de juros destes 
financiamentos variam entre 1,5% e 6,0% a.a. 

Oferecemos em garantia aos financiamentos as próprias embarcações que estão sendo construídas, 
além de outras garantias tanto reais quanto fidejussórias. 
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Obrigações Contratuais 

Os contratos de arrendamento de ambos os terminais portuários de container (Tecon Rio Grande e 
Tecon Salvador) possui cláusulas que prevêem o pagamento de parcelas fixas e variáveis, durante os 
períodos dos contratos.  

As parcelas fixas dos pagamentos mensais sob os contratos de arrendamento são de aproximadamente 
R$160,0 mil, no Tecon Rio Grande, e R$95,7 mil, no Tecon Salvador, ambos corrigidos pelo IGPM.  

As parcelas variáveis estão relacionadas diretamente com o volume de containers movimentado por 
cada terminal, tendo sido definidos contratualmente índices de movimentação mínima. 

OPERAÇÕES NÃO REGISTRADAS CONTABILMENTE 

Até 31 dezembro de 2006, não houve operações não registradas contabilmente. 

EVENTOS SUBSEQUENTES A 31 DE DEZEMBRO DE 2006 

Em 05 de abril de 2007, distribuímos US$8,0 milhões, a titulo de dividendos relativos ao exercício social 
encerrado em 31 de dezembro de 2006. 

EBITDA 

O EBITDA apresentado é utilizado por nós para medir a nossa performance. O EBITDA é igual ao lucro 
líquido antes dos impostos de renda e contribuição social, das despesas financeiras líquidas, das despesas de 
depreciação e amortização. O EBITDA não é uma medida de desempenho financeiro segundo a IFRS, 
tampouco não deve ser considerado isoladamente, ou como uma alternativa ao lucro líquido, como medida 
de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa operacionais, ou como medida de liquidez. 
Outras empresas podem calcular EBITDA numa maneira diferente de nós.  Em nossos negócios, utilizarmos 
o EBITDA como medida de desempenho operacional. Em razão de não serem consideradas, para o seu 
cálculo, despesas com juros, tributos, depreciação e amortização, o EBITDA funciona como um indicador de 
nosso desempenho econômico geral, que não é afetado por flutuações nas taxas de juros, alterações da 
carga tributária ou dos níveis de depreciação e amortização. Conseqüentemente, acreditamos que o EBITDA 
funciona como uma ferramenta significativa para comparar, periodicamente, nosso desempenho 
operacional, bem como para embasar determinadas decisões de natureza administrativa. Acreditamos que o 
EBITDA permite uma melhor compreensão não só sobre o nosso desempenho financeiro, como também 
sobre a nossa capacidade de cumprir com nossas obrigações passivas e de obter recursos para nossas 
despesas de capital e para nosso capital de giro. O EBITDA, no entanto, apresenta limitações que prejudicam 
a sua utilização como medida de nossa lucratividade, em razão de não considerar determinados custos 
decorrentes de nossos negócios, que poderiam afetar, de maneira significativa, os nossos lucros, tais como 
despesas financeiras, tributos, depreciação, despesas de capital e outros encargos relacionados. Ver 
“Resumo da Demonstrações Financeiras”. 

A tabela abaixo apresenta nosso EBITDA e nossa Margem EBITDA por segmento nos períodos 
indicados:  

 Exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2004 2005 2006  

(Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 

EBITDA Terminais Portuários ...................................... 17,7 17,4 44,8 
EBITDA Rebocagem ................................................... 34,9 38,1 36,9 
EBITDA Logística ........................................................ 1,1 2,5 4,9 
EBITDA Agenciamento Marítimo ................................ 4,6 5,0 9,1 
EBITDA Offshore ........................................................ 4,0 3,4 3,2 
EBITDA Atividades Não Segmentadas ......................... (14,4) (17,3) (22,7) 

EBITDA Total ........................................................... 47,9 49,1 76,2 

Margem EBITDA(1).................................................... 22,0% 17,2% 22,8% 
 

(1) A margem EBITDA é o resultado da divisão do EBITDA pela Receita Líquida. 
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DIVULGAÇÕES QUALITATIVAS RELACIONADAS AO RISCO DE MERCADO 

Estamos expostos a riscos de mercado advindos do curso normal de nossas atividades. Esses riscos 
envolvem principalmente a possibilidade de flutuações nas taxas de câmbio e juros, bem como a 
exposição à oferta de insumos de produção, que possam afetar de modo substancial as nossas receitas. 

Risco de Taxa de Câmbio 

Em 31 de dezembro de 2006, nosso endividamento de curto e longo prazo atrelado ao Dólar 
correspondia a 99,3% (US$109,3 milhões) do total de nosso endividamento.  Em 31 de dezembro de 
2005 e 31 de dezembro de 2004, o percentual atrelado ao dólar era de 98,3% e 99,4%, 
respectivamente. 

Os serviços de curto prazo nossas dívidas, são protegidos contra o risco de variação cambial, nos 
termos de nossa política de swap cambial. Em 31 de dezembro de 2006, 2005 e 2004, possuíamos 
contratos de swap com instituições financeiras no montante de US$13,5 milhões, US$1,7 milhões e 
US$0,6 milhões, respectivamente.  

O resultado de nossas operações também é afetado pela variação cambial, visto que parcela significativa 
de nossas receitas e custos é atrelada ao Dólar. Em 2006, aproximadamente 12% de nossos custos totais 
e 56% de nossas receitas líquidas estava atrelado ao Dólar. Esta participação de receitas e custos atrelada 
ao Dólar é diferenciada por segmento, conforme percentuais aproximados abaixo: 

• Terminais portuários: 52 % das receitas e 2 % dos custos são atrelados ao Dólar; 

• Rebocagem: 77% das receitas e 35% dos custos são atrelados ao Dólar; 

• Logística: 13% das receitas são atreladas ao Dólar, enquanto todos os custos são atrelados ao Real; 

• Agenciamento Marítimo: 94% das receitas são atreladas ao Dólar, enquanto todos os custos são 
atrelados ao Real; 

• Offshore: 56% das receitas e 5% dos custos são atrelados ao Dólar; 

• Atividades Não Segmentadas: receitas e custos atrelados a Dólar nas atividades de Estaleiro e 
Dragagem não são significativos. Quanto a Administração da Companhia, os custos são 
atrelados primordialmente ao Real. 

Considerando por base os resultados do exercício de 2006, o efeito de uma desvalorização de 10% do 
Real frente ao Dólar teria um impacto negativo sobre nossas receitas na ordem de 4%, compensado 
por um impacto negativo da ordem de 8% nos custos totais, causando um impacto positivo na ordem 
de 13% no nosso Resultado Operacional. 

Risco de Taxa de Juros 

O risco de taxa de juros é o risco atrelado à previsibilidade de nossas despesas financeiras, em função 
da parcela da dívida que é contratada a taxas flutuantes.  

Nos financiamentos mantidos junto ao IFC, os juros incidentes sobre aproximadamente 76% do saldo 
da dívida em 31 de dezembro de 2006 eram atrelados à taxa LIBOR, de modo que essa parcela da 
dívida com taxa flutuante está sujeita às oscilações da taxa LIBOR.  

Não realizamos proteção de LIBOR. 

Tendo o ano de 2006 como base, o efeito do aumento de 100 basis points na LIBOR causaria um 
aumento de  aproximadamente 4% sobre nossas despesas financeiras e um impacto negativo sobre 
nosso Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuição Social de aproximadamente 0,4%. 
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Risco de Índices 

Nossos custos de insumos e materiais (principalmente de combustíveis, lubrificantes e materiais de 
manutenção) representaram 20% de nossos custos operacionais em 2006, e sofrem influência do 
processo inflacionário do Real, porém não estão diretamente referenciados a índices de inflação. 

Nossas despesas com pessoal representaram 31% do total de nossos custos operacionais em 2006. No 
Brasil, os salários são reajustados anualmente com base em acordos coletivos celebrados entre os 
sindicatos dos empregadores e dos empregados. Geralmente, os sindicatos seguem o INPC como 
parâmetro para suas negociações.  

Outras despesas operacionais representaram em 2006 cerca de 44% de nossos custos operacionais 
totais, e são compostos de gastos com diversos itens, que incluem seguros, serviços de manutenção, 
aluguéis, contratação de fretes e outras despesas administrativas. Tais itens, em sua maioria, são 
atrelados ao Real, e sofrem influência  do processo inflacionário dessa moeda, porém não estão 
diretamente referenciados a índices de inflação.  Em particular, no caso das nossas concessões de 
terminais de container (Tecon Rio Grande e Tecon Salvador), as obrigações contratatuais variam de 
acordo com o IGP-M. 

Tendo o ano de 2006 como base, e somente para efeito de análise de sensibilidade sobre o total dos 
custos e despesas operacionais, sendo estes insumos e materiais, despesas com pessoal, outras 
despesas operacionais e despesas com depreciação e amortização, o aumento da inflação em 1% 
(utilizando o IGP-M como índice genérico para a inflação) poderia causar um aumento nestes custos e 
despesas de aproximadamente 0,8% (considerando o percentual destes atrelados ao Real). Caso 
pudéssemos reajustar nossas receitas em Reais pelo mesmo acréscimo de 1%, o impacto no resultado 
operacional seria negativo em aproximadamente 1,2%. 
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INDÚSTRIA 

Informações Gerais sobre o Ambiente Econômico e o Comércio Internacional 

Desde o início da década de 90, a taxa de crescimento do volume de comércio entre países tem se 
mantido em um patamar bastante elevado, com taxa composta de crescimento anual de 7,8% entre 
1990 e 2005, de acordo com o FMI.  

Um dos fatores responsáveis por este crescimento foi o surgimento da OMC em 1995, que representou 
um passo importante para a criação e uniformização de regras de comércio entre países, redução de 
barreiras comerciais e tarifas, assim como o estabelecimento de um fórum para resolução de disputas 
entre seus membros. Atualmente a OMC conta com 150 membros, que representam 
aproximadamente 95,2% do fluxo de comércio mundial.  

A partir da década de 90, observou-se um acelerado processo de migração por parte das indústrias de 
manufatura e operações de montagem para países na Ásia e Américas do Sul e Central, onde a fabricação 
pode ser realizada a custos substancialmente menores do que no Japão, Europa Ocidental e América do Norte.  

Finalmente, o acelerado crescimento entre 1990 e 2005 das economias americana (crescimento médio 
do PIB de 2,9%) e chinesa (crescimento médio do PIB de 9,7%) entre 1990 e 2005, segundo o Bureau 
of Economic Analysis, foi o catalisador do crescimento do comércio entre países.  

A crescente importância da China, quanto à oferta de produtos manufaturados e à demanda de commodities 
para sua produção industrial, resultou em um aumento da participação da China sobre a corrente de comércio 
mundial que cresceu, aproximadamente, de 4,0% em 2000 para 6,8% em 2005.  

Os gráficos abaixo ilustram o crescimento do comércio mundial, entre 1990 e 2005, e o crescimento 
real do PIB dos Estados Unidos e da China, no mesmo período:  
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No Brasil, o grau de inserção ao fenômeno da globalização do comércio de mercadorias e serviços foi 
determinado por importantes decisões políticas e econômicas ao longo dos últimos 15 anos.  

No início da década de 90, a economia brasileira passou por um processo de liberalização comercial 
sem precedentes na sua história. No governo Collor, uma série de barreiras tarifárias e não-tarifárias foi 
eliminada, resultando em um salto da participação de exportações e importações no PIB.  

O Plano Real, de 1994, que tinha como principal objetivo o controle das altas taxas de inflação, adotou 
como um de seus pilares a implementação de uma âncora cambial, o que resultou em um 
determinante estímulo às importações no país. No final da década de 90, o fluxo comercial brasileiro 
foi negativamente impactado pelas crises da Ásia (1997) e Rússia (1998), mas foi positivamente 
impactado pela liberalização do câmbio, no início de 1999.  

Com a desvalorização do Real, observada imediatamente após a implementação do regime de câmbio 
livre, o setor exportador brasileiro recebeu um forte incentivo, reforçado pela maxidesvalorização do 
Real em 2002, decorrente da volatilidade pré-eleições presidenciais de outubro daquele ano.  

 

Fonte: FMI 
 

Fonte: Bureau of Economic Analysis, National Bureau of Statistics 
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Entre 2003 e 2005, as exportações brasileiras cresceram a uma taxa composta anual de 27,2% e as 
importações cresceram a uma taxa composta anual de 23,5%, conforme demonstram os gráficos abaixo: 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
A Indústria de Logística Portuária e Marítima 

A indústria de logística portuária e marítima compreende as mais diversas atividades relacionadas com a 
movimentação de cargas; desde sua origem até o destino, envolvendo o transporte, carregamento e 
descarregamento das embarcações, agenciamento marítimo e rebocagem, entre outros. São serviços em sua 
maioria interdependentes, que podem ser prestados tanto por empresas que desempenham somente uma das 
atividades, quanto por operadores integrados, que conhecem e operam cada uma das etapas do processo. 

Panorama e Tendências 

O crescimento do comércio internacional, aliado às profundas mudanças na tecnologia da informação, vem 
tornando o cenário mundial cada vez mais dinâmico, com oferta de uma maior variedade de produtos e 
serviços, disponibilizados de forma customizada e eficiente. Este novo contexto passou a ser fundamental na 
definição da estratégia das empresas. Devido a sua importância para a eficiência dos processos internos e 
relacionamento com fornecedores e clientes, a logística vem ganhando cada vez mais espaço dentro das 
empresas, e está obrigatoriamente presente em qualquer atividade produtiva. 

No Brasil, a percepção da importância do comércio internacional é mais recente e ganhou força apenas 
na década de 90, com o controle da inflação, a abertura da economia e a privatização de importantes 
setores produtivos. O novo ambiente de negócios passou a exigir das empresas brasileiras a 
profissionalização e a modernização de sua gestão.  

Ainda observam-se as deficiências na infra-estrutura brasileira de transportes, causadas primordialmente pelo 
baixo investimento público e pelo desbalanceamento da matriz de transportes. Os gráficos abaixo demonstram 
tal desbalanceamento, uma vez que o transporte rodoviário possui uma participação excessiva na matriz de 
transportes nacional quando comparado a outros países de dimensões continentais. 
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Fonte: OMC, National Statistcs (Junho/2006) 
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A priorização do transporte ferroviário e aquaviário em países de dimensões continentais está ligada às 
vantagens destes modais em trajetos de média e longa distância. Quando comparados ao transporte 
rodoviário, os modais ferroviário e aquaviário são superiores em eficiência energética e ambiental, 
custos de operação e capacidade de transporte. Estudos de instituições internacionais comprovaram 
estas vantagens, conforme apresentado na figura abaixo. 

Notas: * O transporte através de barcaças em hidrovias foi utilizado como 
referência para o modal aquaviário. Unidades ajustadas para SI
** Capacidade média da frota de navios porta-contêineres em atividade 
no ano de 2005

Fonte: U.S. Maritime Department, C. Jake Haulk Ph.D. - Inland Waterways as 
Vital National Infrastructure e UNCTAD
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Em função de sua extensa costa, o modal marítimo brasileiro apresenta um potencial de crescimento bastante 
significativo, e deverá seguramente se tornar mais relevante na composição da matriz de transportes brasileira. 
Demonstramos abaixo a distribuição dos principais portos brasileiros ao longo da costa: 

Principais Portos Brasileiros 
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Fonte: IBGE, CNNT  
A densidade populacional é representada pela tonalidade do mapa. 
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Desenvolvimento 

Um dos principais catalisadores do desenvolvimento e sofisticação do comércio internacional foi a 
utilização do container que, a partir da década de 50, apresentou-se como ferramenta ideal para tornar 
o transporte de cargas mais eficiente, revolucionando a movimentação de mercadorias, e tornando-se 
imprescindível para o desenvolvimento da economia mundial. Os containers são compartimentos 
geralmente feitos de aço, cujas dimensões seguem padrões internacionais, dentro dos quais é 
acondicionada a carga a ser transportada. A principal unidade padrão de medida para os containers no 
transporte de cargas é o TEU (Twenty Equivalent Unit), que corresponde a um container de 20 pés 
(6,1 metros) de comprimento. Os tipos de containers mais comuns que encontramos são os de 20 pés 
(1 TEU) e de 40 pés (2 TEU). 

A utilização dos containers simplificou o processo de manuseio e transporte de cargas de diferentes 
padrões e tamanhos, agilizando a carga e descarga de mercadorias e permitindo a conjugação eficaz 
de dois ou mais modais de transporte, aproveitando as vantagens comparativas de cada um. Os 
transportes ferroviário e aquaviário são utilizados em trajetos de longa distância, com ganhos de escala, 
maior segurança e menores custos enquanto o transporte rodoviário, mais flexível e ágil, é utilizado em 
distâncias mais curtas, como complemento do serviço.  

Geralmente as mercadorias acondicionadas em containers são as manufaturadas ou 
semi-manufaturadas, mais sujeitas a avarias que cargas a granel, por exemplo. No entanto, tem-se 
verificado uma tendência cada vez maior para a migração de outros tipos de cargas para o transporte 
em containers, como produtos agrícolas, incluindo café, açúcar, suco de laranja e algodão.  

Além dos containers comuns, existem alguns específicos, tais como:  

(i) containers refrigerados (reefer); 

(ii) containers “tanque”, para o transporte de produtos líquidos ou gasosos;  

(iii) containers open top, cobertos apenas por uma lona removível, que permite o transporte de 
cargas cuja altura ultrapasse o limite do container; e  

(iv) containers flat rack, sem laterais ou cobertura, de maneira a permitir o transporte de cargas 
maiores que alguma das medidas padrão do container.  

Terminais de Containers 

Como conseqüência do crescimento da economia e do comércio mundial, a movimentação de 
containers cresceu significativamente, conforme observa-se no gráfico abaixo: 

Crescimento Mundial da Movimentação de Containers  
 
 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Fonte: Drewry, FMI, Banco Mundial 
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A padronização operacional, custos menores, maior velocidade e segurança, indicam uma forte 
tendência de conteinerização dos transportes marítimos. O crescimento do uso de containers teve 
destaque dentre as formas de transporte marítimo , conforme observa-se no gráfico abaixo:  
 
Crescimento Anual da Capacidade Total de Carga Marítima 
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Fonte: UNCTAD Review of Maritime Transport 2006. 

Este crescimento da frota mundial de navios containers reflete também o crescimento da 
movimentação de containers em terminais portuários, medida pelo montante de TEUs embarcados e 
desembarcados nos navios. No mundo, esse volume cresceu a uma taxa anual composta de 
aproximadamente 11,2%, entre 2000 e 2004. Em 2004, foram movimentados mundialmente 336,8 
milhões de TEUs, comparados com 231,6 milhões de TEUs movimentados em 2000. 

Além do uso crescente do container para o transporte de cargas, o aumento da movimentação de containers 
nos portos é também um resultado de outros fatores, como (i) maior volume de cargas comercializadas 
mundialmente, (ii) globalização dos processos de fabricação e distribuição, (iii) aumento da participação de 
containers no mercado de outras cargas, e (iv) maiores níveis de transbordo. 

Em decorrência do forte crescimento da balança comercial brasileira, aliado ao incremento do produto 
interno bruto, o transporte via containers vem crescendo a níveis significativamente superiores àqueles 
apresentados mundialmente: 

Crescimento da Movimentação de Containers no Brasil  

 

 

 

 

 

 

 
 

Fonte: Drewry, Codesp, IBGE. 
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O índice médio de conteinerização (fração em toneladas dos containers movimentados sobre o total de 
carga movimentada) no Brasil aumentou de 19,0%, em 2004, para 24,0%, em 2005. 

Crescimento do Tamanho dos Navios 

Verifica-se, atualmente, uma tendência mundial de utilização de navios cada vez maiores para a 
operação de containers, proporcionando economia de escala e redução nos custos de frete, com uma 
maior quantidade de containers transportada por viagem. 

Acreditamos que o aumento no tamanho das embarcações também está relacionado diretamente à 
concentração de cargas em alguns portos, chamados Hub Ports. Dessa forma, navios maiores operam nas 
rotas de maior volume, como por exemplo, entre Europa e Estados Unidos, enquanto navios menores fazem o 
transporte até o destino final da carga, onde a principal característica é a maior capilaridade. 

Navios de grande porte demandam cais, equipamentos e retroárea em dimensões adequadas. 
Atualmente, os maiores navios que atracam no Brasil têm capacidade para transportar mais de 5.500 
TEUs. Dado a tendência mundial de busca de maior eficiência e menor custo, estimamos que o Brasil 
receberá navios com dimensões cada vez maiores. 

Características Gerais 

Os terminais marítimos de containers devem contar com canais de acesso adequados à operação de 
navios de container, especialmente em termos de calado. A infra-estrutura deve comportar também a 
operação de carregamento e descarregamento dos containers de maneira eficiente, com uma extensão 
compatível dos berços,. 

Os terminais devem ter área suficiente para o manuseio dos containers a serem carregados e descarregados, 
bem como espaço para armazenagem dos containers ainda não entregues aos seus destinatários ou 
aguardando o embarque. O pátio de containers também deve contar com tomadas para o fornecimento de 
energia elétrica para containers refrigerados, além de área de espera para os caminhões. 

Os terminais de container devem também contar com instalações e equipamentos que permitam a 
vistoria e pesagem dos containers, para atender requerimentos de controle aduaneiro e normas de 
segurança internacionais 

Os principais equipamentos utilizados nas operações portuárias são: 

• Guindastes de cais: Equipamentos que se movimentam em trilhos fixos ou sobre rodas, ao 
longo dos berços de atracação. São utilizados primordialmente para carregar e descarregar os 
containers nos navios. 

• Guindastes de pátio: Podem movimentar-se sobre trilhos (RMGs) ou sobre pneus (RTGs), e são 
usados para empilhar containers no pátio, carregando e descarregando os caminhões. São 
mais onerosos que outros equipamentos de pátio, porém são cada vez mais usados, em 
função de sua maior capacidade e produtividade.  

• Empilhadeiras ou reach stackers: Utilizadas para o empilhamento e desempilhamento dos 
containers no pátio, retirando ou colocando os containers nos caminhões. 

• Caminhões e carretas: Utilizados para movimentar containers dentro do terminal de containers. 

Uma característica fundamental dos modernos terminais de containers é o uso de sistemas 
informatizados robustos, responsáveis por todo o planejamento da operação, incluindo a integração de 
informações com o armador e o controle de cargas embarcadas e desembarcadas, proporcionando 
maior eficiência, produtividade e confiabilidade na operação. 

117



 

 

Clientes 

Os clientes dos serviços de operação portuária de container são os armadores, principalmente grandes 
transportadores marítimos internacionais, razão pela qual parte significativa das receitas da atividade 
são atreladas ao dólar. 

Os terminais de container também prestam serviços diretamente aos embarcadores (exportadores, 
importadores, embarcadores de cabotagem), no que diz respeito à armazenagem e serviços acessórios, 
tais como a estufagem de containers (colocação da carga dentro do container), remoções para vistoria, 
fornecimento de energia e monitoramento de containers refrigerados. 

Determinantes da Demanda  

A demanda por serviços de terminais portuários é diretamente correlacionada ao volume de comércio 
marítimo mundial e à dinâmica de importações e exportações. 

O principal indicador para a geração de receita de um terminal portuário é a movimentação de 
containers, já que o terminal cobra ao armador por cada container embarcado ou desembarcado. Os 
preços também variam para containers cheios ou vazios, e para operação normal ou em horário 
extraordinário (fim de semana e feriados). 

Os demais serviços prestados pelo terminal, como armazenagem e serviços acessórios, possuem preços 
específicos por serviço, e as receitas advindas de tais serviços estão também ligadas ao volume de 
containers movimentado pelo terminal. 

Evolução Recente do Setor 

Até 1990, o sistema portuário nacional era formado essencialmente por portos administrados e 
operados pela extinta Portobrás e pelas Companhias Docas.  

Em fevereiro de 1993, foi sancionada a Lei nº. 8.630, conhecida como a Lei de Modernização dos 
Portos, que trouxe uma série de mudanças estruturais ao setor. A privatização portuária foi o principal 
destaque, permitindo que empresas privadas pudessem obter concessões para operar terminais 
localizados em portos organizados no Brasil, aumentando significativamente o volume de investimentos 
privados no setor. 

Tais investimentos em infra-estrutura e na modernização da operação portuária no Brasil permitiram: 

• reduzir o tempo de espera dos navios para atracação nos portos; 

• Aumentar a produtividade das operações portuárias, reduzindo a permanência dos navios para 
carregamento e descarregamento; 

• Aumentar a capacidade de movimentação dos portos brasileiros, permitindo atender ao 
crescimento do comércio exterior; e 

• Adequar custos através de novos processos tecnológicos e produtivos. 

Atualmente, as principais operações de containers no Brasil estão localizadas nos seguintes portos: 
Santos, Itajaí, Rio Grande, Paranaguá, Rio de Janeiro, Vitória, Sepetiba e Salvador, sendo que as 
operações com containers nos cinco maiores portos do Brasil totalizaram em 2006, juntas, 4.516.988 
TEUs, de acordo com a CNNT (Centro Nacional de Navegação Transatlântica). O gráfico abaixo 
representa a quantidade de TEUs movimentada pelos principais portos do Brasil: 
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Movimentação de Containers nos Principais Portos Brasileiros (em TEUs) 
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Fonte: CNNT. Referente à movimentação em 2006. 

Rebocadores 

Características Gerais 

Rebocadores são embarcações cuja função principal é auxiliar navios de grande porte em suas 
manobras de atracação e desatracação, com a utilização de sistemas de propulsão potentes e flexíveis. 
Os rebocadores proporcionam ao navio maior capacidade de manobra, tornando sua movimentação 
mais segura e eficiente. 

Os rebocadores são utilizados em situações de reboque, atracação, desatracação, auxílio no governo, giro do 
navio e acompanhamento (escort). Têm como objetivo garantir que a chegada do navio no porto, seu trânsito 
e sua saída sejam realizados com segurança, e são também equipados para ações emergenciais tais como 
combate a incêndios, salvamentos, assistência na limpeza de derramamentos e amarração.  

No Brasil, existem, principalmente, dois tipos de rebocadores em atividade:  

(i) rebocadores com propulsão convencional (conjunto hélice, tubulão e leme), que são 
considerados “convencionais”; e  

(ii) rebocadores com propulsão azimutal (propulsores com 360º de liberdade na horizontal) – mais 
sofisticados, permitem maior capacidade de manobra e, como conseqüência, maior eficiência 
na operação.  

Como em outros países no mundo, o apoio portuário é um setor regulamentado no Brasil, e somente 
pode ser realizada por empresas nacionais, com a utilização de navios de bandeira brasileira. Navios de 
bandeira estrangeira somente podem ser utilizados em casos excepcionais, tais como: (i) inexistência ou 
indisponibilidade de embarcação brasileira do tipo e porte adequado; (ii) interesse público, 
devidamente justificado; e (iii) em substituição a embarcação em construção no Brasil. 

O mercado de rebocadores portuários se encontra em fase de consolidação resultante principalmente 
da evolução tecnológica e do aumento do tamanho das embarcações. Tais características reforçaram a 
necessidade por rebocadores mais potentes nos principais portos, demandando investimentos 
significativos em equipamentos mais sofisticados. 

Clientes 

Os clientes dos serviços de rebocagem são os armadores, em grande parte internacionais, e por isso as 
receitas da atividade são em sua grande maioria denominadas em dólar. 
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Determinantes da Demanda  

Os principais elementos que determinam a demanda por serviços de rebocagem portuária são: (i) o 
volume de comércio marítimo mundial, (ii) o número de navios em operação, (iii) o número de escalas 
(ship calls) realizadas por esses navios em portos, e (iv) tamanho das embarcações.  

O crescimento do tamanho dos navios contribui para reduzir o número de ship calls, visto que os navios 
transportam maior quantidade de carga, porém também aumenta a demanda por rebocadores mais potentes 
e sofisticados, o que contribui para elevar o valor unitário dos serviços prestados. Esta mudança não resulta 
necessariamente em uma queda nas receitas, mas sim em uma mudança no perfil das operações. 

A “manobrabilidade” da embarcação, o comprimento do navio e a carga que está sendo transportada 
são outros fatores determinantes na utilização de rebocadores.  

De maneira resumida, pode-se dizer que a receita dos serviços de rebocagem está atrelada ao volume 
de navios atendidos. 

Evolução Recente do Setor 

Recentemente foram observadas fusões no mercado de rebocagem global, especialmente na Europa, 
objetivando atingir economias de escala, levando à criação de operadores de rebocagem nacionais, 
com estrutura mais adequada para sobreviver nas difíceis condições de mercado, e à emergência de 
operadores transregionais. 

Logística  

Características Gerais 

Atualmente, a logística está obrigatoriamente presente em qualquer atividade produtiva e pode ser definida 
como o processo de gerenciar os fluxos de materiais e informações a partir de qualquer ponto de uma cadeia 
produtiva até o seu destino final. É uma atividade extremamente abrangente e fragmentada, que tem como 
componentes o transporte, o estoque e a armazenagem de insumos e produtos. 

As atividades mais sofisticadas oferecidas atualmente no mercado de logística são o planejamento e a 
gestão logística, com a análise e redesenho das operações logísticas dos clientes, e posteriormente 
operadas e gerenciadas por uma única empresa, permitindo o foco dos clientes em seu core business. 

Na Europa, estimativas da agência de informações especializada em logística Eye for Transport indicam 
que operadores logísticos faturaram 5,0 bilhões de Euros (ou 4,5% do mercado logístico europeu) em 
2002, com perspectiva de crescer 13% ao ano até 2010.  

Enquanto nos países desenvolvidos, os custos com logística representam entre 8% e 10% do PIB, no 
Brasil, estes custos representam aproximadamente 13% do PIB, segundo dados do Centro de Estudos 
em Logística da COPPEAD/UFRJ. Esta diferença pode ser explicada principalmente pelas deficiências na 
infra-estrutura brasileira de transportes e o conseqüente desequilíbrio da matriz de transporte brasileira, 
e pelo maior grau de sofisticação que os processos logísticos dos países desenvolvidos apresentam. 

Segundo dados da Coppead, entre 1997 e 2006, o faturamento consolidado deste segmento passou 
de aproximadamente R$1,0 bilhão em 1997, quando atuavam 35 empresas no segmento, para R$21,3 
bilhões em 2006, quando 133 empresas operavam.  

Geralmente, os prestadores de serviços logísticos integrados oferecem um pacote de serviços que inclui 
o transporte e armazenagem e, em alguns casos, serviços de maior valor agregado como o 
desenvolvimento de projetos de gestão de estoque e distribuição. 
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Evolução dos Serviços Oferecidos (2001-2006)  Evolução da Receita do Setor (R$bilhões)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Fonte: Centro de Estudos em Logística da COPPEAD/UFRJ, 2006 

Clientes 

São clientes deste setor empresas de diversos portes e segmentos, atuantes tanto no mercado nacional, com 
foco na distribuição de seus produtos até seus clientes finais, como no comércio internacional, buscando o 
transporte de seus produtos até portos e aeroportos, para exportação, e vice-versa no caso de importação. 

Determinantes da Demanda  

A demanda por serviços de logística é crescente, não somente em função do incremento da produção 
nacional, relacionada com o PIB, mas também devido à corrente de comércio internacional. 

O mercado de operadores logísticos tem crescido em patamares superiores aos indicadores citados 
acima, visto que muitas empresas que anteriormente realizavam suas operações logísticas e de 
armazenagem internamente, buscam agora a contratação de empresas especializadas com soluções 
tecnologicamente superiores, ganhos de produtividade e redução de custo. 

Evolução Recente do Setor 

O mercado de logística brasileiro vem também passando por importantes mudanças na sua matriz de 
transportes, até então excessivamente dependente do transporte rodoviário. Tal mudança teve início na 
década de 90, como fruto do processo de privatização. 

A privatização das ferrovias gerou um importante salto na utilização deste modal, cuja maior 
regularidade e confiabilidade, vêm contribuindo cada vez mais para o desenvolvimento de projetos que 
envolvam o transporte de insumos e produtos acabados, assim como sua integração com os modais 
marítimo e rodoviário. 

A privatização portuária, por sua vez, permitiu a redução dos custos de operação e viabilizou a 
navegação de cabotagem, modal que vem se tornando cada vez mais forte e presente no cenário 
logístico brasileiro. 
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Agenciamento Marítimo 

Características Gerais 

O agente marítimo atua como mandatário do armador do navio (proprietário ou afretador), se 
responsabilizando pela representação comercial e pelas atividades operacionais relacionadas com o 
atendimento da embarcação no porto, como (i) embarque e desembarque da carga, e (ii) atendimento 
da tripulação. 

Representando o armador, o agente marítimo relaciona-se com exportadores, importadores, 
despachantes aduaneiros, transportadores, terminais, autoridades portuárias e aduaneiras. 

As principais atividades desenvolvidas pelo agente marítimo são: 

• Representação Comercial: o agente marítimo atua como representante comercial do armador, 
vendendo fretes marítimos (espaço nos navios) aos exportadores que desejam embarcar suas cargas 
para o exterior. O preço oferecido é um fator significativo, porém a qualidade dos serviços e o suporte 
oferecido pelo agente marítimo são também relevantes na contratação do frete. 

• Documentação: outro segmento de atuação importante do agente marítimo diz respeito a 
toda a documentação relativa ao navio e às cargas embarcadas. É necessária a emissão, para 
cada um dos containers embarcados no navio, de um conhecimento de carga (BL – Bill of 
Lading), que é o documento legal que garante ao exportador a responsabilidade pela carga 
durante o transporte. Além disso, o agente marítimo deve preparar o manifesto de carga do 
navio, que é a listagem de todos os containers embarcados e desembarcados, e enviar esta 
documentação para autoridades portuárias, autoridades aduaneiras, portos subseqüentes que 
serão escalados pelo navio e outras entidades que necessitem daquela informação. 

• Atendimento a Embarcações: para cada um das escalas do navio, o agente marítimo é 
responsável por todas as providências relativas à presença daquele navio no porto como 
providenciar.documentos para atracação, contactar autoridades de saúde e aduaneiras, 
providenciar combustíveis e provisões, e quaisquer outras necessidades da embarcação durante 
sua estadia.  

• Controle de equipamentos (containers vazios): o agente marítimo é responsável também por 
todo o controle de containers vazios do armador, que incluem o interface com o depot 
(terminal de containers vazios) para controle de estoque, coordenação da entrega dos 
containers vazios pelos importadores, entrega dos containers vazios aos exportadores, controle 
de reparos e demais serviços relacionados aos containers vazios naquele porto. 

• Demurrage: o agente marítimo também é responsável pelo controle do demurrage de 
containers. Após o desembarque do container, o acordo do importador com o armador prevê 
a devolução do container vazio em determinado prazo, normalmente 10 dias. O agente 
marítimo é responsável pela cobrança da multa (demurrage), por eventual descumprimento do 
prazo pelo importador. 

Clientes 

Os clientes dos serviços de agenciamento marítimo são os armadores, transportadores marítimos 
internacionais de carga, e as receitas da atividade são em grande maioria atreladas ao dólar. 

Determinantes da Demanda  

A demanda pelo serviço de agenciamento marítimo está diretamente correlacionada com o volume de 
carga movimentada nos portos brasileiros e a quantidade de escalas de navios em portos brasileiros. 
A atividade não está só ligada à movimentação de containers, visto que o atendimento a navios não é 
oferecido somente a armadores de container, mas também a armadores de outros tipos de carga. 
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Evolução Recente do Setor 

O mercado de agenciamento marítimo vem passando por mudanças significativas, em função da 
evolução da tecnologia de informação, integração com os armadores e sistemas de gestão que 
coordenam todas estas atividades atualmente. 

Outro ponto importante observado nos últimos anos é a verticalização do mercado, cuja conseqüência 
é a abertura de agências marítimas pelos próprios armadores. 

Offshore 

Características gerais 

As atividades de apoio marítimo offshore no Brasil encontram-se em franca expansão. 

Com a nova política brasileira para o petróleo, permitindo contratos com empresas estrangeiras para a 
exploração de novos campos na plataforma continental, não só a Petrobrás vem expandido a sua área 
de atuação, como outras companhias estão se instalando no Brasil, aumentando sensivelmente a 
demanda de embarcações e equipamentos offshore. 

As embarcações empregadas necessitam grande capacidade de manobra para seu posicionamento 
próximo às plataformas ser atendido. Seus serviços consistem no recebimento e fornecimento de 
granéis líquidos e sólidos (água, óleo diesel, cimento, baritina, bentonita e fluido de completação - 
lama), operações de carga no convés (descarga e recebimento – back load), além das operações de 
manuseio de âncoras, reboque e salvatagem. Os principais tipos de embarcações empregados são: 

• PSV (Platform Supply Vessel): embarcação para o suprimento de plataformas, utilizando recursos 
de manobra de posicionamento dinâmico, projetada para operação em condições adversas.  

• Reboque e Manuseio de Ancoras – AHTS (Anchor Handling and Towing Supply): embarcação 
dedicada ao reboque e ancoragem das plataformas, projetada para operação em condições adversas. 

• Manuseio de Espias (LH): embarcação empregada nos pequenos serviços de apoio às unidades, 
tais como transporte de pequenas cargas e pessoas, também utilizadas como auxiliares nas 
manobras de amarração de petroleiros em monobóias. 

• Apoio a Mergulho – DSV (Diving Support Vessel): embarcação empregada no apoio a 
mergulho de profundidade, equipado com câmaras hiperbáricas e sinos de mergulho. 

• Balsa de Serviços (Barge): empregada em serviços gerais tais como lançamento de tubos e 
montagem. Normalmente é posicionada por âncoras e utilizada em pequenas lâminas d'água. 

• Lançamento de Linhas (Pipe Laying Vessel): embarcação destinada ao lançamento e posicionamento 
no fundo do mar de cabos de telecomunicações e flexíveis de produção de petróleo. 

• Navio de Estimulação de Poços de Petróleo (Welf Stimulation Vessel): embarcação com 
capacidade de manobra similar ao PSV, contando com planta de estimulação instalada no 
convés principal. 

• Navio de Pesquisa Sísmica – RV (Research Vessel): embarcação destinada ao levantamento 
sísmico, com equipamentos de levantamento geológico. 

Segundo dados da ABEAM (Associação Brasileira de Empresas de Apoio Marítimo), atualmente existem 
159 embarcações prestando serviço de apoio marítimo para a Petrobrás, dentre as quais 48% de 
bandeira brasileira, 8% possuem o registro especial brasileiro (REB), caracterizadas como embarcações 
brasileiras, e os 43% restantes são embarcações de bandeira estrangeira. 
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Dessa amostra, a idade média das embarcações é de 17,3 anos, sendo que as embarcações de 
bandeiras brasileiras possuem idade média de 15 anos enquanto as de bandeiras estrangeiras possuem 
idade média de 22 anos. 

Observa-se, atualmente, o aquecimento da produção nos estaleiros nacionais, resultante do forte 
aumento da demanda, principalmente devido ao aumento da atividade de exploração de petróleo e ao 
envelhecimento da frota atual. Embora a Lei 9.432 não restrinja a operação de navios estrangeiros, 
acreditamos que esse aquecimento pode alterar o atual perfil da frota atuante no Brasil, onde as 
embarcações de bandeira brasileira elevarão ainda mais sua participação no mercado. 

Principais Clientes 

Atualmente a Petrobrás controla o mercado de plataformas de petróleo no Brasil, respondendo por 
quase toda a produção nacional. Entretanto, grandes players do setor de petróleo e gás mundiais já 
possuem plataformas em território brasileiro. A tendência de aumento de produção de petróleo no 
território brasileiro indica um aumento exponencial na indústria de apoio marítimo offshore, o que 
deve contribuir significativamente para o aumento da relevância deste setor.  

Evolução Recente do Setor 

A exemplo do que vem ocorrendo nos últimos anos, há forte tendência de substituição das 
embarcações estrangeiras que atualmente prestam serviço à Petrobrás, por embarcações nacionais. 
Esse movimento deve ocorrer por meio de concorrências para construção e afretamento. 

Com relação aos grandes players mundiais que operam no Brasil, espera-se também aumento na 
demanda, com a perspectiva de início da produção de petróleo e gás pelos poços que estão hoje sendo 
prospectados por estas empresas. 
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REGULAMENTAÇÃO DO SETOR 

TERMINAIS PORTUÁRIOS 

De acordo com a Lei nº 8.630, conhecida como Lei de Modernização dos Portos, é permitido que 
empresas privadas operem terminais localizados dentro de Portos Organizados no Brasil, com a 
finalidade de operar cargas de terceiros. A mencionada lei define “Portos Organizados” como aqueles 
construídos e aparelhados para atender às necessidades da navegação, da movimentação de 
passageiros ou da movimentação e armazenagem de mercadorias, concedido ou explorado pela União, 
cujo tráfego e operações portuárias estejam sob a jurisdição de uma autoridade portuária. A autoridade 
portuária é a responsável pela administração do Porto Organizado, podendo ser a própria União ou a 
entidade concessionária do Porto Organizado. 

A referida lei estabelece CAP, que é órgão composto por representantes indicados pelo poder público, 
pelos operadores portuários, pela classe dos trabalhadores portuários e pelos usuários dos serviços 
portuários e afins. 

O CAP possui, dentre outras, as seguintes atribuições: (i) homologar o horário de funcionamento do 
porto; (ii) opinar sobre a proposta de orçamento do porto; (iii) zelar pelo cumprimento das normas de 
defesa da concorrência; (iv) homologar os valores das tarifas portuárias; (v) manifestar-se sobre os 
programas de obras, aquisições e melhoramentos da infra-estrutura portuária; e (vi) assegurar o 
cumprimento das normas de proteção ao meio-ambiente e estimular a competitividade nos portos. 

Já as atribuições da autoridade portuária incluem as de planejar a utilização da área do Porto Organizado, 
pré-qualificar os operadores portuários, fiscalizar as operações e arrecadar tarifas previamente homologadas 
pelo CAP, organizar e regulamentar a guarda portuária, e, observadas determinadas condições, suspender 
operações portuárias que prejudiquem o bom funcionamento desse porto. 

Após a edição da Lei nº 8.630, as operações portuárias passaram gradualmente a ser realizadas pela 
iniciativa privada, por intermédio dos operadores portuários, que são pessoas jurídicas pré-qualificadas 
para a execução de operações portuárias do Porto Organizado, podendo explorar a totalidade do porto 
ou apenas arrendar terminais ou serviços, segundo uma das três modalidades de transferência da 
operação das áreas portuárias públicas para o setor privado previstas na lei, quais sejam: (i) concessão 
da administração portuária; (ii) qualificação e atuação de operadores portuários privados; ou (iii) 
arrendamento de áreas e instalações portuárias. 

A Lei nº 8.630 proporcionou, ainda, um novo modelo regulatório para a indústria, submetida, dentre outros, 
às regras: (i) da ANTAQ, que tem por finalidade regular, supervisionar e fiscalizar as atividades de prestação de 
serviços de transporte aquaviários e de exploração da infra-estrutura portuária; (ii) da ANVISA, que exerce o 
controle sanitário da produção e comercialização de produtos e serviços; (iii) do Departamento da Marinha 
Mercante; (iv) do Ministério da Agricultura e da Justiça; e (v) da respectiva Capitania dos Portos. No caso do 
Porto de Rio Grande, onde está localizado nosso Tecon Rio Grande, a autoridade portuária é a SUPRG, que é 
uma autarquia vinculada à Secretaria dos Transportes do Estado do Rio Grande do Sul, e no caso do Porto de 
Salvador, onde está localizado o nosso Tecon Salvador, a autoridade portuária é a CODEBA, que é uma 
sociedade de economia mista, vinculada ao Ministério dos Transportes. 

As autoridades que regulamentam nosso segmento de terminal portuário são: 

• ANTAQ. Regula, supervisiona e fiscaliza as atividades de prestação de serviços de transporte 
aquaviários e de exploração da infra-estrutura portuária e aquaviária. 

• CODEBA. Responsável pela administração do Porto de Salvador e exerce as atividades previstas 
no artigo 33 e seguintes da Lei nº 8.630. 

• SUPRG. Responsável pela administração do Porto de Rio Grande e exerce as atividades 
previstas no artigo 33 e seguintes da Lei nº 8.630. 

• Alfândega. Fiscaliza os processos de importação e de exportação. 

125



 

 

REBOCAGEM E APOIO MARÍTIMO À INDUSTRIA PETROLÍFERA 

A ANTAQ, agência reguladora vinculada ao Ministério dos Transportes, é responsável pela outorga de 
autorização para pessoas jurídicas brasileiras operarem como companhia de navegação, incluindo os 
casos de navegação de apoio portuário (rebocagem) e de apoio marítimo (offshore).  

A ANTAQ foi criada pela Lei n° 10.233, que dispõe sobre a reestruturação dos transportes aquaviários e 
terrestres e que criou o Departamento Nacional de Infra-Estrutura de Transportes – DNIT, o Conselho 
Nacional de Integração de Políticas de Transporte- CONIT, além da criação também da ANTT (Agência 
Nacional de Transportes Terrestres. Tudo isso com a finalidade de regular, supervisionar e fiscalizar as 
atividades de prestação de serviços de transporte terrestre, aquaviário e de exploração da 
infra-estrutura portuária e aquaviária, harmonizando os interesses do usuário com os das sociedades 
prestadoras de serviço, preservando o interesse público. 

De acordo com a Resolução da ANTAQ nº 52, para obtenção da autorização, a pessoa jurídica deverá 
comprovar: (i) ser proprietária de pelo menos uma embarcação de bandeira brasileira, obrigatoriamente 
com apólice de seguro de responsabilidade civil em vigor; (ii) apresentar boa situação 
econômico-financeira, sendo exigido patrimônio líquido mínimo de R$2,5 milhões para as navegações 
de apoio portuário e de apoio marítimo; e (iii) ter índice de liquidez corrente igual ou superior a um. 
A autorização poderá ser extinta, por renúncia, por falência ou extinção da pessoa jurídica autorizada, 
ou pela ANTAQ, por anulação ou cassação. 

As companhias de navegação brasileira também estão sujeitas ao registro de armador no Tribunal Marítimo.  

As embarcações brasileiras, assim como nas demais jurisdições, estão sujeitas à registros e certificados 
específicos, que no caso brasileiro são expedidos pelo Tribunal Marítimo e Capitanias dos Portos, como 
será demonstrado a seguir. 

De acordo com a Lei nº 7.652, que dispõe sobre o registro da propriedade marítima, as embarcações 
brasileiras mercantes somente poderão operar sob administração de companhia que esteja registrada 
como armador e devem ser inscritas na Capitania dos Portos, em cuja jurisdição for a sede da 
companhia brasileira de navegação ou onde a embarcação for operar. No caso de embarcação com 
arqueação bruta superior a 100 toneladas será obrigatório o registro no Tribunal Marítimo, para 
qualquer modalidade de navegação. Ao proprietário da embarcação será expedida a Provisão de 
Registro de Propriedade Marítima após a finalização do processo de registro. Enquanto se operar o 
registro, a embarcação ficará autorizada a trafegar mediante registro provisório pelo prazo de até um 
ano de validade, o qual poderá ser prorrogado. 

As embarcações que têm o direito de arvorar a bandeira brasileira são: (a) as inscritas no Registro de 
Propriedade Marítima; e (b) as sob contrato de afretamento a casco nu, celebrado por companhia 
brasileira de navegação, condicionado à suspensão provisória de bandeira no país de origem. 

As embarcações brasileiras operadas por companhias de navegação brasileiras podem ser registradas 
no REB no Tribunal Marítimo, que é um registro especial que visa dar certos incentivos para as 
embarcações que estejam nele registradas. O REB não suprime o registro de propriedade marítima, 
sendo um registro complementar. O Tribunal Marítimo emitirá, para as embarcações incluídas no REB, 
o Certificado de Registro Especial Brasileiro. 

Além disso, tanto as companhias de navegação de apoio portuário quanto as de apoio marítimo 
deverão comunicar à Superintendência de Navegação da ANTAQ toda embarcação brasileira 
empregada nas navegações de apoio marítimo e de apoio portuário, imediatamente após a entrada da 
embarcação em tráfego. Sempre que a embarcação tiver suas características alteradas, inclusive perda 
de Classe, a companhia brasileira de navegação deverá apresentar cópia da nova provisão de registro 
da embarcação, com a devida averbação, no prazo de quinze dias úteis após a expedição do respectivo 
documento. A companhia brasileira de navegação também deverá comunicar à ANTAQ, dentro do 
prazo de quinze dias úteis após a ocorrência do fato, todo e qualquer sinistro que se verificar com a 
embarcação, tais como: alienação, retirada de operação, docagem ou outros motivos referentes à 
paralisação eventual da embarcação por período superior a noventa dias contínuos. 
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As embarcações brasileiras estão sujeitas às normas técnicas e de segurança das Capitanias dos Portos, 
que são atestadas pelas Sociedades Classificadoras. 

As autoridades que regulamentam nossas atividades de rebocagem e apoio à indústria petrolífera são: 

• ANTAQ. Regula, supervisiona e fiscaliza as atividades de prestação de serviços de transporte 
aquaviários e de exploração da infra-estrutura portuária e aquaviária. 

• Capitania dos Portos. Contribui para a supervisão das atividades relativas à Marinha Mercante 
e organizações correlatas no que se refere à segurança da navegação e à segurança nacional. 

• Tribunal Marítimo. Julga os acidentes e fatos da navegação, concede e mantém o registro 
geral da propriedade naval, da hipoteca naval e demais ônus sobre embarcações brasileiras, 
dos armadores de embarcações brasileiras. 

 
LOGÍSTICA 

As atividades de logística que merecem algum destaque no que tange aos aspectos regulatórios são: 
armazenagem alfandegada, transporte rodoviário e transporte multimodal, conforme demonstrado abaixo. 

Armazenagem Alfandegada 

De acordo com o Decreto nº 1.910 os serviços desenvolvidos em terminais alfandegados de uso público 
(movimentação e armazenagem de mercadorias sob controle aduaneiro), comumente denominados de 
portos secos, podem ser delegados, por meio de concessão ou permissão de serviço público, a pessoas 
jurídicas de direito privado que tenham como principal objeto social, cumulativamente ou não, a 
armazenagem, a guarda ou o transporte de mercadorias. 

Nos portos secos são também executados todos os serviços aduaneiros, a cargo da SRF, inclusive os de 
processamento de despacho aduaneiro de importação e exportação (conferência e desembaraço aduaneiros). 

Transporte Rodoviário 

O serviço de transporte rodoviário está sujeito às normas da ANTT, agência reguladora vinculada ao Ministério 
dos Transportes. Compete à ANTT, como atribuições específicas pertinentes ao transporte rodoviário de cargas, 
promover estudos e levantamentos relativos à frota de caminhões e aos prestadores de serviços, além de 
organizar e manter um registro nacional de transportadores rodoviários de carga. 

O transporte rodoviário de cargas opera em regime de mercado livre, sem exigências para entrada e 
saída do mercado. Não existe legislação específica no campo dos transportes para o exercício dessa 
atividade, não estando presentes as figuras de autorização, permissão e concessão dos serviços. 

Em 05 de janeiro de 2007, foi promulgada a Lei nº 11.442, que institui o Registro Nacional de 
Transportadores Rodoviários de Cargas-RNTRC por meio do qual os prestadores de serviços poderão ser 
registrados como Transportador Autônomo de Cargas – TAC (pessoa física) e Empresa de Transporte 
Rodoviário de Cargas – ETC (pessoa jurídica). De acordo com a referida lei, está assegurado aos 
prestadores de serviço de transporte rodoviário de cargas existentes a época da publicação da lei a 
inscrição no RNTRC e a continuação do exercício de suas atividades. 

O - RNTRC - em desenvolvimento na ANTT vai permitir o conhecimento do conjunto de operadores que atuam 
no mercado, sem a imposição de exigências operacionais, facilitando a interação com os demais setores que se 
relacionam com a atividade de transporte, sem, contudo, interferir com a sua fiscalização. 

O registro das ETC e dos TAC vai permitir a caracterização das pessoas físicas e jurídicas, quantidade, 
porte e distribuição espacial, podendo ainda considerar informações básicas para finalidades 
estatísticas, evitando duplicidade de procedimentos, aumento de burocracia e imposição de custos 
adicionais ao setor de transporte rodoviário de cargas. 
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Transporte Multimodal 

O Transporte Multimodal de Cargas é executado sob a responsabilidade única de um Operador de 
Transporte Multimodal e utiliza duas ou mais modalidades de transporte, desde a origem até o destino. 
O Operador de Transporte Multimodal assume a responsabilidade pela execução do transporte em 
todo o percurso, pelos prejuízos resultantes de perda, por danos ou avarias as cargas sob sua custódia, 
assim como por aqueles decorrentes de atraso em sua entrega, quando houver prazo acordado. Além 
do transporte, inclui os serviços de coleta, unitização, desunitização, consolidação, desconsolidação, 
movimentação, armazenagem e entrega da carga ao destinatário.  

O Operador de Transporte Multimodal, que pode ser transportador ou não, é a pessoa jurídica 
contratada como principal para a realização do Transporte Multimodal de Cargas, da origem até o 
destino, por meios próprios ou por intermédio de terceiros.  

De acordo com o Decreto nº 3.411 o exercício da atividade de Operador de Transporte Multimodal 
depende de habilitação prévia e registro na ANTT. Caso o Operador de Transporte Multimodal deseje 
atuar em âmbito internacional, deverá também se licenciar na Secretaria da Receita Federal. Tais 
habilitações serão concedidas por um prazo de 10 anos. 
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ATIVIDADES DA COMPANHIA 

VISÃO GERAL 

Somos um dos maiores operadores integrados de logística portuária e marítima e soluções de cadeia de 
suprimento no mercado brasileiro, com 170 anos de experiência. Contamos com uma rede com 
amplitude nacional e prestamos uma gama completa de serviços para os participantes do comércio 
internacional, em particular no setor portuário e marítimo. Nossas principais atividades são divididas em 
seis segmentos de operação: terminais portuários, rebocagem, logística, agenciamento marítimo, 
offshore e atividades não segmentadas. 

• Terminais Portuários. Somos a terceira maior operadora de terminais de container do Brasil. 
Operamos dois dos principais terminais de container brasileiros, situados nos portos de Rio 
Grande do Sul e da Bahia, sob concessões outorgadas pelas autoridades portuárias pelo prazo 
de 25 anos. As concessões foram outorgadas em 1997 e 2000, respectivamente, podendo 
cada qual ser renovada pelo prazo adicional de 25 anos. Os serviços prestados em nossos 
terminais consistem principalmente no carregamento e descarregamento das embarcações e 
na armazenagem de carga. Em 2006, movimentamos a quase totalidade dos containers desses 
portos, e fomos responsáveis por 13% da movimentação total de containers do País. 
Impulsionados pela forte demanda do setor, estamos atualmente na segunda fase de expansão 
do nosso terminal no Rio Grande do Sul. Operamos também o segundo maior terminal 
portuário dedicado à prestação de serviços a embarcações PSV (Platform Supply Vessel) que 
operam na indústria petrolífera, localizado em Niterói, no Estado do Rio de Janeiro. Nosso 
segmento de Terminais Portuários foi responsável por US$127 milhões ou 38% da nossa 
receita líquida em 2006.  

• Rebocagem. Somos os principais operadores de serviços de rebocagem na costa brasileira, 
operando nos principais portos do País com uma frota de 67 rebocadores, a maior frota na 
América do Sul. Acreditamos, com base em controles internos, que detemos participação 
superior a 54% no mercado brasileiro de rebocagem, que consiste no apoio a manobras, 
atracação e desatracação de navios nos portos. Em razão da restrição à utilização de 
embarcações estrangeiras no mercado de apoio portuário brasileiro, acreditamos que seja 
crucial para esse negócio o acesso a estaleiros locais confiáveis e que tenham capacidade de 
atender a demanda. Por esta razão, consideramos nosso estaleiro no Guarujá, descrito como 
uma atividade não segmentada, uma importante vantagem competitiva. Neste segmento 
prestamos ainda serviços complementares, como suporte a operações de salvatagem, que 
envolvem combate a incêndio em alto mar, desencalhe de embarcações e rebocagem 
oceânica. Nosso segmento de Rebocagem foi responsável por US$119 milhões ou 36% de 
nossa receita líquida em 2006. 

• Logística. Oferecemos soluções integradas e customizadas de cadeia de suprimentos, para nossa 
ampla base de clientes nacionais e multinacionais que operam no Brasil. Nossas operações incluem 
serviços de transporte, armazenagem e distribuição. Nosso segmento de logística concentra-se em 
três áreas principais: logística industrial, armazenagem e distribuição, e transporte multimodal, o 
qual envolve os modais transportes marítimo e ferroviário. Nos últimos dois anos, a receita do nosso 
segmento de Logística aumentou à taxa de crescimento anual composta de 51%, e foi responsável 
por US$49 milhões ou 15% da nossa receita líquida em 2006. 

• Agenciamento Marítimo. Somos a mais antiga e a principal agência marítima independente 
brasileira, não pertencente a armadores. Prestamos serviços de agenciamento a armadores nos 
principais portos do País, e somos a única agência marítima independente com cobertura 
nacional, por meio de mais de 20 escritórios. Esses serviços incluem representação comercial, 
documentação, controle de containers e outros serviços às embarcações nos portos onde 
operamos. Nosso segmento de Agenciamento Maritímo foi responsável por US$18 milhões ou 
5% da nossa receita líquida em 2006. 
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• Offshore. Operamos embarcações PSV que prestam serviços de apoio marítimo à exploração e 
produção de petróleo e gás. Nossas embarcações PSV transportam equipamentos, lama de 
perfuração, tubos, cimento, alimentos e outros materiais, no trajeto entre a plataforma 
offshore e os terminais portuários. Atualmente, operamos três embarcações PSV nos termos de 
contratos de longo prazo com a Petrobrás e esperamos iniciar a operação de mais quatro 
embarcações PSV nos próximos três a quatro anos, também sob contratos de longo prazo. 
Essas embarcações PSV são construídas no nosso estaleiro no Guarujá. Nosso segmento de 
Offshore foi responsável por US$8 milhões ou 3% da nossa receita líquida em 2006. 

• Atividades Não Segmentadas. Possuímos e operamos nosso próprio estaleiro no Guarujá, no 
Estado de São Paulo, que além de prestar serviços para terceiros, é responsável pela construção e 
manutenção de nossas embarcações, além de oferecer serviços a terceiros, o que nos permite 
atender às restrições regulatórias no mercado de apoio portuário brasileiro, representando uma 
importante vantagem competitiva. Veja a seção “Regulamentação do Setor”. Neste segmento 
também prestamos serviços de dragagem por meio de uma subsidiária. Também são alocados, 
em atividades não segmentadas, os custos de administração da Companhia, que servem a todos 
os segmentos. Este segmento foi responsável por US$12 milhões ou 4% da nossa receita líquida 
em 2006. 

PONTOS FORTES  

Acreditamos possuir os seguintes pontos fortes: 

Know-how operacional, reputação e credibilidade. Operamos há 170 anos, o que nos posiciona 
como uma das mais tradicionais empresas em operação no nosso setor no Brasil. No decorrer deste 
período, construímos reputação sólida no setor de comércio internacional e estabelecemos relações 
duradouras com clientes nacionais e internacionais do mercado de navegação. Nosso amplo 
conhecimento do mercado brasileiro e nossa familiaridade com a regulamentação local e com as 
condições de cada porto em que operamos nos possibilita prestar serviços aos nossos clientes com 
qualidade superior. Além disso, temos condições de construir e efetuar a manutenção de nossas 
próprias embarcações, o que consideramos uma vantagem importante, tendo em vista as restrições à 
operação de embarcações estrangeiras no apoio portuário brasileiro e a atual escassez na oferta de 
embarcações de bandeira brasileira na indústria naval brasileira. Nossa marca e nosso histórico na 
prestação de serviços eficientes são bem conhecidos nos mercados em que operamos. 

Integração e sinergia entre os nossos diferentes segmentos. Nossa longa experiência em 
rebocagem, agenciamento marítimo e terminais portuários nos permite coordenar essas atividades com 
eficácia e prestar uma gama completa de serviços aos armadores que operam no Brasil. Nossa força 
nesses segmentos tradicionais nos permitiu compartilhar know-how e obter reduções de custo em 
operações novas e complementares. Devido à nossa extensa experiência em operações de rebocagem e 
construção naval, ingressamos com êxito no negócio de operação de embarcações PSV a partir de 
2003. Com base na nossa compreensão das necessidades de nossos clientes de terminais portuários e 
agenciamento marítimo, desenvolvemos com sucesso um novo segmento de negócio, Logística, que 
oferece aos nossos clientes soluções integradas de logística. Desenvolvemos internamente sistemas de 
gestão customizados para nossas operações e nossos clientes. Obtivemos importante sinergia entre 
nossos segmentos de negócio, e continuamos a buscar integração e produtividade cada vez maiores. 

Alcance geográfico nacional. Estamos presentes nos principais portos brasileiros, bem como em 
diversas outras localidades menores, o que nos possibilita cobrir rotas de navegação desde Manaus, no 
norte no País, até o Rio Grande, ao sul. Operamos mais de 30 escritórios, a partir dos quais podemos 
prestar e coordenar uma ampla gama de serviços a nossos clientes. Nossa rede cobre os principais 
centros econômicos do Brasil, e continuamos ampliando nossas operações para o interior. Acreditamos 
ter a cobertura geográfica mais ampla do nosso setor no Brasil. Nossa presença nacional nos propicia 
profundo conhecimento do fluxo de cargas no Brasil, o que nos torna excepcionalmente qualificados 
para oferecer serviços a participantes do comércio nacional e internacional com a conveniência de 
terem suas necessidades atendidas por um único prestador de serviços em todo o País. 
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Líderes em volume, infra-estrutura superior e eficiência em nossos setores. Somos líderes, em 
termos de volume, em diversos segmentos de mercado nos quais operamos. Nossa liderança nesses 
segmentos, combinada com nossa infra-estrutura superior, maximiza nossa eficiência e capacidade de 
servir nossos clientes: 

• Somos a terceira maior operadora de terminais de container do Brasil. Nossos terminais 
portuários movimentaram 884 mil TEUs em 2006, representando participação de mercado de 
aproximadamente 13%. Depois que concluirmos a segunda fase do nosso plano de expansão 
ainda neste ano, nosso principal terminal de containers no Rio Grande do Sul terá um cais de 
850 metros de comprimento, três berços e sete guindastes de cais. A produtividade média do 
Tecon Rio Grande melhorou expressivamente, alcançando um máximo de 46 containers por 
hora, em comparação com média histórica de aproximadamente dez containers por hora neste 
porto antes de recebermos a concessão. Possuímos também capacidade, nos termos de nosso 
contrato de concessão, para ampliar o Tecon Rio Grande em 430.000 metros quadrados 
adicionais, totalizando 670.000 metros quadrados, acrescentando capacidade e possibilitando 
ainda um maior aumento de produtividade. O Tecon Salvador é o terminal de container de 
maior movimentação da região Nordeste do Brasil com capacidade de movimentação de até 
348 mil TEUs por ano. 

• Contamos com a maior frota de rebocadores da América do Sul, com 67 embarcações, 28 
possuem avançada capacidade técnica e operacional (azimutal). Em 2006, realizamos 
aproximadamente 57 mil manobras de rebocagem neste segmento, representando 
aproximadamente 54% deste mercado, com base em nossos controles internos. 

• A alta qualidade das nossas operações logísticas decorre, principalmente, de nossos 
investimentos em tecnologia da informação e do nosso foco em buscar soluções eficientes e 
inovadoras, goza de amplo reconhecimento pelo mercado e por nossos clientes, confirmado 
pelos vários prêmios recebidos no setor.  

• Nosso segmento de Agenciamento Marítimo atendeu 6.630 escalas de embarcações em 2006, 
o que lhe valeu a posição de maior agência marítima independente (não pertencente a 
armadores) do Brasil. 

• Nosso estaleiro é especializado na construção de rebocadores e embarcações PSV. 
Considerando a necessidade de constante renovação e o aumento da nossa frota, bem como 
as restrições existentes ao uso de embarcações estrangeiras, nosso estaleiro nos proporciona 
uma importante vantagem competitiva. E nos permite, ademais, efetuar a manutenção de 
nossas embarcações com cronograma e custos adequados. 

• Buscamos permanentemente a modernização e ampliação de nossa infra-estrutura, instalações 
e equipamentos, de modo a maximizar a eficiência em nossas operações. Nos últimos três 
anos, construímos cinco novas embarcações, que substituíram embarcações já ultrapassadas. 
Adquirimos também novos equipamentos para nossos terminais portuários, incluindo dois 
guindastes de cais, quatro guindastes de pátio (RTGs), e diversas empilhadeiras para containers 
cheios e vazios. 

Base de clientes diversificada e sólido relacionamento com clientes. Possuímos uma base de 
clientes diversificada e sólida, composta por mais de 7.000 clientes, incluindo vários dos líderes de seus 
respectivos setores. Nossos principais clientes incluem a Hamburg Sud, Petrobras, Maersk, MSC, CSAV 
e Mitsui OSK Lines, entre outros. Possuímos longa história de prestação de serviços aos nossos clientes, 
sendo que alguns desses relacionamentos possuem mais de 40 anos. Nossa relação com nossos dez 
principais clientes possui, em média, mais de 10 anos. No exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2006, nenhum cliente foi responsável por mais do que 10% da receita total. 
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Administração experiente e inovadora. Nossa equipe de administração é altamente qualificada, 
experiente e inovadora nos negócios marítimos, portuários, navegação e logística, e possui média de 
aproximadamente 15 anos na Companhia, além de experiências anteriores em nosso setor de atuação. 
Nosso terminal de containers, no Rio Grande do Sul, foi o primeiro terminal especializado de containers 
privatizado do Brasil, e nossa equipe de administração do segmento Terminais Portuários foi a primeira 
a obter financiamentos de project finance no setor. Nossa equipe foi ainda responsável pela obtenção 
da concessão do nosso terminal de containers na Bahia e pelo início de nossas operações de Logística. 
A equipe de Rebocagem solidificou nossa posição como líderes no setor, e valeu-se dessa posição para 
iniciar e expandir o negócio de embarcações PSVs. Nossa administração no segmento de Agenciamento 
Marítimo consolidou nossa posição de maior agência marítima independente do Brasil, e busca 
constantemente oportunidades para aumentar a nossa gama de serviços oferecidos. Nossa 
administração é bastante motivada e seus interesses estão alinhados com os dos nossos acionistas por 
meio de programas de participação nos lucros além de outros programas de incentivo. Veja 
“Administração – Remuneração dos Diretores e Conselheiros”. 

Alta rentabilidade e força financeira. Nossas sólidas demonstrações financeiras representam uma 
importante vantagem competitiva em um setor em crescimento e que requer grandes investimentos de 
capital. Acreditamos que nossa força financeira reafirma nossa credibilidade e proporciona aos nossos 
clientes a confiança que nos permite desempenhar papel crítico na produtividade de seus negócios. 
Nosso sólido desempenho operacional e financeiro, nos permite gerar alto retorno, fluxo de caixa 
constante e custear nosso crescimento. Nossa receita líquida cresceu 17,1% no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2006, em comparação com o mesmo período de 2005, tendo crescido 31,0% em 
2005, em comparação com 2004. Nosso EBITDA no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 
foi de US$76,2 milhões, com margem de EBITDA igual a 22,8%, representando aumento de 55,2% 
anual, em comparação com 2005. Em 31 de dezembro de 2006, apresentamos um ativo circulante de 
US$114,5 milhões e nosso índice Dívida Líquida/EBITDA diminuiu, passando de 1,26 em 31 de 
dezembro de 2005 para 0,73 em 31 de dezembro de 2006. 

ESTRATÉGIA  

Nossa estratégia inclui: 

Continuar a crescer e ampliar o volume e gama de nossos serviços em todos os segmentos 
nos quais operamos. 

• Expansão das nossas operações em terminais portuários. Com o objetivo de atender à 
crescente demanda do comércio internacional, pretendemos ampliar nossos dois terminais de 
container. No Rio Grande do Sul, estamos construindo um terceiro berço e comissionando 
guindastes de cais (STS) e guindastes de pátio sobre pneus (RTG). Na Bahia, pretendemos 
investir em equipamentos de pátio, inclusive RTGs. Quando surgir oportunidade, procuraremos 
obter novas concessões em outros portos brasileiros, e também nos concentraremos no 
desenvolvimento de novos terminais. Avaliaremos esses potenciais investimentos levando em 
conta nossas operações existentes e a capacidade destes investimentos proporcionarem 
retorno sólido sobre o investimento dos acionistas. 

• Continuidade da ampliação do segmento Offshore. A partir de nossa experiência e capacidade 
desenvolvidas ao longo dos últimos três anos, pretendemos continuar expandindo nossas 
atividades, nos tornando uma das três principais empresas de apoio marítimo à exploração e 
produção de petróleo e gás natural. Em particular, além das três embarcações PSV que 
atualmente operamos para a Petrobras e das quatro que operaremos nos próximos três a 
quatro anos, planejamos participar intensamente dos processos de licitação para operação de 
embarcações PSVs para empresas petrolíferas. Também buscaremos oportunidades para 
diversificar nosso portifólio de equipamentos e serviços. Monitoraremos continuamente as 
atividades offshore em toda a costa brasileira, de forma a atendermos da demanda por 
serviços, e criarmos novas bases de apoio para aumentar nossa área de cobertura. 
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• Expansão e consolidação da nossa posição no mercado de logística brasileiro. Pretendemos 
continuar explorando de oportunidades de negócio atrativas com o objetivo de atender nossas 
agressivas metas de crescimento anual para o segmento de Logística. Também pretendemos 
ampliar a operação de terminais multimodais, buscando aumentar nossa capacidade de 
oferecer soluções de transporte ferroviário. 

• Busca de oportunidades em outros mercados da América do Sul. Como um dos líderes do setor 
no Brasil, acreditamos estar bem posicionados para expandir nossos negócios para outros 
países da América do Sul. Monitoramos permanentemente outras regiões estratégicas, em 
ambas as costas da América do Sul, à procura de oportunidades de entrada em novos 
mercados, seja estabelecendo nossas próprias unidades operacionais, efetuando aquisições, ou 
participando de novos processos de licitação para concessão. Avaliaremos essas oportunidades 
com base no preço e retorno sobre o investimento dos acionistas. 

Constante busca por novas oportunidades e estratégias para oferecer serviços melhores e 
mais completos aos nossos clientes. Buscamos sempre prestar serviços inovadores aos nossos 
clientes e nos anteciparmos às suas necessidades. Pretendemos dar continuidade à nossa estratégia 
junto aos armadores, a fim de oferecer nacionalmente os mais diversos serviços relacionados ao 
comércio internacional ao longo de toda a costa brasileira. Buscamos tornar nossos serviços mais 
eficientes e com custos mais adequados, de forma a manter nossa base de clientes sólida e fortalecer 
nossos relacionamentos. 

Fortalecimento da nossa posição como principal prestadora de serviços de rebocagem do 
mercado brasileiro. Pretendemos continuar a modernização de nossa frota de rebocadores a fim de 
prestar serviços consistentes e de alta qualidade aos nossos clientes, e consolidar nossa posição de 
liderança no Brasil em serviços de rebocagem. Também planejamos otimizar a distribuição da nossa 
frota e buscar novos nichos no mercado nos quais possamos prestar serviços adicionais. Em linha com 
nosso foco operacional em escala nacional, buscaremos aumentar a abrangência na prestação de 
serviços de rebocagem a portos do Brasil nos quais não atuamos hoje em dia. 

Aumento de economias de escala e produtividade, bem como de potenciais novas sinergias 
entre nossos segmentos de negócio. Buscamos continuamente aperfeiçoar nossas operações, 
incrementar nossa produtividade e reduzir nossos custos por meio de sinergias e da troca de know-how 
entre nossos negócios e áreas administrativas. Nos concentramos e continuaremos a nos concentrar na 
integração de atividades similares, visando realizar economias nas áreas administrativa e de suporte, em 
especial em nossas subsidiárias. Nos empenhamos na consecução de economias de escala e redução de 
custos sempre que possível. Exigimos que os gestores de nossas diferentes divisões continuamente 
desenvolvam novas estratégias, que possam gerar saltos de melhoria em suas operações e explorem 
novas alternativas de negócio. 

NOSSA HISTÓRIA 

As atividades da Companhia iniciaram no Brasil em 1837, em Salvador, Bahia. Nestes 170 anos, nos 
estabelecemos como renomado prestador de serviços ao setores de comércio marítimo nacional e 
internacional no Brasil. 

Somos uma holding constituída em 6 de dezembro de 1990 na Bermuda, com prazo indeterminado, com o 
objetivo de deter e administrar nossas várias subsidiárias que operam em cada segmento dos nossos negócio, 
existente sob as leis de Bermuda com sede em Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton HM 11, Bermuda. 
Atualmente, estamos pleiteando nosso registro de companhia perante a CVM.  

Na data do presente Prospecto, o Acionista Controlador, companhia listada na bolsa de valores de Londres, 
detém a totalidade do nosso capital social. O Acionista Controlador é uma holding de investimentos que, além 
de ser holding, mantém uma carteira de títulos que inclui vários investimentos listados e não listados em bolsas 
de valores, não relacionados aos nossos negócios. Veja “Principais Acionistas”. 
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Em 31 de dezembro de 2006, nossa estrutura societária era a seguinte, desde então não houve 
alterações na nossa estrutura societária. 

 

A OWHL é uma holding constituída na Bermuda com ações listadas na Bolsa de Londres. Os acionistas 
detentores de participação societária superior a 5% do capital social da OWHL são: (i) Hansa Trust Plc - 
26.4%, (ii) Nicholas B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited - 24,3%, (iii) Utilico Emerging Markets 
Utilities Limited - 6,67%. Além disso, a Sra. C. A. Townsend detém 0,05% das ações da OWHL 
diretamente. O Sr. William Salomon e sua irmã, Sra. C. A. Townsend, através da entidade (trust) Nicholas 
B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited da qual são beneficiários, participam do Hansa Trust Plc, com 
51,2% das ações com direito a voto e o Sr. William Salomon possui 0,8% das ações com direito a voto da 
Hansa Trust Plc. Os acionistas detentores de mais de 5% das ações da Utilico Emerging Markets Utilities 
Limited são: Foreign & Colonial Investment Trust plc - 10% (que possui uma universalidade de acionistas 
sem participação acionária indireta relevante na Companhia) e Utilico Investment Trust plc. - 22,52%. 
Esta última sociedade possui como principal acionista, detentora de 50,10% das ações com direito a voto, 
a General Provincial Life Pension Fund (L) Limited (que possui uma universalidade de acionistas sem 
participação acionária indireta relevante na Companhia). 

OWHL  

 Companhia 

CNL Norte CNL WSAC 

  Saveiros   

  WSAM 

WSCI 

Tecon RG 

    EADI 

Wilport 

Tecon SSA 

Sobrare 

Allink WSLog 

75% 50% 

Brasco 

90% 

Dragaport Draga Eng 

33,3% 33,3% 
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Companhia Negócio Segmento Sede Participação
Wilson Sons de 
Administração e Comércio 
Ltda. (WSAC) 

Holding  Holding 
Av. Rio Branco, 25, 5º andar – parte 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 33.130.691/0001-05 

100% 

     

Tecon Rio Grande S.A. (Tecon 
Rio Grande) 

Operadora de 
Porto  

Terminais 
portuários 

Av. Almirante Maximiano Fonseca, 201 
Rio Grande – RS – Brasil 
CNPJ 01.640.625/0001-80 

100% 

     

Tecon Salvador S.A. (Tecon 
Salvador) 

Operadora de 
Porto 

Terminais 
portuários 

Av. Engenheiro Oscar Pontes, 97 
Salvador – BA – Brasil 
CNPJ 03.642.342/0001-01 

90% 

     

Wilport Operadores 
Portuários Ltda. (Wilport) [Estivadores] 

Terminais 
portuários 

Av. Rio Branco, 25, 4º e 7º andares – 
parte 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 51.077.576/0001-98 

100% 

     

Brasco Logística Offshore 
S.A.(Brasco) 

Operadora de 
Porto 

Terminais 
portuários 

R. Engenheiro Fabio Goulart, 605 – 
parte 
Niterói – RJ – Brasil 
CNPJ 03.562.124/0001-59 

75% 

     

Saveiros Camuyrano Serviços 
Marítimos S.A. (Saveiros) 

Operadora de 
Rebocagem  

Rebocagem e 
Offshore 

Av. Rio Branco, 25, 4º, 5º, 6º e 7º 
andares 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 33.112.152/0001-35 

100% 

     

Sobrare-Servemar Ltda. 
(Sobrare) 

Operadora de 
Rebocagem Rebocagem 

Av. Rio Branco, 25, 4º, 5º, 6º e 7º 
andares 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 29.959.475/0001-91 

100% 

     

Companhia de Navegação 
das Lagoas (CNL) 

Operadora de 
Rebocagem Rebocagem 

Rua Visconde de Inhaúma, 37 – 2001 
(Parte), Centro 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 33.198.607/0001-87 

100% 

     

Companhia de Navegação 
das Lagoas Norte (CNL Norte) 

Operadora de 
Rebocagem Rebocagem 

Rua Visconde de Inhaúma, 37 – sala 
2001(Pte) – Centro 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 02.843.119/0001-51 

100% 

     

Wilson, Sons Logística Ltda. 
(WSLog) 

Logística  Logística 
Av. Rio Branco, 25, 4º andar – parte 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 03.852.972/0001-00 

100% 

     

EADI Santo André Terminal 
de Carga Ltda. (EADI) 

Armazenagem Logística 
Av. dos Estados, 4530, 4576 
Santo André – SP – Brasil 
CNPJ 03.599.179/0001-33 

100% 

     

Allink Transportes 
Internacionais Ltda. (Allink) 

Transporte 
Marítimo  

Logística 
Av. Rio Branco, 25, 7º andar – parte 
Rio de Janeiro – RJ - Brasil 
CNPJ 86.846.847/0001-07 

50% 

     

Wilson Sons Agência 
Marítima Ltda. (WSAM) 

Agente 
Marítimo  

Agenciamento 
Marítimo 

Av. Rio Branco, 25, 4º e 7º andares – 
parte 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 00.423.733/0001-39 

100% 

     

Wilson, Sons, Comércio, 
Indústria, e Agência de 
Navegação Ltda. (WSCI) 

Construção 
Naval 

Atividades não 
Segmentadas 

Av. Rio Branco, 25, 4º, 5º, 6º e 7º 
andares 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 33.411.794/0001-35 

100% 

     

Dragaport Ltda. (Dragaport) Drenagem  
Atividades não 
Segmentadas 

Rua Euclides da Cunha, 246 – São 
Cristóvão 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 02.762.801/0001-10 

33.3% 

     

Dragaport Engenharia Ltda. 
(Dragaport Engenhria) 

Drenagem Atividades não 
Segmentadas 

Av. Pasteur, 110 (Parte) – Botafogo 
Rio de Janeiro – RJ – Brasil 
CNPJ 04.970.357/0001-53 

33.3% 
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NOSSO HISTÓRICO E DESENVOLVIMENTO 

Iniciamos nossa atuação no Brasil em 1837, em Salvador, Estado da Bahia, em função do incremento no 
comércio entre Brasil e Inglaterra decorrente da abertura dos portos brasileiros em 1808. Nesta primeira 
fase, prestávamos serviços de agenciamento marítimo, primeira atividade do grupo no Brasil, bem como 
importação e exportação de mercadorias, tais como, carvão e manufaturas, dentre outros produtos.  

Em 1862 demos um novo passo para a nossa expansão, nos instalando no Rio de Janeiro. Em meados 
da década de 1870, diversificamos significativamente nossos negócios, acrescentando as atividades de 
estiva (carregamento e descarregamento das embarcações) e rebocagem marítima, quando 
começamos a acumular experiência nos atuais segmentos de Terminais Portuários e Rebocagem. 
Aceleramos nossa expansão geográfica em 1913, e nos instalamos no porto de Rio Grande e na cidade 
de Porto Alegre, ambos no Estado do Rio Grande do Sul, e posteriomente em Blumenau, no Estado de 
Santa Catarina. 

Em 1959 a Companhia foi adquirida por um grupo de investidores liderados pela família Salomon, 
nossos atuais controladores. A nova administração modificou o seu foco de atuação, encerrando a 
representação comercial de mercadorias e direcionando suas atividades ao comércio exterior brasileiro, 
quando foram abertas novas unidades ao longo da costa brasileira. 

Em 1993, a Lei de Modernização dos Portos construiu a base para a exploração da atividade de 
terminais portuários pela iniciativa privada e, em 1996, vencemos a licitação e obtivemos a concessão 
para operar o terminal de containers no porto de Rio Grande, no extremo do Estado do Rio Grande do 
Sul - Tecon Rio Grande, iniciando nossas operações em março de 1997. O Tecon Rio Grande foi o 
primeiro terminal portuário especializado de containers privatizado do Brasil, e também o primeiro 
project finance do setor no Brasil.  

Em 1998, expandimos as nossas atividades para o segmento de logística, por meio do início da 
operação do Porto Seco de Santo André, no Estado de São Paulo. 

Em 2000, mediante nova concessão pública, passamos a operar mais um terminal de containers 
localizado em Salvador, Estado da Bahia - Tecon Salvador, atualmente o maior terminal de containers 
da região Nordeste do Brasil. 

No mesmo ano, iniciamos a atividade de terminais portuários para apoio à indústria petrolífera, 
desenvolvendo operações em diversos pontos da nossa costa. Em 2002, iniciamos no segmento de 
Offshore, vencendo o processo de licitação e, celebrando com a Petrobrás, contratos de prestação de 
serviços de longo prazo que engloba a construção e operação de embarcações PSV. 

A Companhia não possui contratos relevantes não diretamente relacionados com suas atividades 
operacionais. Durante os últimos três exercícios não houve oferta pública de valores mobiliários de 
emissão da Companhia ou suas controladas, nem a Companhia ou suas controladas participaram da 
oferta pública relativa a ações de emissão de outra companhia.  

TERMINAIS PORTUÁRIOS 

Terminais de Container 

Possuímos concessões para operarmos dois dos principais terminais portuários de container do Brasil, o 
Tecon Rio Grande, localizado no Porto de Rio Grande, no Estado do Rio Grande do Sul, e o Tecon 
Salvador, localizado no Porto de Salvador, no Estado da Bahia. As concessões dos referidos terminais 
possuem duração de 25 anos, prorrogáveis, por uma única vez, por igual prazo. Ver “Atividades – 
Contratos Relevantes – Contratos de Arrendamento”. 
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As nossas operações nos terminais portuários são divididas da seguinte maneira: 

• Operação portuária de carga e descarga. Compreende operações 24 horas por dia, desde o 
recebimento dos containers a serem embarcados (cheios e vazios), antes da atracação das 
embarcações, passando pela carga e descarga de containers dos navios, até a entrega dos 
containers desembarcados, após a saída dos navios.  

• Armazenagem e serviços acessórios. Área de alfândega para armazenagem de mercadorias de 
importação e exportação, bem como prestação de serviços acessórios, tais como colocação e 
retirada de containers, fornecimento de energia e monitoramento de containers refrigerados, 
posicionamento para vistoria dentre outros serviços correlatos. Oferecemos ainda o serviço de 
depot, incluindo a estocagem, reparos e lavagem de containers vazios. 

Após o início das nossas operações, houve uma evolução bastante significativa dos níveis de 
produtividade do Tecon Rio Grande e do Tecon Salvador que são representados pela quantidade de 
containers carregados ou descarregados das embarcações a cada hora. Durante nossa gestão, já 
atingimos a produtividade média de até 46,1 containers por hora no Tecon Rio Grande e 36,6 
containers por hora no Tecon Salvador, enquanto, a produtividade histórica no Brasil, antes da 
privatização portuária, era de aproximadamente dez containers por hora. 

O aumento da eficiência, com a conseqüente redução do tempo de espera para atracação e principalmente do 
tempo total de operação (tempo total entre atracação e desatração do navio), é fundamental para a 
manutenção e o aumento da base de nossos clientes neste segmento de negócio, visto que esta eficiência 
impacta de modo bastante significativo nos custos operacionais dos armadores. 

Em 2006, 2005 e 2004 movimentamos, respectivamente, 884 mil, 905 mil e 851 mil TEU (535 mil, 548 
mil e 521 mil containers), nos consolidando como um dos maiores operadores de containers do País. 
Em 2006 nossa receita líquida neste segmento foi de US$127,5 milhões. De 1997 a 2006, nosso CAGR 
de movimentação foi de 13,9%. 

Nossos terminais portuários de containers estão adequados aos moldes internacionais de segurança, 
tendo sido certificados pelo International Ship and Port Facility Security Code - ISPS Code, que é uma 
determinação da Organização Internacional da Marinha, que nos torna aptos a atender embarcações 
provenientes de todos os portos certificados do mundo. 

Além disso, possuímos operações nos portos públicos de: (i) Fortaleza, no Estado do Ceará (container, 
carga geral e granel), e (ii) Santos, no Estado de São Paulo (veículos). 

Tecon Rio Grande 

Iniciamos a operação do Tecon Rio Grande em 1997. O Tecon Rio Grande está localizado nas 
instalações do Porto de Rio Grande, Estado do Rio Grande do Sul, e possui um calado (12 metros de 
profundidade), capaz de receber os maiores navios que operam atualmente na costa brasileira. 

O Tecon Rio Grande é último porto brasileiro a ser escalado pelos navios que vêm de Europa e EUA, e 
primeiro porto a ser escalado pelos que se dirigem a estas regiões. Por esta razão, o calado necessário 
no porto de Rio Grande para atender um determinado navio, será sempre menor que o calado 
necessário no porto de Santos ou em outros portos brasileiros, para atender o mesmo navio, pois o 
navio já estará com menor carga neste momento. Dessa forma, o calado no Tecon Rio Grande, nunca 
será um limitador para a capacidade dos navios que escalam a costa brasileira.  
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O Tecon Rio Grande está localizado antes dos portos de Buenos Aires e Montevideo, que 
movimentaram, em conjunto, cerca de 1,8 milhões de TEU em 2005, de acordo com dados da CEPAL. 
Considerando a limitação de calado nestes portos (10 metros e 10,5 metros, respectivamente) e a 
mudança de perfil da frota mundial, com o aumento contínuo do tamanho dos navios (em 2006 foi 
lançado o maior navio porta-containers do mundo, com capacidade para 11.000 TEU, 397 metros de 
comprimento, 56 metros de largura e 16 metros de calado), o porto de Rio Grande possui todas as 
condições para tornar-se um porto de transbordo regional, atuando como concentrador de carga para 
containers destinados a Buenos Aires e Montevideo. 

O Tecon Rio Grande possui uma área total de 670 mil m², sendo 320 mil m² de área pavimentada, com 
cais de 600m, com dois berços de atracação. Além disso, estamos concluindo a construção do nosso 
terceiro berço de atracação, cuja obra estará finalizada no segundo semestre de 2007. Com a expansão 
do terminal, o Tecon Rio Grande irá contar com três berços de atracação e um comprimento de cais de 
850 metros, e terá capacidade estimada para movimentar aproximadamente 670 mil containers, ou 
1,13 milhões de TEU por ano. 

Em 2006, o Tecon Rio Grande movimentou 364.872 containers, ou 614.732 TEU, posicionando-se 
como um dos maiores terminais portuários de container brasileiros e da América do Sul, conforme 
dados CNNT/Datamar e CEPAL. 

A produtividade do Tecon Rio Grande aumentou continuamente desde o início da operação em 1997, 
atingindo o máximo de 46,1 containers/hora em 2004. Em função das obras de expansão, com a 
construção do terceiro berço e a montagem dos guindastes de cais e de pátio (portainers e RTG), a 
produtividade apresentou pequena redução, atingindo 39,3 containers/hora em 2006. Após a entrada 
em operação dos novos equipamentos, que ocorreu no início de 2007, a produtividade deverá atingir 
patamares ainda superiores àqueles atingidos anteriormente. 

Alcançamos tal nível de produtividade através de investimentos realizados em equipamentos e 
benfeitorias. Desde o início de nossas operações já investimos US$97 milhões no Tecon Rio Grande em 
infra-estrutura, equipamentos, sistemas informatizados e capacitação de pessoal. O Tecon Rio Grande 
atualmente conta com: 

• equipamentos de cais: quatro guindastes pórticos (50t Post Panamax Gantry Cranes), e três 
guindastes móveis (100t MHCs Gottwald Post Panamax); 

• equipamentos de pátio: quatro guindastes (RTG) com capacidade de até seis containers de 
altura e sete containers de largura, 12 empilhadeiras de containers cheios (reach stackers) e 32 
tratores; e 

• outras estruturas: 17.000 m2 de armazéns, 1.007 tomadas para containers reefers, um terminal 
para reparo de containers vazios (depot vazios), 11 empilhadeiras para containers vazios (seis 
top loaders e cinco front loaders) e 13 empilhadeiras de armazém (fork lifts). 

Para as operações do Tecon Rio Grande, utilizamos um sistema inteligente de controle e gerenciamento 
de terminal de containers altamente sofisticado (“Sparcs”), capaz de acompanhar a carga em todos os 
seus movimentos e controlar a melhor disposição da carga seja no pátio ou no cais. Com a utilização 
deste sistema, a equipe de planejamento de nossos terminais portuários tem contínua interação com as 
equipes de planejamento dos armadores, o que gera mais eficiência nas operações das embarcações. 
Para maiores informações vide “Atividades - Tecnologia da Informação”. 

Tecon Salvador 

Iniciamos as operações no Tecon Salvador em 2000. O Tecon Salvador atende navios que operam nas 
principais rotas de comércio internacional, tais como Europa e Estados Unidos e Extremo Oriente, 
sendo o terminal de maior movimentação de container do Nordeste brasileiro. 
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O Tecon Salvador possui uma área total de 74 mil m² de pátio, cais com dois berços de atracação de 
214 metros e 240 metros e calado de aproximadamente 12 metros. Além disso, o Tecon Salvador 
dispõe de uma área adicional de 100 mil m² fora do porto para o depósito de containers vazios. 

Em 2006, o Tecon Salvador movimentou 159.500 containers ou 252.790 TEU. A produtividade do 
Tecon Salvador vem apresentando melhoria contínua desde o início das operações, atingindo uma 
média anual de 36,6 containers por hora em 2006. 

A capacidade máxima de movimentação do Tecon Salvador, nas condições atuais, é de 
aproximadamente 220 mil containers, ou 348 mil TEU por ano. Existe no Porto de Salvador uma área 
adjacente ao Tecon Salvador, administrada pela CODEBA que anteriormente era utilizada para 
exportação/importação de veículos, que pode oferecer oportunidade de crescimento. 

Além da operação de containers, o Tecon Salvador movimenta carga geral, cuja operação em 2006 
totalizou 176.484 toneladas, principalmente, granito e celulose. 

Com o intuito de melhorar a sua produtividade, desde o início de nossas operações já investimos 
US$29 milhões em equipamentos e benfeitorias. O Tecon Salvador atualmente conta com: 

• equipamentos de cais: dois guindastes pórticos (50t Panamax Gantry Cranes) e um guindaste 
(40t Takraf); 

• equipamentos de pátio: oito empilhadeiras de containers cheios (reach stackers) e nove 
tratores; e 

• outras estruturas: 4.000 m2 de armazéns, 432 tomadas para containers reefers, um terminal 
para reparo de containers vazios (depot vazios) e dez empilhadeiras. 

As operações do Tecon Salvador gozam de benefícios fiscais concedidos pela ADENE, por meio do qual nos 
foi assegurada a redução do IRPJ de 75%, calculado sobre o lucro de exploração, conforme definido pela 
ADENE sob o Laudo Constitutivo Nº 0040/2004. O benefício é válido pelo prazo de 10 anos, e se extinguirá 
em 2013. Ver “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação Financeira e o Resultado Operacional 
– Principais Linhas de Nosso Resultado – Imposto de Renda e Contribuição Social.”. 

Em conformidade com o acordo de subscrição e acordo de acionistas firmados com o IFC, na mesma 
data do contrato de financiamento do Tecon Salvador, o IFC detém 10% do capital social da nossa 
subisidiária que detém o Tecon Salvador, enquanto nós detemos os 90% restantes. Ver “Análise e 
Discussão da Administração sobre a Situação Financeira e o Resultado Operacional – Contratos 
Financeiros Relevantes – Contratos de Financiamento com o IFC (Tecon Salvador)” e “Principais 
Acionistas – Acordos de Acionistas”. 

Terminal Portuário de Apoio à Indústria Petrolífera 

Atualmente operamos um terminal portuário por meio de contrato de arrendamento, com opção de 
compra, localizado na Ilha da Conceição, na Cidade de Niterói, Estado do Rio de Janeiro. 
Adicionalmente, coordenamos operações em diversos portos públicos ao longo da costa brasileira, 
conforme a necessidade de nossos clientes. Em 2006, 2005 e 2004 atendemos, respectivamente, 229, 
343 e 223 embarcações. 

Em nosso segmento de terminais portuários de apoio à indústria petrolífera, desenvolvemos as atividades de: 
(i) carregamento e descarregamento de PSV; (ii) gerenciamento de estoques e serviços portuários, 
(iii) fornecimento de água, graneis e fluidos, (iv) armazenagem de tubos de perfuração e demais 
equipamentos, (v) controle e manuseio de documentação fiscal e (vi) disposição final de resíduos.  

A operação de terminais portuários de apoio à indústria petrolífera é realizada por meio de nossa 
subsidiária Brasco, da qual detemos 75% do capital social. 
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Portos Públicos  

A fim de atender às necessidades de nossos clientes armadores também operamos pontualmente em 
alguns portos públicos do País, principalmente, nos portos públicos de Fortaleza, no Estado do Ceará 
(container, carga geral e granel) e de Santos, no Estado de São Paulo (veículos). 

Em Fortaleza são realizadas operações portuárias de carga e descarga de container no cais público do 
Porto de Mucuripe, e ainda a operação portuária de carga e descarga de carga geral e granel, 
especialmente cargas de papel e coque a granel. Em 2006, operamos um total de 10.468 containers e 
210.434 toneladas de carga geral e granel em Fortaleza. 

Em Santos são realizadas exclusivamente operações portuárias de carga e descarga de veículos. Em 
2006 foram operadas 147.823 toneladas de veículos, ou 111.449 veículos. 

REBOCAGEM 

Nossa posição de liderança no segmento de Rebocagem na América Latina, com mais de 54% de 
market share no mercado brasileiro foi alcançada através de nossa localização geográfica, 
investimentos na nossa frota e construção de estaleiro próprio, que é determinante diferencial 
competitivo devido às restrições legais para afretamento de rebocadores. Ver “Regulatório”. 

Oferecemos os seguintes serviços relacionados à atividade de rebocagem: 

(i) rebocagem portuária que consiste na assitência à atracação e desatracação de embarcações nos 
terminais portuários, acompanhamento na passagem de pontes e canais de acesso aos portos; 

(ii) rebocagem oceânica que consiste na rebocagem programada de embarcações sem condições 
de navegar por meios próprios, como, por exemplo, a rebocagem de um navio até um 
estaleiro, para reparos, ou estruturas flutuantes sem sistema de propulsão (como barcaças ou 
plataformas de petróleo);  

(iii) assistência à salvatagem que consiste no apoio a embarcações que estão em situação 
emergencial em alto-mar ou em áreas costeiras, como, por exemplo, navios à deriva, 
desencalhe de embarcações, ou em situação de perigo (como incêndios a bordo); e 

(iv) operações especiais que consistem em: apoio a operações na indústria Offshore, tais como o 
apoio a sondas nas operações de perfuração, ou apoio a operações de transferência de óleo de 
plataformas para navios aliviadores. 

Contamos com uma frota de 67 rebocadores, dentre rebocadores azimutal e convencionais, além de 
12 lanchas: 

 Azimutal Convencional Lanchas Total 
Frota própria................................................... 23 38 12 73 
Afretamentos.................................................. 5(1) 1 _ 6 
Total.............................................................. 28 39 12 79 
      

(1) Três destes rebocadores são afretados em conjunto com a Docenave. 

Nossa frota total possui 28 rebocadores com propulsão azimutal que é o mais moderno sistema de 
propulsão de rebocadores, e consiste em dois propulsores com 360º de liberdade na horizontal (o que 
os diferencia dos rebocadores convencionais), podendo, portanto, transmitir potência em todas as 
direções, possibilitando manobras com muito mais segurança e agilidade.  
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Nossa frota de rebocadores possui uma idade média de 20 anos, e buscamos a sua constante 
renovação por meio da construção de novas embarcações em nosso Estaleiro. No ano de 2006, 
construímos dois rebocadores, ambos com 73 toneladas de tração estática (bollard pull), os 
rebocadores de maior potência em operação nos portos brasileiros. Em 2005, construímos duas novas 
embarcações e, em 2004, construímos um novo rebocador. Todos os rebocadores incorporados na 
nossa frota desde 1994 são dotados de propulsão azimutal. 

Os nossos rebocadores encontram-se nos principais portos ao longo da costa brasileira, desde o Porto 
de Ponta da Madeira, no Estado do Maranhão, até o Porto de Rio Grande, no Estado do Rio Grande do 
Sul. Possuímos filiais em cada um destes portos, todas habilitadas a prestar serviços de rebocagem e 
apoio a salvatagem. 

No Porto de Ponta da Madeira, operamos em consórcio com a Docenave, sociedade do Grupo Vale do Rio 
Doce. Cada consorciado participa com 50% na operação de uma frota de nove rebocadores, sendo três de 
nossa propriedade, três de propriedade da Docenave, e três rebocadores afretados em conjunto, com opção 
de compra ao final do período de afretamento. Ver “Atividades – Contratos Relevantes”. 

Em 2006, 2005 e 2004 realizamos, respectivamente, 57.359, 57.636 e 51.657 manobras de 
rebocagem, o que representou, conforme nossas estimativas, aproximadamente 54%, 57% e 57% do 
total de manobras realizadas durante tais períodos em portos brasileiros. A receita líquida advinda 
deste segmento em 2006 foi de US$118,8 milhões. 

Nossa frota é construída e constantemente reformada em nosso estaleiro, localizado na Cidade de 
Guarujá, Estado de São Paulo, especializado na construção de rebocadores e embarcações de médio 
porte. Ver “Atividades – Atividades Não Segmentadas - Estaleiro” para maiores detalhes sobre nosso 
Estaleiro e a sua importância estratégica. 

LOGÍSTICA 

Desenvolvemos e fornecemos soluções de logística diferenciadas para a gestão da cadeia de 
suprimentos de nossos clientes e distribuição de seus produtos. Nossas soluções passam pela 
integração de diversos serviços de logística, incluindo: (i) armazenagem, (ii) armazenagem alfandegada, 
(iii) distribuição, (iv) transporte rodoviário, (v) transporte multimodal, e (vi) NVOCC–Non Vessel 
Operating Common Carrier.  

(i) Armazenagem: que consiste em serviços de armazenagem projetados de forma customizada, 
em função de volume, dentre outras características, fracionamento da carga, e giro de 
armazenagem. Nossos serviços de armazenagem incluem ainda o dimensionamento da 
operação em termos de sistemas, pessoal e equipamentos. Prestamos estes serviços em 
armazéns dedicados a um só cliente, em armazéns compartilhados (em que há a 
armazenagem de cargas de vários clientes), ou por meio de operações realizadas dentro das 
próprias instalações dos clientes. 

(ii) Armazenagem alfandegada: que consiste em serviços de armazenagem alfandegada de cargas 
provenientes dos portos e aeroportos até a finalização do processo de desembaraço aduaneiro. 
Para este fim, possuímos a concessão de um Porto Seco em Santo André, no Estado de São 
Paulo (anteriormente denominado EADI - Estação Aduaneira de Interior) com área total de 92 
mil m2, 33 mil m2 de armazéns, com fácil acesso e infra-estrutura de transporte desde o porto 
de Santos e dos aeroportos de Guarulhos, Congonhas, em São Paulo, e Viracopos, em 
Campinas, três dos maiores aeroportos de carga do Brasil e América Latina. 

(iii)  Distribuição: que consiste em serviços de distribuição de produtos desde os armazéns até os 
pontos finais de distribuição, por meio de todos os modais de transporte, que são definidos em 
função das características do produto e do prazo de entrega, utilizando uma rede de 
transportadores parceiros escolhidos de acordo com cada solução de logística. 
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(iv) Transporte Rodoviário: que consiste em serviços de transporte rodoviário de container, oferecidos 
nos principais portos brasileiros que movimentam containers. São operações que envolvem não 
somente o transporte do container cheio, mas também a coleta do container vazio para colocação 
da carga no container (consolidação, no caso da exportação), ou a devolução do container vazio 
após a retirada da carga do container (desconsolidação, no caso da importação). 

(v) Transporte Mutlimodal: que consiste em serviços de transporte de cargas com a utilização 
integrada de vários modais a partir de desenhos logísticos customizados para cada operação, 
com base em sistemas de informação e critérios de qualidade que permitem assegurar uma 
seleção eficiente tanto do modal como das transportadoras prestadoras de serviço.  

(vi) NVOCC – Non Vessel Operating Common Carrier: que consiste em serviços especializados no 
transporte de cargas consolidadas em containers através da compra de espaço em navios de 
terceiros, ou seja, por meio da venda de frete para diversos clientes e agrupando as suas cargas em 
um único container a ser transportado por terceiros. Ver “Operações com Partes Relacionadas”. 

A partir da combinação dos serviços descritos acima, oferecemos soluções de:  

(a) Logística Industrial: que consiste na atuação, dentro das unidades industriais de nossos 
clientes, no recebimento e movimentação de matéria-prima, abastecimento da sua linha de 
produção, movimentação interna e armazenagem, expedição e transporte de produtos 
acabados (distribuição, exportação, transferência entre unidades de um mesmo cliente);  

(b) Armazenagem e Distribuição: que consiste em recebimento de produtos acabados, 
conferência, separação de pedidos, empacotamento e etiquetagem, montagem de kits, 
inventário, expedição e distribuição fracionada dos produtos; e 

(c) Transporte Multimodal: que consiste em projetos de logística integrada com a utilização dos 
modais rodoviário, marítimo e ferroviário, além do desenvolvimento de projetos de otimização 
de custo e de tempo de transporte e ainda gestão da cadeia de suprimentos. 

 
Em 2006, obtivemos receita líquida de US$49,3 milhões, com a prestação dos serviços de integração de 
operações de transporte, armazenagem e distribuição. 

AGENCIAMENTO MARÍTIMO 

Oferecemos serviços de agenciamento marítimo aos armadores em 42 dos principais portos brasileiros 
e somos a única agência marítima independente com cobertura nacional ao longo da costa brasileira, 
desde o porto de Rio Grande, no Estado do Rio Grande do Sul ao porto de Manaus, no Estado do 
Amazonas.  

No segmento de agenciamento marítimo, atuamos como mandatários dos armadores e oferecemos os 
seguintes serviços: 

(i) Representação Comercial: atividade de comercialização de espaço em navios para clientes 
exportadores e interface com os armadores; 

(ii) Serviços de Documentação: manuseio da documentação relativa ao transporte marítimo, 
emissão de conhecimentos de embarque (incluindo o recebimento de fretes e taxas devidas ao 
armador), emissão dos manifestos de cargas embarcadas/desembarcadas, dentre outros; 

(iii) Controle de Containers: gestão logística dos containers do armador utilizados pelos 
exportadores e importadores, por meio do controle de estoque, acompanhamento de reparos 
e direcionamento dos containers embarcados e desembarcados; 
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(iv) Controle de Demurrage: controle do tempo de devolução dos containers vazios, após a retirada 
da carga do importador, cobrança e recebimento de multa pela retenção do container por 
prazo superior ao acordado com o armador; e 

(v) Atendimento a Navios: atendimento da escala de navios em portos brasileiros (inclusive mas 
não limitado aos portos em que operamos), que inclui a previsão de despesas, contratação de 
serviços portuários, pagamento de fornecedores em geral, e detalhamento dos custos 
incorridos ao final da escala. 

Atendemos armadores liner (rotas regulares) e tramp (rotas não regulares). No caso de atendimento de 
armadores liner nos beneficiamos do nosso bom relacionamento com os principais armadores do 
mercado mundial. Por outro lado, acreditamos que nossa forte marca e experiência nos posiciona como 
uma das primeiras opções para os armadores tramp. Em 2003, 2004, 2005 e 2006, o número total de 
navios atendidos foi de 5.156, 5.878, 5.876 e 6.630, respectivamente.  

De maneira a solidificar nossa presença neste segmento no Brasil, somos representantes da Gulf 
Agency Company – GAC, uma das maiores companhias no mundo em agenciamento marítimo, com 
cobertura mundial e mais de 230 escritórios e parceiros internacionais. 

Desenvolvemos um sofisticado sistema que permite melhor coordenação do fluxo de informação entre 
nós, os armadores e seus clientes (importadores e exportadores), e que engloba a gestão de todos os 
serviços de agenciamento marítimo. Adicionalmente, fomos pioneiros no desenvolvimento de sistema 
para B/L eletrônico no Brasil e implantamos um canal de comunicação digital que permite o acesso 
rápido e seguro para nossos clientes a informações sobre embarques e desembarques, consultas sobre 
escalas e geração de senhas para pagamento. 

Além disso, desenvolvemos uma central de serviços compartilhados que nos permitiu padronizar todos 
os procedimentos administrativos de agenciamento marítimo, gerando ganho de produtividade. 

Em 2006, com a prestação de serviços de agenciamento marítimo auferimos receita líquida de 
US$17,8 milhões. 

OFFSHORE 

Como resultado de nossa política de expansão, iniciamos em 2003 nossa atuação no segmento de 
navegação de apoio marítimo à exploração e produção de petróleo e gás, segmento Offshore, que 
consiste na operação de embarcações PSV, que realizam transporte de equipamentos, lama para 
perfuração, tubos, alimentos, cimento, dentre outros materiais, no trajeto entre a plataforma offshore 
e a base de operação. 

Atualmente possuímos uma frota de três embarcações PSV, duas especializadas no transporte de graneis 
sólidos e uma especializada no transporte de fluídos de perfuração, todas operando sob contrato de longo 
prazo de prestação de serviço com a Petrobrás. Ver “Atividades – Contratos Relevantes”. 

Adicionalmente, vencemos processo licitatório da Petrobrás para operação de quatro embarcações PSV 
especializadas em transporte de carga geral que estão sendo construídas em nosso estaleiro e tem 
previsão de entrega agendada para até 2010.  

Em 2006, a receita líquida advinda do segmento de Offshore totalizou US$8,4 milhões. 

Parte da operação de nosso segmento Offshore é realizada por meio de nossa subsidiária Brasco, da 
qual detemos 75% do capital social. 
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ATIVIDADES NÃO SEGMENTADAS 

Neste item são alocados os serviços prestados pelo nosso estaleiro para terceiros, nossa participação na 
empresa de dragagem Dragaport, e os custos de administração da Companhia. 

Estaleiro 

Nosso estaleiro está localizado no Guarujá, no Estado de São Paulo, e conta com um complexo carreira/dique 
de 205 metros de comprimento, 16 metros de boca e capacidade de docagem de embarcações com até 1.500 
toneladas de peso leve (todas as nossas embarcações se encontram nesta pesagem). 

Devido a restrições legais a utilização de embarcações estrangeiras no Brasil é crítico para empresas dos 
segmentos de Rebocabem e Offshore ter acesso a estaleiros confiáveis que prestem serviços de 
qualidade e que tenham capacidade para atender a demanda no preço estimado e prazo acordado. 
Desta forma, acreditamos que nosso estaleiro nos concede importante diferencial competitivo. Ver 
“Visão Geral da Indústria”.  

O nosso estaleiro é utilizado para construção e reparos de embarcações de nossos segmentos 
Rebocagem e Offshore. Somos especializados na construção de rebocadores, PSV, barcos-patrulha, 
ferry-boats e outras embarcações de médio porte em aço ou alumínio. Todavia, nosso estaleiro está 
habilitado a prestar diversos serviços de reparo e manutenção em embarcações de apoio e recreio, que 
incluem reparos em sistemas de propulsão, sistemas hidráulicos, sistemas elétricos, equipamentos 
mecânicos, reparos estruturais e acabamento. 

Os equipamentos utilizados no estaleiro incluem guindastes (com capacidade de até 50 toneladas), 
empilhadeiras, máquina de corte CNC - Controle Numérico Computadorizado (para corte de plasma e 
acetileno), e outros equipamentos operacionais. 

Há mais de dez anos, mantemos uma importante parceria com o grupo holandês Damen, referência 
mundial em tecnologia na construção de rebocadores e outras embarcações. Nossos rebocadores e PSV 
são construídos utilizando projeto e engenharia Damen, além do fornecimento de equipamentos. Por 
interesse mútuo, temos mantido como procedimento a utilização somente de projetos da Damen, 
enquanto eles se comprometem a nos consultar previamente quanto à transferência de tecnologia à 
outros potenciais clientes no Brasil. 

Fomos o primeiro estaleiro no ramo da construção naval a receber o certificado de qualidade ISO 9000 
atestado pelo Lloyd’s Register Quality Assurance. Atualmente estamos também certificados conforme a 
norma ISO 9001:2000. 

Dragagem 

Nossas principais atividades de dragagem incluem obras e serviços de (i) dragagem fluvial ou marítima, 
(ii) desassoreamento, (iii) aterro hidráulico, (iv) enrocamento e derrocamento, (v) interceptores 
marítimos ou fluviais de esgoto, e (vi) serviços de batimetria.  

A operação de dragagem é realizada por meio de nossas subsidiárias Dragaport Eng e Dragaport Ltda., 
das quais detemos 33,33% do capital social. 

CLIENTES 

Possuímos uma carteira de clientes diversificada, englobando armadores, empresas do setor petrolífero, 
importadores e exportadores, dentre outros, que totalizou mais de 7.000 clientes ativos durante o ano 
de 2006. Ao final deste exercício, nosso maior cliente foi responsável por aproximadamente 9% do 
nosso faturamento bruto consolidado, enquanto os cinco maiores foram responsáveis por 
aproximadamente 35%. 

Dentre nossos 100 maiores clientes, 34 são clientes de dois de nossos segmentos, 38 são clientes de 
três de nossos segmentos, e 28 clientes são atendidos por quatro de nossos segmentos. 
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Rebocagem 

Nossos principais clientes deste segmento são a Petrobrás, Cargill, Fertimport, Hamburg Sud, MSC e 
Maersk. Estes seis clientes representaram, no exercício de 2006, 43% do faturamento bruto deste 
segmento, ou 15% do faturamento bruto total da Companhia.  

Terminais Portuários 

• Clientes Armadores 

Nossos principais clientes armadores do segmento Terminais são Hamburg Süd, Maersk, CSAV e 
MSC. No exercício de 2006, nossos quatro maiores clientes armadores representaram 
aproximadamente 51% da receita bruta do segmento Terminais Portuários ou aproximadamente 
21% da receita bruta total da Companhia.  

• Clientes Embarcadores (importadores, exportadores e embarcadores de cabotagem)  

Nossos 20 maiores clientes de serviços de armazenagem e acessórios foram responsáveis por 
aproximadamente 9% da receita bruta deste segmento de Terminais Portuários ou 
aproximadamente 4% de nossa receita bruta total da Companhia, no exercício de 2006, o que 
confirma a pulverização deste tipo de serviço. 

• Clientes de Terminais de Apoio à Indústria Petrolífera 

Neste segmento, nossos clientes são grandes empresas do setor petrolífero, em fase de 
prospecção ou exploração em áreas brasileiras. Os nossos principais clientes no exercício de 2006 
foram Shell, British Gas e Devon, que representaram aproximadamente 4% da receita bruta do 
segmento Terminais Portuários ou aproximadamente 2% da receita bruta total da Companhia. 

Logística 

Nossos cinco principais clientes no exercício de 2006 foram Frangosul, Monsanto, Petroflex, VCP e Embelleze, 
que, representaram aproximadamente 48% da receita bruta deste segmento, e aproximadamente 7% da 
receita bruta total da Companhia. 

Agenciamento Marítimo 

Nossos cinco maiores clientes no segmento de agenciamento marítimo entre eles Mitsui OSK Lines - 
MOL e Costa Container Lines - CCL, representam ao final do exercício de 2006 aproximadamente 73% 
da receita bruta deste segmento, ou aproximadamente 4% da receita bruta total da Companhia. 

Offshore 

As nossas embarcações PSV atualmente em atividade no segmento Offshore, bem como aquelas que 
serão adicionadas nos próximos anos, operam em sua totalidade sob contratos de longo prazo com a 
Petrobrás. No exercício de 2006, tais embarcações foram responsáveis por aproximadamente 83% da 
receita bruta deste segmento, e aproximadamente 2% da receita bruta total da Companhia. 

VENDAS E MARKETING 

Todos os nossos esforços comerciais são feitos de maneira independente por segmento, a fim de 
atender a especificidade de cada negócio, porém, ao mesmo tempo, direcionamos nossas campanhas 
de forma a aproveitarmos internamente a sinergia entre os nossos negócios.  

Procuramos manter um relacionamento bastante próximo com nossos clientes, realizando visitas 
periódicas às suas instalações, no Brasil e no exterior, por meio de nossos diretores e gerentes. Além 
disso, para divulgação de nossas atividades, participamos de feiras e publicamos anúncios em jornais e 
revistas especializados nos nossos segmentos de atuação. 

145



 

 

Especificamente no segmento Logística, nossos esforços de venda e marketing centrais são realizados 
por equipes especializadas de acordo com os tipos de solução oferecidos aos nossos clientes e/ou 
potenciais clientes, divididas por logística industrial, armazenagem e distribuição e transporte 
multimodal, em linha com nossa segmentação de soluções. Nas unidades regionais há equipes 
comerciais dedicadas a buscar oportunidades em suas respectivas regiões de atuação. 

Nesse segmento, a forma de apresentação de proposta é feita com base na elaboração de projeto técnico e 
comercial, que envolve a análise e dimensionamento da operação. Também focamos na expansão de 
operações a um mesmo cliente, desenvolvendo projetos/propostas para negócios que não estavam no escopo 
original da solicitação dos nossos clientes, quando identificamos uma oportunidade. 

CONCORRÊNCIA 

Os fatores que influenciam a concorrência que enfrentamos diferem em cada um dos segmentos em 
que atuamos e serviços que prestamos. 

Rebocagem 

A abrangência geográfica é um dos principais fatores de concorrência neste segmento, uma vez que 
permite ao prestador de serviços de rebocagem oferecer ao seu cliente armador a conveniência de 
contratar um único prestador de serviço em suas escalas ao longo da costa brasileira. Outro fator 
importante de concorrência é a capacidade (potência e manobrabilidade) dos rebocadores que 
executarão a manobra do navio. 

Atualmente, nossos principais concorrentes neste segmento são: TugBrasil (anteriormente denominada 
Metalnave, pertencente ao grupo chileno CSAV), SulNorte (grupo H.Dantas), Docenave (grupo Vale do 
Rio Doce) e Camorim (somente nos portos do Rio de Janeiro e Itaguaí). 

Terminais Portuários 

Concorrência entre terminais dentro dos portos 

O Tecon Rio Grande e o Tecon Salvador são responsáveis por praticamente a totalidade da 
movimentação de containers nos respectivos portos. 

Quanto aos serviços de armazenagem e serviços acessórios, há outras empresas que podem oferecer 
serviços similares aos nossos. Há uma grande diversidade de prestadores de serviço e muitas vezes, 
como no caso de armazenagem ou da consolidação de containers, o próprio cliente pode optar por 
utilizar sua estrutura própria ao invés de contratar o serviço. 

Concorrência entre portos 

A localização geográfica é um dos principais fatores de concorrência entre portos. O custo de 
transporte das cargas por meio de tranporte terrestre até os portos faz com que a utilização de portos 
distantes de exportadores e importadores se torne ineficiente ainda que os preços cobrados por portos 
mais distantes sejam mais baratos que os preços cobrados por portos mais próximos. Desta forma, os 
portos tendem a ser didividos por mercados regionais e cada porto concentra a carga transportada por 
importadores e exportadores de sua região de alcance. Além desse, outros fatores de concorrência são: 
infra-estrutura e produtividade.  

Neste segmento, há grande diversidade de participantes, sejam locais ou globais. Nossos principais 
concorrentes são: Santos Brasil, Libra Terminais, Teconvi, portos vizinhos (Imbituba, Navegantes, 
Suape), e grandes operadores internacionais. 
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Logística  

No segmento Logística a concorrência é influenciada pelos investimentos realizados em ativos, tais 
como: frota própria de veículos, armazéns, e outros equipamentos. Em alguns casos, os concorrentes 
internacionais se beneficiam do relacionamento construído com clientes no exterior para conquistar 
operações no Brasil.  

Em termos gerais, nossos principais concorrentes são: TNT, DHL, Aliança, Katon Natie, Julio Simões e Abrange. 
Pontualmente, enfrentamos ainda concorrentes especializados em regiões e nichos de atuação. 

Agênciamento Marítimo 

Neste segmento além da concorrência com as agências marítimas próprias de armadores, enfrentamos 
competição dos seguintes concorrentes: Oceanus, Brazshipping, Fertimport, Orion, Rodos e Williams, 
que atuam em nichos específicos de mercado.  

Offshore 

A concorrência neste segmento é estabelecida pelos requisitos mínimos nos procedimentos licitatórios 
da Petrobras. Enfrentamos concorrência de (i) armadores brasileiros (CBO e Astromarítima); (ii) 
subsidiárias de empresas estrangeiras (Chouest, Delba, Tidewater, Siem Consub e BOS); e (iii) 
armadores estrangeiros. 

SAZONALIDADE 

Em geral, nossas atividades não apresentam sazonalidade relevante. Nos segmentos Rebocagem, 
Terminais Portuários e Agenciamento Marítimo há uma pequena redução de atividades nos meses de 
janeiro e fevereiro em função da diminuição do volume de comércio exterior. 

CONTRATOS RELEVANTES 

À exceção dos contratos descritos abaixo, não somos parte em quaisquer contratos que 
individualmente possam ser considerados relevantes e cuja negociação isolada possa afetar de forma 
substancial nossos negócios. Não obstante, possuímos diversos contratos com prestadores de serviços, 
funcionários terceirizados, entre outros, os quais, quando considerados em conjunto são relevantes 
para nossas atividades. Ver “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação Financeira e o 
Resultado Operacional” 

Rebocadores 

Contratos de Prestação de Serviços de Rebocagem 

Celebramos diversos contratos de prestação de serviços com a Petrobrás sob regime unitário de preços 
por prazo determinado de 365 dias para execução de serviços de rebocagem nas manobras dos navios, 
nos seguintes portos: Natal, Recife/Suape/Ipojuca, Santos, Rio de Janeiro, Angra dos Reis, São Luís, 
Salvador, Maceió, Paranaguá, Rio Grande, Vitória, Cabedelo.  

Adicionalmente, a Companhia celebrou também com a Petrobrás contrato sob regime de empreitada 
por preços unitários pelo prazo de 730 dias para (i) operação e manutenção (realizada em nosso 
estaleiro) de dois rebocadores pertencentes à Petrobrás e gerenciados pela Transpetro, e (ii) 
fornecimento de rebocadores complementares para o Terminal Aquaviário de São Sebastião.  

O valor de todos os contratos firmados com a Petrobrás é meramente estimativo, não gerando 
qualquer obrigação para a Petrobrás. 
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Contrato de Afretamento a Casco Nu (sem tripulação) com Opção de Compra de Rebocadores 

Em 02 de fevereiro de 2004, celebramos, em conjunto com a Docenave, contrato de afretamento a 
casco nu de três rebocadores da Rebras Rebocadores do Brasil S.A. com opção de compra. 

O prazo dos afretamentos é de 60 meses contados da data de assinatura do termo de aceitação e 
entrega das embarcações. Todos os afretamentos, a nosso critério e da Docenave, poderão ser 
prorrogados por um período adicional de 60 meses, mediante notificação por escrito, no máximo até 
40 meses da assinatura do termo de aceitação e entrega da primeira embarcação. Realizamos 
pagamentos mensais, em conjunto com a Docenave, pelo afretamento dos rebocadores a partir da 
assinatura dos seus termos de aceitação e entrega, no valor de US$2,5 mil por rebocador por dia. Na 
hipótese do exercício da opção de compra dos rebocadores, pagaremos, em conjunto com a Docenave, 
US$2,75 milhões por rebocador, totalizando US$8,25 milhões pelas três rebocadores. 

Contrato de Afretamento a Casco Nu (sem tripulação)  

Em 27 de setembro de 2006, celebramos contrato de afretamento a casco nu para afretamento de um 
rebocador do Consórcio de Rebocadores da Baía de São Marcos. O contrato é por prazo 
indeterminado. Realizamos pagamentos mensais pelo afretamento do rebocador a partir da assinatura 
do seu termo de aceitação e entrega pelo valor em Reais equivalente a US$4 mil por dia. 

Contratos de Comodato 

Mantemos dois contratos com o Consórcio de Rebocadores da Baía de São Marcos, do qual somos 
parte, para o comodato de dois rebocadores, que prestam serviços no Terminal da Ponta da Madeira e 
áreas adjacentes subordinadas à administração do porto de São Luís, no Estado do Maranhão. Ambos 
os contratos são por prazo indeterminado. 

Terminais Portuários 

Contratos de Arrendamento Tecon Rio Grande 

Em 03 de fevereiro de 1997, celebramos contrato de arrendamento com a SUPRG para exploração, em 
caráter exclusivo, da movimentação de containers e afins no Tecon Rio Grande, localizada no município 
de Rio Grande, Estado do Rio Grande do Sul. O contrato dispõe ainda sobre a recuperação das 
instalações então existentes, sua atualização tecnológica e gerencial, bem como expansão das 
instalações mediante a realização de benfeitorias. 

O prazo do contrato é de 25 anos a partir da data de assinatura, o que significa que o arrendamento 
perdurará até fevereiro de 2022. O contrato poderá ser renovado por prazo máximo de 25 anos, a 
critério da SUPRG, se manifestarmos nosso interesse na renovação com antecedência de 12 meses. 

O contrato prevê a obrigação da Companhia de construir (i) um segundo berço para atracação de 
navios com 200m de cais até o terceiro ano de vigência do contrato de arrendamento (2000), o qual 
foi construído em dentro do prazo; e (ii) um terceiro berço para atracação com 250m de cais até o 16º 
ano de vigência do contrato de arrendamento (2013), cuja construção encontra-se em estágio 
avançado e estimamos que seja finalizada no segundo semestre de 2007. O contrato de arrendamento 
estabelece limites mínimos de movimentação de containers e impõe certas obrigações relacionadas à 
ampliação das atividades, à execução das obras de modernização e aperfeiçoamento, e aos padrões de 
qualidade a que devemos observar. 

Em contrapartida ao arrendamento, realizamos (i) pagamentos mensais pelas instalações do terminal 
no valor, em 31 de dezembro de 2006, de aproximadamente R$160 mil, reajustados pelo IGPM; e (ii) 
pagamentos mensais variáveis de acordo com a quantidade de containers movimentadas no período 
(R$26,20 por container em 31 de dezembro de 2006). 
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O contrato poderá ser rescindido unilateralmente nas seguintes hipóteses: (i) inadequação ou 
deficiência na realização das operações portuárias ou na prestação de serviços, (ii) inexecução, atraso 
não justificado ou execução em desconformidade com o contrato das obras previstas, (iii) 
descumprimento das obrigações legais, regulamentares ou contratuais, (iv) perda ou comprometimento 
das condições econômicas, financeiras, técnicas ou operacionais necessárias ao funcionamento normal 
do Tecon Rio Grande, (v) inadimplemento de obrigações financeiras garantidas, (vi) paralisação das 
operações portuárias sem justa causa, e (vii) recusa ou desinteresse de promover a atualização e 
expansão das instalações do Tecon Rio Grande. 

A rescisão antecipada do contrato de arrendamento deverá ser precedida de processo administrativo, 
no qual será verificada a existência do evento que der causa à rescisão e calculado o valor devido a 
título de indenização. O inadimplemento parcial ou total do contrato sujeita a Companhia ao 
pagamento de multa à SUPRG em valor a ser determinado por ocorrência. 

O contrato de arrendamento também prevê que, quando da sua extinção, os seguintes bens integrantes do 
arrendamento – incluindo aqueles decorrentes de investimentos realizados pela Companhia – serão revertidos 
à SUPRG: obras civis, equipamentos de grande porte, sistemas de comunicação e de informática, instalações 
elétricas e de comunicação de dados, sistema de controle e de segurança, além de todas as instalações 
portuárias construídas pela Companhia durante a vigência do contrato de arrendamento. 

Contratos de Arrendamento Tecon Salvador 

Em 14 de março de 2000, celebramos contrato de arrendamento com a CODEBA para exploração, em 
caráter exclusivo, da movimentação de containers e afins no Tecon Salvador, O contrato dispõe ainda 
sobre a recuperação das instalações então existentes e sua atualização tecnológica e gerencial.  

O prazo do contrato é de 25 anos a partir da data de assinatura, o que significa que o arrendamento 
perdurará até novembro de 2025. O contrato poderá ser renovado por mais 25 anos, se manifestarmos 
nosso interesse nessa renovação até 24 meses antes do termino da vigência do contrato e a CODEBA 
entender que cumprimos as metas estipuladas.  

Em contrapartida ao arrendamento, realizamos (i) pagamentos mensais pelas instalações do terminal no valor 
de aproximadamente R$95,7 mil, em 31 de dezembro de 2006, reajustados pelo IGPM, e (ii) pagamentos 
mensais variáveis de acordo com a quantidade de container (R$48,40 por container em 31 de dezembro de 
2006) e tonelada de carga geral movimentadas no período (R$2,98 por tonelada na mesma data).  

As seguintes hipóteses, caracterizadas por violações graves, continuadas e não sanáveis, nos termos do 
contrato de arrendamento, ensejam a sua rescisão antecipada: (i) desvio do objeto contratual, (ii) 
dissolução da Companhia, (iii) subarrendamento, (iv) declaração de falência da Companhia, (v) cessação 
de mais de três pagamentos mensais e sucessivos devidos em razão do contrato de arrendamento, (vi) 
interrupção da execução sem causa justificada, (vii) operação em desacordo com as normas legais e 
regulamentares aplicáveis, e (viii) descumprimento de decisões judiciais, (ix) ocupação ou utilização de 
área além daquela estabelecida no contrato de arrendamento.  

A rescisão antecipada do contrato de arrendamento deverá ser precedida de processo administrativo, 
no qual será verificada a existência do evento que der causa à rescisão e calculado o valor devido a 
título de indenização. O descumprimento eventual do contrato sujeita a Companhia ao pagamento de 
multa de 2%, calculada com base nas parcelas mensais e trimestrais pagas à CODEBA nos doze meses 
que antecederam a violação em questão. De acordo com o contrato de arrendamento, a CODEBA 
pode, ainda, intervir nas operações da Companhia no Tecon Salvador para garantir a adequada 
prestação do serviço, caso algum descumprimento venha a prejudicá-lo. 

O contrato de arrendamento também prevê que, quando da sua extinção, os seguintes bens 
integrantes do arrendamento – incluindo aqueles decorrentes de investimentos realizados pela 
Companhia – serão revertidos à CODEBA: obras civis, equipamentos de grande porte, sistemas de 
comunicação e de informática, instalações elétricas e de comunicação de dados, sistema de controle e 
de segurança, além de todas as instalações portuárias construídas pela Companhia durante a vigência 
do contrato de arrendamento. 
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Contrato de Arrendamento 

Em 2 de maio de 2002, celebramos contrato de arrendamento, com opção de compra, de terminal 
localizado na Ilha da Conceição, na Cidade de Niterói, Estado do Rio de Janeiro para exploração da 
atividade operações portuárias de apoio à indústria petrolífera, armazenagem de produtos e 
equipamentos, movimentação de cargas, entre outros. O pagamento, a título de arrendamento, é feito 
mensalmente no valor de R$95 mil, reajustados pelo IGPM. 

O contrato tem prazo de vigência até 30 de abril de 2009 – data limite para o exercício da opção de 
compra por parte da Companhia pelo valor de R$10,7 milhões, reajustado pelo IGPM (base abril/2002). 
Caso a Companhia não exerça a opção de compra do terreno, o aluguel do terreno deverá perdurar 
até 30 de abril de 2010, ficando então liberado para venda. 

Logística 

Contrato de Permissão para Prestação de Serviços Públicos de Movimentação e Armazenagem de 
Mercadorias em Estação Aduaneira de Interior 

Em 22 de maio de 1998, celebramos contrato de permissão com a União Federal para prestação de 
serviços públicos de movimentação e armazenagem de mercadorias (carga geral) na Estação Aduaneira 
de Interior do município de Santo André, no Estado de São Paulo. O prazo do contrato é de 10 anos, se 
encerrando em 2008. 

Pelos serviços prestados recebemos o pagamento de tarifas dos usuários pela armazenagem pela 
movimentação de mercadorias que estejam sob controle aduaneiro. As tarifas são limitadas de acordo com o 
edital de licitação do contrato, sendo permitido cobrança de tarifas menores, conforme acordado com o 
usuário, ou maiores, limitado o acréscimo a 100%, (i) em decorrência do tipo de carga (produtos perigosos ou 
nocivos, produtos frágeis e de difícil manipulação), (ii) em razão de volume de movimentação fora do 
expediente normal de funcionamento, e (iii) a partir do início do segundo período de armazenagem. 

Offshore 

Contratos de Afretamento 

Celebramos três contratos de afretamento de embarcações PSV com a Petrobrás, destinadas às 
operações de apoio às unidades marítimas de perfuração e produção de petróleo. O prazo dos 
contratos de afretamento é de 2.920 dias (8 anos) contados a partir do recebimento da embarcação 
PSV pela Petrobrás em porto por ela designado. Duas das embarcações foram entregues à Petrobrás 
em 2003, e uma em 2007. As taxas diárias de afretamento são devidas a partir do recebimento da 
embarcação. O valor dos contratos de afretamento de embarcações PSV é meramente estimativo, não 
gerando qualquer obrigação para a Petrobrás. 

TECNOLOGIA DA INFORMAÇÃO 

Desenvolvemos internamente diversos software que nos auxiliam na prestação de serviços em todos os nossos 
segmentos, dentre eles destacamos nossos software de (i) planejamento, acompanhamento e faturamento das 
operações de rebocagem, (ii) gestão de retaguarda dos terminais portuários de containers, (iii) controle de 
movimentação e estoques de containers, (iv) administração de armazéns com controle físico e contábil das 
mercadorias depositadas e movimentadas, (v) planejamento, execução, monitoramento e controle de 
transporte, (vi) gerenciamento de agenciamento marítimos liner e tramp, (vii) gestão das despesas de 
armadores, e (viii) interação operacional com nossos clientes via internet. 

Adicionalmente, possuímos licença perpetua de uso dos seguintes software: (i) “SPARCS”, destinado a 
controlar e gerenciar os terminais portuários de containers, capaz de acompanhar a carga em todos os 
seus movimentos e controlar a melhor disposição da carga seja no pátio ou no cais, e (ii) “GKO”, 
destinado à gestão e cálculo de frete em diversas modalidades de transporte. 

150



 

 

RECURSOS HUMANOS 

Em 31 de dezembro de 2006, tínhamos 3.925 empregados. A tabela a seguir mostra o número de 
empregados e seus segmentos de atuação nos períodos indicados: 

 2006 2005 2004 

Terminais Portuários ............................................................................. 1.174 1.098 982 
Rebocagem.......................................................................................... 793 824 818 
Logística............................................................................................... 898 720 471 
Agenciamento Marítimo....................................................................... 287 286 286 
Offshore .............................................................................................. 64 74 64 
Atividades Não Segmentadas ............................................................... 709 685 683 

Total ................................................................................................... 3.925 3.687 3.304 

 
No exercício de 2006, despendemos, a título de pagamento de salários e encargos sociais, o valor 
mensal de, aproximadamente, US$7,2 milhões.  

Nossos empregados são representados pelos sindicatos dos empregados nas diferentes regiões onde 
operamos. Assim sendo, assinamos convenções e acordos coletivos com diversas entidades sindicais, 
renegociados anualmente com (i) SINCAR - Sindicato dos Trabalhadores em Transportes Intermunicipais de 
Cargas de Salvador; (ii) FITTRN - Federação Interestadual dos Trabalhadores em Transportes Rodoviários do 
Nordeste; (iii) Sindicato das Agências de Navegação Marítima do Estado de São Paulo; (iv) Sindicato dos 
Empregados Terrestres em Transportes Aquaviários e Operadores Portuários de São Paulo; (v) SINFLUMAR - 
Sindicato dos Trabalhadores em Transportes Marítimos e Fluviais do Estado de São Paulo; (vi) SINFLUMAR - 
Sindicato dos Trabalhadores em Transportes Marítimos e Fluviais do Estado do Rio Grande do Sul; (vii) SETTA - 
PAR - Sindicato dos Trabalhadores em Transportes Marítimos, Fluviais e Empregados Terrestres, Aquaviários, 
Agenciadores Marítimos e Atividades afins do Estado do Paraná; (viii) Sindicato Nacional dos Condutores da 
Marinha Mercante e afins; (ix) Sindicato dos Trabalhadores nas Indústrias de Montagem, Manutenção, 
Estruturas e Conservação de Linhas Férreas, Ferrovias, Portos e Estaleiros da Baixada Santista; (x) AQUASIND - 
Sindicato dos Trabalhadores em Transporte Aquaviário no Estado do Espírito Santo; (xi) Sindicato dos 
Empregados em Escritório das Empresas e Agências de Navegação, Procuradorias de Serviços Marítimos, 
Associações de Armadores e atividades afins do Estado do Rio de Janeiro; (xii) Sindicato dos Culinários 
Marítimos de São Paulo; (xiii) Sindicato dos Estivadores e Trabalhadores em Estiva de Minérios de Salvador; e 
(xiv) SIMETA - Sindicato dos Trabalhadores Marítimos Fluviais e Empregados Terrestres em Transportes 
Aquaviários e Atividades afins do Estado de Santa Catarina.  

A cada ano, os salários pagos aos nossos empregados são objeto de dissídio coletivo entre os sindicatos 
patronais e dos trabalhadores, sendo os reajustes salariais dos nossos empregados para o ano de 2006 
estabelecidos em percentuais que variavam de 5% até 6%, em períodos definidos chamados data-base 
nos meses de janeiro, fevereiro, abril, maio, junho, outubro e novembro, dependendo do 
estabelecimento das nossas subsidiárias.  

Benefícios 

Oferecemos os seguintes benefícios aos nossos empregados: vale-refeição, seguro-saúde, seguro de 
vida, treinamento, vale-transporte e plano de remuneração variável cujo escopo é incentivar as vendas 
como forma de reconhecer e estimular os esforços individuais e de equipe para receita de logística  

Além disso, nossos empregados podem aderir ao Plano de Previdência Privada celebrado com o grupo 
Exato Hartford que estabelece benefícios por aposentadoria normal, invalidez ou morte de acordo com 
as contribuições direcionadas ao Fundo de Investimento Especialmente Constituído (“FIE”).  

Programa de Participação nos Lucros e Resultados 

Contamos com um programa de participação nos lucros e resultados, que garante aos nossos diretores, 
gerentes, coordenadores e encarregados de departamento, o recebimento de remuneração variável atrelada 
ao resultado obtido pela Companhia e às metas individuais, buscando reconhecer e recompensar a 
produtividade individual e motivar a busca por padrões de excelência no desempenho de suas funções. 
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Programa de Treinamento 

Investimos diretamente em programas de treinamento de profissionais aproximadamente US$242 mil 
em 2004; US$313 mil em 2005 e US$660 mil em 2006. Desenvolvemos treinamento institucional 
direcionado à comunicação aos profissionais sobre nossos valores e objetivos.  

Terceirização 

No segmento de Terminal Portuário utilizamos mão-de-obra terceirizada para execução de trabalhos de 
estiva. A contratação de mão-de-obra terceirizada por meio de empreiteiras e subempreiteiras pode 
implicar na assunção de contingências de natureza trabalhista e previdenciária caso a empresa 
prestadora de serviços não honre suas obrigações trabalhistas e previdenciárias. 

PROPRIEDADE INTELECTUAL  

Marcas 

Possuímos diversas marcas comerciais no Brasil. As marcas comerciais mais importantes que possuímos são 
“Wilson, Sons” e “WS”. Acreditamos que nossa marca seja essencial para o sucesso de nossos negócios 
devido à sólida reputação conquistada ao longo dos anos no desenvolvimento das atividades dos segmentos 
Rebocagem, Terminais Portuários, Agenciamento Marítimo, Logística e Offshore. Adicionalmente, 
possuímos outras marcas que são reconhecidas dentro dos segmentos individualmente, tais como: “SC” e 
“CNL” para rebocagem e “Tecon” para terminais portuários e “Brasco” para Logística Offshore. 

Nomes de Domínio 

Somos titulares de 24 nomes de domínio, dentre os quais se destacam os seguintes: 
http://www.wilsonsons.com, com informações sobre todos os nossos segmentos, e http://www.tecon.com.br/, 
utilizado pelo nosso segmento de terminais portuários relativo ao Tecon Rio Grande. 

SEGURO 

Com a nossa diversidade de serviços e a complexidade de nossas atividades, enfrentamos vários riscos e 
procuramos adotar medidas que visem a minimizá-los. Nossa política de seguros procura maximizar as 
coberturas com adequado custo de prêmio e em conformidade com os padrões de cada segmento, 
além de cumprir a legislação vigente e atender nossas obrigações contratuais. Dessa forma, mantemos 
apólices de seguros com seguradoras brasileiras líderes e financeiramente sólidas não somente para as 
nossas embarcações, mas também para todas as nossas instalações (terminais portuários, armazéns, 
escritórios), equipamentos e maquinário. 

Adicionalmente, somos membros de clubes de seguro de proteção e indenização (P&I) que visam 
complementar o seguro normal protegendo as embarcações e a respectiva carga contra sinistros que envolvam 
responsabilidades dos armadores por danos causados a terceiros e risco de colisão (até ¼ do valor da outra 
embarcação, mas nada em relação ao prejuízo da embarcação do próprio armador). A cobertura concedida 
pelos seguros de P&I garante os seguintes tipos de incidentes: reponsabilidade com a tripulação, repatriação de 
tripulação, pagamento dos dias parados quando ocorre a perda total da embarcação, responsabilidade por 
avaria causada por contatos com objetos fixos, despesas de quarentena, contribuição de avaria grossa não 
paga pelos proprietários da carga, multas de qualquer tipo, entre outros. 

Nossas embarcações (rebocadores e PSV) contam com seguro de casco que tem por finalidade 
indenizar o segurado e/ou beneficiário das perdas e danos que atinjam a embarcação, seu casco, suas 
máquinas e todo o seu aparelhamento.  
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Nossas instalações contam com seguro compreensivo que conjuga diversos riscos tais como: 
responsabilidade do operador portuário, danos materiais para bens móveis e imóveis, perda de receita 
bruta e/ou despesas adicionais ou extraordinárias conseqüente de paralisação total ou parcial das 
atividades do segurado devido a danos físicos a equipamentos de manuseio ou a bloqueio de 
atracadouro/ancoradouro. 

Temos a intenção de continuar com nossa prática de obter cobertura de seguro global onde for possível, 
aumentando a cobertura quando necessário e reduzindo custos. Em 2006 incorremos em despesas no valor 
total de, aproximadamente, US$6,8 milhões relativas à contratação de cobertura de seguro. 

Acreditamos que nossas apólices de seguro sejam adequadas ao nosso porte e às atividades por nós 
desenvolvidas. No entanto, não podemos garantir que o valor dos seguros que mantemos será 
suficiente para nos proteger de prejuízos significativos. 

VOLATILIDADE DE MATÉRIA PRIMA E INSUMOS E RELACIONAMENTO COM FORNECEDORES 

Não enfretamos qualquer influência de volatilidade de preços de matérias primas e insumos nas nossas 
atividades. E mantemos bom relacionamento com nossos fornecedores.  

PROCEDIMENTOS JUDICIAIS E ADMINISTRATIVOS  

Somos partes em diversos processos judiciais e administrativos de natureza tributária, trabalhista, cível, 
e ambiental. Em 31 de dezembro de 2006, nossas provisões para processos judiciais e administrativos 
eram de US$5,9 milhões (equivalente a R$12,6 milhões).  

Provisionamos todos os processos judiciais e administrativos cuja probabilidade de perda é provável, 
com base na opinião de nossos advogados. Não acreditamos que qualquer ação judicial ou processo 
administrativo, se decidido de maneira desfavorável, causaria efeito adverso relevante sobre nossa 
situação financeira ou resultados operacionais, ou imagem corporativa. 

Com relação aos processos judiciais em 31 de dezembro de 2006, os valores totais montavam US$36,4 
milhões (equivalente a R$77,8 milhões), excluídas as ações civis públicas, cujos valores envolvidos não 
são passíveis de estimativa. Na mesma data, nossas provisões para processos judiciais eram de US$3,0 
milhões (equivalente a R$6,3 milhões). 

Processos Tributários  

Em 31 de dezembro de 2006, figurávamos como parte em 274 processos tributários, judiciais e 
administrativos. Provisionamos US$2,0 milhões para os processos tributários (equivalente a R$4,30 
milhões). Destes, dois processos administrativos representavam uma contingência fiscal relevante no 
valor aproximado de R$8,70 milhões, equivalentes a US$4,03 milhões, em 31 de dezembro de 2006. 
Há outras contingências fiscais consolidadas relevantes que se referem a (i) contribuições 
previdenciárias; (ii) contribuição ao PIS e à COFINS; e (iii) ISS sobre rebocagem marítima. Destacamos as 
principais a seguir.  

Com base em sentença que determinou a inexistência de relação jurídico tributária entre nós e nossos 
administradores, trabalhadores autônomos e avulsos, ajuizamos ação para anular débito fiscal 
decorrente da lavratura de notificação do INSS relativa à incidência de contribuições previdenciárias 
sobre a remuneração paga a tais administradores, trabalhadores autônomos e avulsos. O valor 
envolvido nestas ações somava R$12,0 milhões (US$5,6 milhões) em 31 de dezembro de 2006. Com 
base na opinião de nossos advogados externos, entendemos que a possibilidade de perda é remota, 
razão pela qual não constituímos provisão em relação a este processo. 
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O Consórcio Eadi Santo André, do qual detínhamos 50% antes de sua extinção, foi autuado pela União 
Federal por falta de informação à autoridade aduaneira sobre o abandono de mercadorias em nossos 
armazéns alfandegários - operação de trânsito aduaneiro não concluída. Estamos questionando tal 
auto de infração, juntamente com a outra consorciada, na esfera administrativa. O valor envolvido no 
auto de infração somava R$8,8 milhões (US$4,1 milhões), em 31 de dezembro de 2006. Com base na 
opinião de nossos advogados internos, entendemos que a possibilidade de perda é remota, razão pela 
qual não constituímos provisão em relação a este processo. 

Fomos autuados pela União Federal por falta de recolhimento das contribuições ao PIS e à COFINS 
incidentes sobre a receita auferida de variação cambial oriunda de contratos de financiamento 
celebrados com o BNDES, no período de janeiro de 2000 a fevereiro de 2005. Estamos em fase de 
questionamento de tal auto de infração na esfera administrativa. O valor envolvido no auto de infração 
somava R$5,2 milhões (US$2,4 milhões), em 31 de dezembro de 2006. Com base na opinião de nossos 
advogados internos, entendemos que a possibilidade de perda é remota, razão pela qual não 
constituímos provisão em relação a este processo. 

Ajuizamos ação em face do Município de Recife visando à anulação de débitos fiscais lançados em 
razão do não recolhimento do ISS incidente sobre o serviço de rebocagem marítima uma vez que até 
2003 não havia previsão legal para tal cobrança. O valor envolvido nesta ação era de R$20,0 milhões 
(US$9,3 milhões), em 31 de dezembro de 2006. Com base na opinião de nossos advogados internos, 
entendemos que a possibilidade de perda é remota, razão pela qual não constituímos provisão em 
relação a este processo. Fomos ainda autuados por diversos outros municípios pela falta de 
recolhimento de ISS incidente sobre o serviço de rebocagem marítima, em períodos anteriores a 2003, 
totalizando aproximadamente o valor de R$37,0 milhões (US$17,3 milhões), em 31 de dezembro de 
2006. No entanto, já existe jurisprudência do Superior Tribunal de Justiça no sentido de que antes não 
havia previsão legal que legitimasse a cobrança de ISS sobre rebocagem marítima antes de 2003. Com 
base na opinião de nossos advogados, entendemos que a possibilidade de perda nestes autos de 
infração é remota, razão pela qual não constituímos provisão em relação a eles. 

Fomos autuados pela União Federal sob a alegação de suposta omissão de comprovação da origem de 
depósitos efetuados em nossas contas bancárias. O valor envolvido nesta autuação era de R$3,5 milhões 
(US$1,6 milhão), em 31 de dezembro de 2006. Com base na opinião de nossos advogados, entendemos que 
a possibilidade de perda é possível, razão pela qual não constituímos provisão em relação a este processo. 

Fomos autuados pela União Federal sob alegação de suposta falta de recolhimento de IRPJ. O valor 
envolvido nesta autuação era de R$3,2 milhões (US$1,5 milhão), em 31 de dezembro de 2006. Com 
base na opinião de nossos advogados, entendemos que a probabilidade de perda é possível, razão pela 
qual não constituímos provisão em relação a este processo. 

Somos réus em uma execução fiscal por meio da qual é exigida taxa de fiscalização da Agência Estadual de 
Regulação dos Serviços Públicos Delegados do Rio Grande do Sul - AGERGS, no valor de R$3,3 milhões 
(US$1,5 milhão). Com base na opinião de nossos advogados, entendemos que a probabilidade de perda é 
possível, razão pela qual não constituímos provisão em relação a este processo. 

Processos Trabalhistas  

Em 31 de dezembro de 2006, éramos réus em 536 ações trabalhistas, sendo o valor total envolvido em 
tais ações de, aproximadamente, R$26,81 milhões (US$12,54 milhões), tendo sido provisionados 
US$1,4 milhões, equivalentes a R$3,0 milhões. Os principais pedidos das referidas reclamações são: 
adicional de insalubridade, periculosidade, verbas rescisórias e horas extras. 

Somos réus em 24 ações trabalhistas ajuizadas por sindicatos por meio das quais são pleiteados 
diversos pedidos, tais como: reajustes salariais; férias e danos morais; suspensão da transferência de 
presidente de sindicato; diferença da multa de 40% sobre o FGTS decorrente dos expurgos 
inflacionários; acordos coletivos de trabalho fixando níveis salariais mais baixos que o previsto; 
pagamento de diferenças de remuneração a conferentes; adicional de risco; adicional de insalubridade 
e descontos previdenciários; pagamento de diárias, dentre outros. 

154



 

 

Processos Cíveis 

Em 31 dezembro de 2006, éramos réus em 83 ações, que representavam um passivo estimado de 
aproximadamente R$17,56 milhões (US$8,21 milhões), tendo sido provisionados US$2,0 milhões (equivalente 
a R$4,3 milhões). Estas ações cíveis envolvem questões usuais e inerentes à nossa atividade empresarial e 
referem-se, sobretudo, a ações indenizatórias, cobranças e execuções. Não acreditamos que decisões 
desfavoráveis nessas ações judiciais causariam impacto relevante nas nossas atividades. 

Processos Ambientais 

Em 31 de dezembro de 2006, éramos parte em 33 processos judiciais e administrativos ambientais e 
sanitários. Em 31 de dezembro de 2006, não mantínhamos provisão para os processos ambientais. 

Somos réus de uma ação civil pública, proposta pelo Ministério Público Federal, que busca a 
condenação da nossa subsidiária Saveiros, Camuyrano Serviços Marítimos e de outras oito réus, sendo 
estas: Empresa Brasileira de Reparos Navais S/A – RENAVE, SMT – Ship Management and Transport 
Limited, Orizon Marítima Ltda., Oceanus Agência Marítima S/A, Camorim Serviços marítimos Ltda., 
FEEMA – Fundação Estadual de Engenharia do Meio Ambiente do Rio de Janeiro e WP Assessoria 
Náutica Naval Ltda., no pagamento de indenização por dano ambiental causado pelo derramamento 
de óleo na Baía de Guanabara. O acidente foi causado durante a manobra de embarcação de terceiros 
executada por rebocadores de terceiros em conjunto com nossos rebocadores. Não é possível prever o 
valor envolvido nesta ação que possa ser imputado à Saveiros, Camuyrano Serviços Marítimos, tendo 
em vista a pluralidade de partes, bem como a aplicação do regime da responsabilidade solidária, 
objetiva, direta e indireta, quanto ao pagamento da indenização. Foram apresentados pedidos de 
impugnação ao valor da causa, por entender como abusivo o valor de R$50,0 milhões pleiteado pelo 
Ministério Público Federal. O inquérito administrativo da Capitania dos Portos do Rio de Janeiro 
realizado sobre o acidente não indicou responsabilidade de nossos rebocadores ou sua tripulação, não 
obstante, tal indicação não vincula o resultado da ação. Com base na opinião de nossos advogados 
externos, entendemos que a possibilidade de perda é possível. Não constituímos provisão em relação a 
esta ação, tendo em vista que todas as nossas embarcações estão cobertas pelo seguro de proteção e 
indenização. Para maiores informações acerca dos seguros de proteção e indenização (P&I) de nossas 
embarcações, vide “Atividades – Seguros”. 

Devido ao derramamento acima citado, recebemos uma autuação do órgão ambiental do RJ (FEEMA). 
O valor envolvido nesta autuação somava aproximadamente R$2,4 milhão em 31 de dezembro de 
2006, sendo que a cobrança desta está sendo discutida judicialmente. Com base na opinião de nossos 
advogados externos, entendemos que a probabilidade de perda é possível. Não constituímos provisão 
em relação a esta ação, tendo em vista que todas as nossas embarcações estão cobertas pelo seguro de 
proteção e indenização. Para maiores informações acerca dos seguros de proteção e indenização (P&I) 
de nossas embarcações, vide “Atividades – Seguros”. 

Somos parte em uma Ação Civil Pública, ajuizada pelo Ministério Público Federal e outros, em face da Agência 
Marítima Brasileira Ltda., B. Rickmers GMBH & CIE, Cargo Trading Comércio Exterior Despachos de Serviços, 
Marbulk Shipp. Co Ltda., Álvaro de Oliveira Fernandes e da nossa subsidiária Wilson Sons Agência Marítima 
Ltda. O objeto da ação consiste na recuperação dos danos causados ao meio ambiente, ainda não 
quantificados, levando em conta um derramamento de óleo causado pelo abalroamento de duas 
embarcações. Com base na opinião de nossos advogados, entendemos que a possibilidade de perda é remota. 
Não constituímos provisão para esta ação, uma vez que a nossa subsidiária atuou somente no atendimento à 
tripulação do navio causador do dano, não possuindo responsabilidade direta no dano ambiental. 
Adicionalmente, nossa subsidiária foi excluída do pólo passivo da ação em primeira instância, embora tenha 
sido reintegrada ao pólo passivo em segunda instância.  
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Fomos autuados pela IBAMA através da lavratura de três autos de infração em razão de suposto 
transporte de resíduos oleosos em desacordo com determinações ambientais, em que atuamos como 
agente marítimo do armador das embarcações que efetuaram os transportes dos resíduos. Estamos 
questionando tais autuações no âmbito administrativo. Em 31 de dezembro de 2006, o valor envolvido 
nos autos de infração somava R$12,5 milhões. Não constituímos provisão em relação a estas 
autuações, tendo em vista que eventual contingência será coberta pelo seguro de proteção e 
indenização (P&I) por nós contratado, que garante a indenização e o ressarcimento de eventuais perdas 
por acidentes marítimos, mesmo no caso de procedência do pedido. Para maiores informações sobre o 
seguro de proteção e indenização (P&I), vide “Atividades – Seguros”. 

Ainda, somos parte em outros 25 processos administrativos relativos a autuações propostas contra nós 
por autoridades ambientais (IBAMA) e sanitárias (ANVISA e outros órgãos públicos), os quais 
totalizavam o valor aproximado de R$201 mil em 31 de dezembro de 2006. Com base na opinião de 
nossos advogados externos, entendemos que a possibilidade de perda é possível, razão pela qual não 
constituímos provisão em relação a estes processos. 

Processos Anti-Trust 

Somos parte de três processos administrativos para apurar existência de infrações à ordem econômica, 
sendo dois no segmento de terminais portuários (instaurados em setembro de 2003) e um no 
segmento de rebocagem (instaurado em agosto de 1999), conforme abaixo. 

A SDE determinou a instauração de processo administrativo para apurar se a conduta praticada por 
uma de nossas subsidiárias, além de outra empresa do segmento de terminais portuários, 
consubstanciada em suposta cobrança discriminatória pela entrega de containers provenientes de 
importação para armazenagem nos recintos alfandegados, pode ser considerada suficiente para limitar, 
falsear ou prejudicar a livre concorrência e a livre iniciativa no mercado de armazenagem alfandegada 
de cargas no Porto de Salvador. O outro processo administrativo neste mesmo segmento foi instaurado 
para apurar a existência de duplicidade de cobrança de tarifa de armazenagem no Porto de Rio Grande 
por parte de uma de nossas subsidiárias.  

No segmento de rebocagem, a SDE determinou a instauração de processo administrativo para apuração de 
prática de formação de cartel decorrente de condutas concertadas e combinação de preços para os serviços de 
rebocagem no Porto de Santos, Estado de São Paulo, supostamente praticadas por três de nossas subsidiárias 
em conjunto com quatro outras empresas deste segmento e o SINDAMAR.  

Caso o CADE conclua pela existência de infração à ordem econômica nos processos administrativos 
acima mencionados, as representadas poderão ser condenadas ao pagamento de multa de 1% a 30% 
do valor do faturamento bruto anual de cada empresa, dentre outras penalidades. Com base na 
opinião de nossos advogados externos, entendemos que a probabilidade de perda é remota para os 
dois processos administrativos antes mencionados. 
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ADMINISTRAÇÃO 

Somos administrados por um Conselho de Administração que deve ser composto por, no mínimo, 
cinco membros. Abaixo apresentamos informações adicionais sobre a composição do nosso Conselho 
de Administração. O nosso representante legal Sr. Felipe Gutterres Ramella é o responsável por nossa 
Diretoria de Relações com Investidores e pode ser localizado na Rua Jardim Botânico, 518, 3º andar, 
CEP 22461-000, Rio de Janeiro, RJ. O telefone para contato é (21) 2126-4263, fax (21) 2126-4224 e o 
e-mail é ri@wilsonsons.com. O site da Companhia na internet é http://www.wilsonsons.com. 

Conselho de Administração 

O nosso Conselho de Administração tem poderes para administrar nosso negócio e, dessa forma, é o órgão 
responsável pela tomada de decisões, pela formulação das diretrizes gerais e linha de ação dos nossos 
negócios, inclusive as orientações de investimentos de longo prazo. Na administração de nosso negócio, o 
Conselho de Administração poderá exercer todos os poderes e prerrogativas que não estejam, por lei ou por 
nosso Estatuto, reservados aos nossos acionistas reunidos em Assembléia Geral. Atualmente, nosso 
Conselho de Administração é nosso único órgão deliberativo, mas poderá deliberar a criação de um Comitê 
Executivo, ficando responsável pela nomeação e supervisão dos membros desse Comitê . 

Nosso Estatuto Social prevê que o Conselho de Administração será composto por no mínimo cinco 
membros conforme a decisão de nossos acionistas. Atualmente, nosso Conselho de Administração é 
composto de sete membros. Apenas pessoas físicas podem ser membros do Conselho de Administração. 

Conforme nosso Estatuto Social, no mínimo 20% dos membros de nosso Conselho de Administração 
têm que ser conselheiros independentes. Caso a aplicação dessa percentagem não resulte em um 
número inteiro de conselheiros, este número deverá ser arredondado como segue: (i) ao próximo 
número inteiro imediatamente superior, se for igual ou maior que 0,5; e (ii) ao próximo número inteiro 
imediatamente inferior, se for menor que 0,5. Como nosso Conselho de Administração é composto por 
sete membros, no mínimo um desses membros terá que ser conselheiro independente. Atualmente, 
entretanto, contamos com um conselheiro independente. 

Nosso Estatuto define conselheiro independente como um conselheiro que: (i) não seja um acionista 
que Controle a Companhia, ou um acionista que seja uma Afiliada ou uma Parte Relacionada de um 
acionista que Controle a Companhia (exceto no caso de tal conselheiro ser um Conselheiro 
Independente das pessoas mencionadas), ou parte de sua Família Imediata; (ii) não seja, nem tenha 
sido nos três anos precedentes, empregado ou diretor da Companhia ou de suas Afiliadas (exceto se na 
qualidade de Conselheiro Independente da Companhia ou da Afiliada); (iii) não tenha sido um 
fornecedor ou comprador de produtos ou serviços da Companhia de qualquer maneira relevante que o 
fizesse perder sua independência; (iv) não tenha sido empregado ou diretor da Companhia ou de 
qualquer entidade que forneça ou compre serviços ou produtos para ou da Companhia (exceto se na 
qualidade de Conselheiro Independente da Companhia ou da Afiliada); (v) não faça parte da Família 
Imediata de qualquer dos conselheiros da Companhia; e (vi) não tenha recebido da Companhia 
qualquer remuneração exceto na qualidade de conselheiro independente da Companhia ou de uma 
Afiliada e exceto por pagamentos relacionados à sua participação societária na Companhia.  

Para os propósitos da definição de conselheiro independente acima:  

• O termo “Controle” significa o poder direto ou indireto de dirigir ou de determinar a direção 
dos negócios, administração e políticas da pessoa jurídica, seja pela propriedade de valores 
mobiliários com direito a voto, por força contratual ou outra forma, sendo que a propriedade 
de mais de 50% do capital votante de uma pessoa jurídica configura controle; 

• O termo “Família Imediata” significa, em relação a uma pessoa, seu cônjuge, irmãos, filhos, 
enteados, netos, sobrinhos ou pais; e 

• O termo “Afiliadas” significa, com relação a qualquer pessoa, sua Controlada, seus 
Controladores ou sociedades sob Controle Comum. 
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Qualquer acionista ou grupo de acionistas representando, no mínimo, 10% de nosso capital 
integralizado terá direito de eleger um único conselheiro nas assembléias gerais, por resolução em 
separado, que excluirá os votos do acionista controlador (“Conselheiro de Minoritários” ou Minority 
Director), observado que (i) tal(is) acionista(s) deverão enviar notificação com 10 dias de antecedência 
sobre sua intenção de causar a eleição do Conselheiro de Minoritários e, em tal notificação, deverão 
indicar a identidade do candidato; e (ii) tal candidato deve ser uma pessoa que o Conselho de 
Administração acredite, agir de maneira razoável com os interesses da Companhia e dos acionistas, ser 
adequado para o cargo e que não atue em competição conosco ou nossas afiliadas e que não 
represente interesses conflitantes com os nossos ou de nossas afiliadas. Em nenhuma circunstância 
haverá mais de um Conselheiro de Minoritário. 

Enquanto o Acionista Vendedor e suas afiliadas mantiverem o direito de exercício de um terço ou mais 
dos votos, o Acionista Vendedor terá o direito de apontar e remover a maioria dos membros do 
Conselho de Administração. 

Os nossos conselheiros são eleitos em assembléia geral anual, mediante a verificação de vacância que 
esteja programada para ocorrer devido ao término do mandato dos conselheiros anteriores. O mandato 
de todos os membros de nosso Conselho de Administração se inicia na data de sua eleição e termina 
na Assembléia Geral anual realizada no segundo ano subseqüente à sua eleição. 

Os atuais membros de nosso Conselho de Administração foram eleitos em 28 de dezembro de 2006, exceto 
pelo Sr. Felipe Gutterres Ramella que foi eleito em 19 de março de 2007, e pelo Sr. Pedro Pullen Parente que 
foi eleito em 02 de abril de 2007. Os mandatos de todos os nosos conselheiros terminarão na data da 
Assembléia Geral anual a ser realizada em 2009, na forma do artigo 34.3 do nosso Estatuto Social. O nome 
e cargo dos atuais membros do Conselho de Administração estão indicados na tabela abaixo:  

Nome Cargo Data da Eleição Mandato 

Francisco Gros......................................... Presidente 28.12.2006 2009 
José Francisco Gouvêa Vieira ................... Vice-Presidente 28.12.2006 2009 
Augusto Cezar Tavares Baião................... Conselheiro 28.12.2006 2009 
Felipe Gutterres Ramella .......................... Conselheiro 19.03.2007 2009 
Claudio Marote ....................................... Conselheiro 28.12.2006 2009 
William Henry Salomon ........................... Conselheiro 28.12.2006 2009 
Pedro Pullen Parente ............................... Conselheiro Independente 02.04.2007 2009 

A seguir apresentamos uma breve descrição da experiência empresarial e principais interesses 
comerciais externos dos atuais membros de nosso Conselho de Administração. O endereço de cada 
conselheiro é Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton, HM11, Bermuda.  

Francisco Gros. O Sr. Gros graduou-se em Economia (B.A.) pela Universidade de Princeton, EUA, em 
1964. Atua na Companhia desde 2003. Atua também em diversas outras companhias, sendo presidente 
do conselho de administração das Lojas Renner S.A., além de ser membro do conselho de administração 
de diversas outras companhias (Fosfertil S.A., Globex-Ponto Frio, Energias do Brasil-EDP, M. Dias Branco, 
AGCO. e Ultrafertil S.A.). Foi membro do conselho de administração da Petrobras entre 2000 e 2002 e 
Diretor Presidente em 2002. Foi membro da Câmara de Gestão da Crise de Energia – GCE e presidente 
do Comitê de Restruturação do Setor Elétrico em 2001. Entre março de 2000 e dezembro de 2001 
exerceu o cargo de presidente do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social – BNDES. De 
novembro de 1993 a fevereiro de 2000 atuou no banco de investimentos Morgan Stanley Dean Witter, 
onde ocupou o cargo de Diretor Executivo (M.D.). Foi presidente do Banco Central por duas vezes – 1987 
e 1991 a 1992. Foi presidente da Aracruz Celulose S/A entre 1987 – 1989. De julho de 1985 a fevereiro 
de 1987 ocupou os cargos de diretor do BNDES e vice-presidente da BNDESPAR. De 1981 a 1985 foi 
diretor executivo do Unibanco, responsável pela área de mercado de capitais. De 1977 a 1981 foi 
superintendente geral e diretor da Comissão de Valores Mobiliários – CVM. De 1975 a 1977 foi diretor da 
Multiplic Corretora. De 1972 a 1975 atuou no Kidder, Peabody & Co., EUA. 
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José Francisco Gouvêa Vieira. O Sr. Gouvêa Vieira graduou-se em Direito pela Pontifícia Universidade 
Católica do Rio de Janeiro em 1972. Concluiu mestrado pela mesma instituição em 1973. Possui diploma 
de Master of Laws pela Columbia University, Nova Iorque, de 1978. Sócio gerente do escritório de 
advocacia Gouvêa Vieira Advogados desde 1971. Atua na Companhia desde 1991, ocupando a posição 
de Presidente do Conselho de Administração da Companhia (1997); da Wilson, Sons de Administração e 
Comércio (1992); da Ocean Wilsons Holdings Limited (1997); e da Ocean Wilsons (Investments) Limited 
(1997). Atua também como membro dos Conselhos de Administração de diversas empresas, tais como 
Lafarge Brasil S.A., PSA Peugeot Citroen do Brasil Automóveis Ltda., ARNO S.A., entre outras.  

Augusto Cezar Tavares Baião. O Sr. Cezar Baião graduou-se em Economia pela Pontifícia Universidade 
Católica do Rio de Janeiro em 1982. Atua na Companhia desde 1994, tendo ocupado o cargo de Diretor 
Financeiro da Wilson Sons de Administração e Comércio Ltda. até 2001, quando passou a ocupar a 
posição de Diretor Superintendente da mesma. No ano seguinte, cumulou também a posição de membro 
do Conselho de Administração da Companhia. Anteriormente, foi Gerente de Mesa de Open da JP 
Morgan de 1982 a 1989 e Diretor Financeiro da Lachmann Agência Marítima de 1989 a 1994. 

Felipe Gutterres Ramella. O Sr. Ramella graduou-se em economia pela Universidade Federal do Rio de 
Janeiro e é pós-graduado em administração (MBA Executivo) pela COPPEAD. De 1994 a 1998, o  
Sr. Ranmella ocupou diversos cargos executivos de planejamento na Shelll Brasil S.A. Atualmente é CFO 
do Grupo Wilson Sons, mas também atua como gerente financeiro e analista financeiro. O Sr. Ramella 
começou no grupo em 1998.  

Claudio Marote. O Sr. Marote graduou-seem Direito pela Faculdade de Direito de Curitiba. Possui 
diplomas de: Maritime International Law pela Lloyds London, Inglaterra; Executive Development 
Program of the Kellog´s Institute at the Northwestern University – Evanston, Illinois, USA; Structures and 
Economic Systems – FDC, Paraná; Políticas e Estratégias Brasileiras da Associação dos Diplomados da 
Escola Superior de Guerra, em Santos, São Paulo. Atua na Companhia desde 1964, tendo ocupado 
diversas posições desde gerente de filial, diretor regional e diretor geral do grupo. Iniciou sua carreira 
profissional em 1956 na Agência Marítima Intermares Ltda., uma subsidiaria da Bunge Born Group. 
Atualmente, além de atuar como membro do Conselho de Administração da Companhia, é sócio da 
CMMR – Intermediação Comercial Ltda.  

William Henry Salomon. O Sr. Salomon graduou-se em Direito pela Magdalene College, Cambridge, 
Inglaterra, em 1980, onde obteve também o título de pós-graduação em Direito. Em 1979 obteve 
Financial Studies Diploma pelo Institute of Banking of Polytechnic of Central London, e em 1986 cursou 
o The Inns of Court School of Law. Atuou como Assistente e Gerente da Brown Shipley & Co e da Rea 
Brothers Limited, Inglaterra, entre 1982 e 1985. Atuou como conselheiro da Rea Brothers Group. Em 
1999, atuou como presidente do conselho de administração da divisão de investimentos do Close 
Brothers Group. Atuou na Finbsbury Asset Management Limited entre 1987 e 1998. Em 1999, 
participou da constituição da Hansa Capital Partners LLP, da qual é sócio sênior. Atua na Companhia 
desde 1995. Anteriormente participou da Chambers of Colin Ross-Munro (Queen´s Counsel) e da 
Chambers of Nevile Thomas (Queen´s Counsel), Inglaterra, entre 1986 e 1987. É membro do conselho 
de administração de diversas companhias do Reino Unido e internacionais listadas em bolsa do setor de 
engenharia, comércio e farmacêutico. Atualmente é presidente do conselho de administração da New 
Índia Investment Trust e da OWHL. 
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Pedro Pullen Parente. O Sr. Parente é CEO da RBS – Rede Brasil Sul, uma companhia brasileira de 
multimídia que opera 21 estações de TV, 26 estações de rádio, oito jornais diários, além de operações 
de internet, todos líderes em seus respectivos segmentosno sudeste do país, principalmente no Rio 
Grande do Sul e em Santa Catarina. Foi eleito conselheiro independente da Companhia em 2007. 
Graduou-se em Engenharia Eletrônica pela Universidade de Brasília em 1976. Atuou em inúmeras 
posições em govenamentais na área econômica, dentre elas: Ministro Chefe da Casa Civil, de julho de 
1999 a dezembro de 2002; Ministro interino das Minas e Energia, em março de 2001; Ministro do 
Planejamento, Orçamento e Gestão, entre abril e julho de 1999; Secretário Executivo do Ministério da 
Fazenda, entre 1995 e 1999; Consultor do Fundo Monetário Nacional, baseado em Washington – USA, 
entre 1993 e 1994; Secretário Nacional de Planejamento, entre 1991 e 1992; e Presidente do SERPRO – 
Serviço Federal de Processamento de Dados, entre 1990 e 1991 e Secretário do Planejamento, entre 
1989 e 1990. Atualmente, atua também em outras companhias, sendo membro do conselho de 
administração da ALL – América Latina Logística S.A., a maior compnhia logística do sudeste do Brasil e 
da Argentina e da Suzano Petroquímica S.A. O Sr, Parente também é membro do Centro de Estudos 
Latino Americano na George Washington University, em Washington, EUA.  

Diretoria 

De acordo com a lei de Bermuda, não é necessária a nomeação de uma diretoria tendo em vista que o 
Conselho de Administração tem poderes para representar a Companhia. 

Titularidade das Ações 

Os seguintes membros do nosso Conselho de Administração foram titulares de uma ação de nossa 
emissão cada: Srs. José F. Gouvea Vieira, William Salomon, Cezar Baião, Cláudio Marote. 

O Sr. William Salomon, através da entidade (trust) Nicholas B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited 
da qual é beneficiário, participa do Hansa Trust Plc, com 25,6% das ações com direito a voto e, 
adicionalmente, o Sr. William Salomon possui 0,8% das ações com direito a voto da Hansa Trust Plc. 

Remuneração dos Administradores 

Nossos conselheiros recebem remuneração determinada pelo Conselho de Administração. 

A remuneração global paga aos administradores da Companhia no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006 foi de US$1,35 milhões (R$2,89 milhões) incluindo bônus de performance. Não havia 
plano de opção de ações ou de incentivo para os administradores da Companhia durante tais exercícios.  

Adicionalmente, alguns de nossos administradores são remunerados por contratos de prestação de 
serviços. Para maiores informações sobre tal remuneração dos administradores ver seção “Operações 
com Partes Relacionadas”. 

De acordo com a política da Companhia, a remuneração global a ser paga aos administradores no 
exercício de 2007 será US$825 mil (R$1,76 mil) excluídos bônus de performance. 

Plano de de Incentivo de Longo Prazo 

Em 9 de abril de 2007, o conselho de administração do nosso Acionista Controlador aprovou o nosso 
Plano de Incentivo de Longo Prazo (Long Term Incentive Scheme), com validade de 5 anos, do tipo 
phantom share option, ou opção, que consiste em um plano de bônus em dinheiro, calculado com 
base (a) no número de opções multiplicado (b) pela diferença entre o Valor Base e o Valor na Data de 
Exercício de nossas ações. O Valor Base será determinado com base nas três últimas quotações de 
mercado dos nossos BDRs na Bovespa (o “Valor de Mercado”), observado que, durante as primeiras 
quatro semanas após a aprovação do Plano, o Valor Base será o preço do BDR na Oferta. O Valor na 
Data de Exercício será o Valor de Mercado na data de exercíco da opção. O Plano é regido pela lei de Bermuda. 
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Nenhuma opção poderá ser outorgada por nosso Conselho se resultar em Valor de Mercado do total das 
opções outorgadas, e em aberto, superior a 6% do Valor de Mercado do total das ações da Companhia. As 
opções poderão ser concedidas a qualquer empregado, diretor ou conselheiro da Companhia e suas 
controladas (“Funcionários Elegíveis”), bem como a seus familiares, ou a um employee trust estabelecido pela 
Companhia e cujos beneficiários sejam Funcionários Elegíveis e seus familiares. As opções serão concedidas 
com períodos de carência definidos pelo Conselho da seguinte forma: 25% até o segundo aniversário da data 
de outorga das opções, 25% até o terceiro aniversário da data de outorga das opções, 25% até o quarto 
aniversário da data de outorga das opções, e 25% até o quinto aniversário da data de outorga das opções. 
Após o encerramento do período de carência as opções poderão ser exercídas durante os 60 dias 
subsequentes à divulgação de resultados da Companhia. As opções terão validade de 10 anos a partir da sua 
data de outorga. As opções são outorgadas sem custo para seus beneficiários e não podem ser transferidas, 
exceto em circunstâncias determinadas. Atualmente, nehuma opção foi concedida por nosso Conselho. 

Se qualquer pessoa, exceto pelos acionistas ou grupo de acionistas que detenham 20% das nossas 
ações, adquirir 50% ou mais das ações com direito a voto da Companhia, todas as opções em aberto 
poderão ser automaticamente exercidas, ou, mediante deliberação do Conselho, ser convertidas em 
opções com mesmos direitos da pessoa adquirente. 

O exercício da totalidade das opções que podem ser outorgadas sob o Plano não geraria qualquer 
diluição em relação à quantidade de ações da Companhia antes da Oferta e após a Oferta, tendo em 
vista que são opções do tipo phanton share option. Da mesma forma, o exercício da totalidade das 
opções não representaria, antes ou depois da Oferta, diluição do preço por ação.  

As nossas práticas contábeis adotadas em relação ao Plano de Incentivo de Longo Prazo estão de acordo 
com os requerimentos do IFRS n.º 2 (Share Based Payments). O IFRS n.º 2 determina que, no caso de planos 
de opção de ação, com liquidação em caixa (cash settled share base), a companhia deve mensurar o valor 
justo (fair value) do passivo incorrido com os serviços prestados à ela pelos beneficiários do plano. O valor 
justo estimado do passivo incorrido deve ser mensurado com base nos direitos do beneficiário relacionados à 
valorização das ações (opções), aplicando-se um modelo de precificação de opções. Este modelo de 
precificação é aplicado ao longo de cada período base para emissão de balanços patrimoniais (encerramento 
de exercício), à medida que o beneficiário do Plano presta serviços para a Companhia. As variações do valor 
justo estimado do passivo incorrido são reconhecidas no resultado de cada exercício correspondente, 
independente dos direitos efetivamente exercidos. 

Processos Judiciais ou Administrativos envolvendo nossos Administradores 

O Sr. Francisco Gros, presidente do nosso Conselho de Administração, na qualidade de ex-diretor do 
Banco Central do Brasil, figura como réu em três ações populares; na qualidade de ex-presidente do 
BNDES, é réu de uma ação relacionada ao programa de privatização; e, na qualidade de ex-presidente 
da Petrobrás, figura como réu em um processo administrativo de prestação de contas proposto pelo 
Tribunal de Contas da União, três ações populares e em uma ação ordinária de responsabilização civil 
por alegada irregularidade ambiental. A Companhia relevou tais processos judiciais na escolha do 
Sr. Francisco Gros para o cargo de presidente do Conselho de Administração, por considerar que tais 
processos são resultado da natural exposição do Sr. Francisco Gros enquanto ocupando tais cargos. 

Exceto pelo exposto acima, a Companhia não tem conhecimento de qualquer processo judicial ou 
administrativo em que seus administradores sejam réus.  

Relacionamentos familiares entre Conselheiros e entre quaisquer destes e nossos Acionistas 
Controladores 

Não há relacionamentos familiares entre nossos conselheiros, diretores executivos e/ou entre estes e 
quaisquer de nossos acionistas controladores. 

Contratos ou Outras Obrigações Relevantes Existentes entre a Companhia e seus Administradores 

A Companhia não realiza transações não usuais com seus administradores, nem tampouco concede 
empréstimos aos membros de sua administração. 
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PRINCIPAIS ACIONISTAS E ACIONISTA VENDEDOR 

Acionista Principal 

Na data deste Prospecto, a composição do nosso capital social é a seguinte: 

Acionista Ações (%) 

Ocean Wilsons Holdings Limited ...................................... 60.144.000 100 
Total .............................................................................. 60.144.000 100 

A OWHL é uma holding constituída na Bermuda com ações listadas na Bolsa de Londres. Os acionistas 
detentores de participação societária superior a 5% do capital social da OWHL são: (i) Hansa Trust Plc - 
26.4%, (ii) Nicholas B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited - 24,3%, (iii) Utilico Emerging Markets 
Utilities Limited - 6,67%. Além disso, a Sra. C. A. Townsend detém 0,05% das ações da OWHL 
diretamente. O Sr. William Salomon e sua irmã, Sra. C. A. Townsend, através da entidade (trust) Nicholas 
B. Dill Jnr and Codan Trustees (BVI) Limited da qual são beneficiários, participam do Hansa Trust Plc, com 
51,2% das ações com direito a voto e o Sr. William Salomon possui 0,8% das ações com direito a voto da 
Hansa Trust Plc. Os acionistas detentores de mais de 5% das ações da Utilico Emerging Markets Utilities 
Limited são: Foreign & Colonial Investment Trust plc - 10% (que possui uma universalidade de acionistas 
sem participação acionária indireta relevante na Companhia) e Utilico Investment Trust plc. - 22,52%. 
Esta última sociedade possui como principal acionista, detentora de 50,10% das ações com direito a voto, 
a General Provincial Life Pension Fund (L) Limited (que possui uma universalidade de acionistas sem 
participação acionária indireta relevante na Companhia). 

Após a conclusão da Oferta Global, a composição de nosso capital social será a seguinte, sem 
considerar a colocação dos BDRs Suplementares: 

 Quantidades de Ações e Porcentagens 
 Ações antes da Oferta Ações após a Oferta 
Acionista Ações (%) Ações (%) 

Ocean Wilsons Holdings Limited ................................. 60.144.000 100 44.744.000 62,9 
Outros ....................................................................... 0 0 26.400.000 37,1 
Total ......................................................................... 60.144.000 100 71.144.000 100 

Após a conclusão da Oferta Global, considerando a colocação integral dos BDRs Suplementares, 
a composição de nosso capital social será a seguinte: 

 Quantidades de Ações e Porcentagens 
 Ações antes da Oferta Ações após a Oferta 
Acionista Ações (%) Ações (%) 

Ocean Wilsons Holdings Limited ................................. 60.144.000 100 41.440.000 58,3 
Outros ....................................................................... 0 0 29.700.000 41,7 
Total ......................................................................... 60.144.000 100 71.144.000 100 

Ocean Wilsons Holdings Limited 

A OWHL é uma holding constituída em Bermuda, sob o Bermuda Companies Act de 1991, que mantém um 
portfolio internacional de investimentos listados e fundo de participação (equity funds). Os atuais membros do 
conselho da OWHL são: Jose Francisco Gouvêa Vieira, William Henry Salomon, Augusto Cezar Tavares Baião, 
Keith William Middleton, Claudio Marote, Charles Foster Alexander Cooper e Francisco Gros. As atividades de 
logística portuária e marítima são conduzidas pela Companhia que é uma das maiores do setor no mercado 
brasileiro. O número de registro da OWHL é 17148 e sua sede está localizada na Clarendon House, 2 Church 
Street, P.O. Box HM 1022, Hamilton HM DX, Bermuda. As ações da OWHL são listadas na Bolsa de Londres. 
Detém 100% do capital total da Companhia, além de ser Acionista Vendedor na Oferta Global. Para maiores 
informações veja “Operações com Partes Relacionadas”. 

Acordo de Acionistas 

Não possuímos acordo de acionistas. 

162



 

 

Acordos de Acionistas referentes a Subsidiárias da Companhia 

• Tecon Salvador 

Celebramos em 25 de janeiro de 2001 um acordo de subscrição de ações e acordo de acionistas 
relativo a Tecon Salvador, no qual figuram como parte Wilson, Sons de Administração e Comércio 
Ltda. (“Patrocinador”); Wilport Operadores Portuários; Sobrare Servemar; IFC e a própria Tecon 
Salvador. O acordo tem o objetivo de regular o investimento do IFC na Tecon Salvador de modo a 
orientar as formas com que são permitidas alienações das ações daquela companhia, além de outras 
obrigações assumidas pelas partes. 

Todas as formas de alienação de ações previstas no acordo exigem prévia notificação e 
consentimento dos outros acionistas da Tecon Salvador, O acordo prevê ainda (i) o direito de 
adesão do IFC às ofertas para/de terceiros efetuadas pelos/aos outros acionistas; (ii) o direito de 
preferência e de primeira recusa dos acionistas no caso de alienação de ações por parte de 
outro acionista; e (iii) o direito de opção de venda do IFC, pelo qual o Patrocinador se obriga a 
comprar as ações sendo alienadas pelo IFC nas condições estabelecidas no acordo, exceto 
quando o Patrocinador apresentar para o IFC oferta de terceiro não-relacionado nas mesmas 
condições das estabelecidas no contrato. 

O acordo estabelece ainda que (i) o IFC nomeará um dos diretores da Tecon Salvador; (ii) caso 
a Tecon Salvador queira efetuar uma oferta pública de ações, deverá notificar o IFC, pelo 
menos 90 dias antes do pedido solicitado às autoridades competentes que poderá efetuar uma 
oferta secundária conjunta; e (iii) impossibilidade de celebrar diversos contratos sem a anuência 
do IFC, principalmente aqueles que se referem à distribuição de lucros ou pagamento de 
royalties, manutenção de liquidez, nível de endividamento, pré-pagamento de dívidas, 
alienação ou transferência de ativos. 

Adicionalmente, o acordo especifica alguma deliberações que não podem ser realizadas sem o 
voto favorável do IFC, quais sejam: (i) a retirada voluntária, rescisão unilateral e acordo mútuo 
com a CODEBA para rescindir contrato de arrendamento; (ii) a transferência, gravame ou cessão 
total ou parcial (a) dos direitos e/ou obrigações do contrato de arrendamento ou qualquer outro 
documento da operação ou projeto; ou (b) quaisquer autorizações relacionadas com o projeto.  

• Brasco 

Celebramos em 22 de março de 2006 um acordo de acionistas com relação à Brasco, no qual 
figuram como parte Wilport, o Sr. Patrick Rowan Hamilton-Hill, e Brasco como interveniente. O 
acordo estabelece a limitação dos direitos dos acionistas, na medida em que prevê: (i) o direito 
de preferência para aquisição das ações, no caso de a alienação e/ou transferência das ações 
por qualquer das acionistas, esta fica sujeita ao direito de preferência da outra acionista; (ii) 
que caso a Wilport identifique um comprador para a totalidade das ações de emissão da 
Brasco, a Wilport terá o direito de exigir que o Sr. Hamilton-Hill opte por: (a) exercer seu direito 
de preferência adquirindo todas as ações; ou (b) alienar, juntamente com a Wilport, a 
totalidade das suas ações, pelas mesmas condições oferecidas ao terceiro; (iv) a vedação à 
oneração de ações; e (v) que durante a vigência do acordo, Wilport e o Sr. Hamilton-Hill não 
poderão, diretamente ou por interposta pessoa, sem o prévio consentimento to outro, operar 
bases de apoio a plataformas de petróleo. 

Adicionalmente, o acordo estabelece que as assembléias gerais que tiverem por objeto a 
deliberação de determinadas matérias instalar-se-ão em primeira convocação com a presença 
dos acionistas representando 80% do capital social com direito a voto, dentre elas (a) criação 
de novas classes de ações ordinárias ou preferenciais ou aumento de classes existentes sem 
guardar proporção com as demais; (b) operações de fusão, incorporação e/ou cisão envolvendo 
a companhia; (c) pedido de recuperação judicial ou extrajudicial ou reconhecimentos de 
falência da companhia; e (d) dissolução ou liquidação da companhia.  
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OPERAÇÕES COM PARTES RELACIONADAS 

Acreditamos que todos os contratos firmados com partes relacionadas foram celebrados em condições 
de mercado e em bases eqüitativas. 

Contratos de Prestação de Serviços 

Celebramos um contrato de prestação de serviços com o Escritório de Advocacia Gouvêa Vieira, do 
qual José Francisco Gouvêa Vieira, presidente do nosso Conselho de Administração é sócio, com 
vigência por prazo indeterminado. Por meio de tal contrato, Gouvêa Vieira Advogados nos presta 
serviços de assessoria legal. Os valores pagos sob este contrato totalizaram US$136 mil, US$121 mil e 
US$78 mil em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006, respectivamente. Os honorários contratados 
são calculados com base nas horas despendidas pelos profissionais envolvidos na elaboração dos 
trabalhos (time sheet basis) e são cobrados regularmente. Os valores médios da hora dos advogados 
envolvidos são de R$500,00 para sócios, R$350,00 para os associados seniors, R$250,00 para 
associados juniores, e R$100,00 para os estagiários. Em caso de questões específicas, tais como defesa 
em processos administrativos e judiciais e elaboração de pareceres, os honorários são previamente 
acordados entre as partes.  

Celebramos um contrato de prestação de serviços com CMMR Intermediação Comercial Ltda., da qual 
Claudio Marote, membro do nosso Conselho de Administração, é sócio e administrador, com vigência 
por prazo indeterminado. Por meio de tal contrato, CMMR Intermediação Comercial Limitada nos 
presta serviços de consultoria no segmento de Rebocagem, incluindo: consultoria estratégica, 
projeções, análises financeiras, dentre outros. Os valores pagos sob este contrato totalizaram 
US$133 mil, US$132 mil e US$160 mil em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006, respectivamente. 

Celebramos um contrato de prestação de serviços com Codan Services Limited, da qual ACF Cooper, antigo 
membro do nosso Conselho de Administração, é sócio indireto, com vigência por prazo indeterminado. Por 
meio de tal contrato, Codan Services Limited nos presta serviços de secretaria coorporativa, tais como: 
escrituração, contabilidade, dentre outros. Os valores pagos sob este contrato totalizaram US$37 mil, 
US$40 mil e US$60 mil em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006, respectivamente. 

Celebramos um contrato de prestação de serviços com J&R Grant (International) Limited, que é detida 
por nosso Acionista Controlador, com vigência por prazo indeterminado. Por meio de tal contrato, J&R 
Grant (International) Limited nos presta serviços de agente financeiro na qualidade de procurador do 
nosso segmento de Agenciamento Marítimo para recepcionar pagamentos de alguns clientes 
estrangeiros. Não houve pagamentos sob este contrato durante os anos de 2004, 2005 e 2006. 

Joint Ventures 

A Allink Transportes Internacionais Ltda., uma de nossas subsidiárias que atua no segmento de 
Logística, é 10% detida, por Augusto Cezar Tavares Baião, membro do nosso Conselho de 
Administração, e administradores de nossas subsidiárias. A Allink Transportes Internacionais Ltda. aluga 
imóveis de nossa propriedade. 

Contratos Financeiros 

Em 25 de janeiro de 2001, firmamos com o IFC, que detém 10% do capital social do Tecon Salvador, um 
contrato de financiamento que resultou na aquisição desta participação societária. Para maiores 
informações, ver “Análise e Discussão da Administração sobre a Situação Financeira e o Resultado 
Operacional – Contratos Financeiros Relevantes - Contrato de Financiamento com o IFC (Tecon Salvador)”. 
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Acordo de Relacionamento (Relationship Agreement) 

Celebramos acordo de relacionamento com o Acionista Vendedor. O referido acordo contém 
disposições que nos permitem cumprir com nossas obrigações recorrentes de divulgação de 
informações prescritas pela Autoridade de Listagem do Reino Unido. O Acordo de Relacionamento é 
condicional, estando sujeito à listagem das ações e BDR. O acordo estabelece que, no que concerne 
governança corporativa, as partes deverão envidar seus melhores esforços a fim de assegurar que 
respeitemos nossas obrigações com a CVM e com a Bolsa de Valores de Luxemburgo, e que o Acionista 
Vendedor respeite as obrigações do Regulamento de Listagem do Reino Unido, dos regulamentos de 
listagem da Bolsa de Bermudas e das regras de insider trading e divulgação de informações do Reino 
Unido. Cada uma das partes se compromete a adotar os princípios e políticas de governança 
corporativa que permitirá a outra parte respeitar suas obrigações frente às autoridades relevantes, bolsa 
de valores e regras de insider trading e divulgação de informações. O acordo de relacionamento 
estabelece que, em caso de coexistência de diferentes padrões de conduta para determinada matéria, 
as partes deverão envidar seus melhores esforços para respeitar aquela de padrão mais elevado. 
Quando os padrões forem similares, mas adicionais, as partes deverão envidar seus melhores esforços 
para respeitar os dois padrões. Quando uma parte acreditar que seja imcompatível ou excessivamente 
oneroso respeitar os dois padrões, as partes devem se consultar e usar os esforços razoáveis para 
atingir o melhor cumprimento de ambos os padrões. Sem prejuízo do exposto, nós concordamos em 
respeitar os princípios, padrões, políticas e disposições de controle interno, procedimentos e políticas de 
auditoria, políticas de controle de risco e quaisquer outros princípios e políticas mínimas de governança 
corporativa que o Acionista Vendedor possa aprovar de tempos em tempos. 

O acordo de relacionamento estabelece que enquanto o Acionista Vendedor for o nosso acionista 
controlador, nós e o acionista controlador tomaremos todos os passos necessários a fim de assegurar 
que os nossos respectivos empregados e diretores que são prováveis, de terem acesso a informações 
privilegiadas de preço em relação à ambas as partes, respeitarão uma política de negociação de termos 
ao menos iguais às regras de insider trading do Brasil, Luxemburgo e Reino Unido. Adicionalmente, o 
acordo estabelece que nenhuma das partes ou qualquer de suas subsidiárias poderá agir ou se omitir 
de tomar qualquer medida se, como resultado de sua ação ou omissão o Acionista Vendedor fosse 
deixar de ser nosso acionista controlador, a menos que a cessação de tal condição tenha sido aprovada 
em assembléia geral do Acionista Vendedor. 

O acordo de relacionamento determina o envio pela Companhia ao Acionista Vendedor de quaisquer 
informações e confirmações que o Acionista Vendedor necessite para respeitar suas obrigações legais, 
regulatórias e de divulgação, por todo o tempo em que a participar na Companhia atingir percentual 
que obrigue o Acionista Vendedor a ser contabilizado como subsidiária de acordo com os parâmetros 
contábeis aplicáveis. Durante este período, forneceremos ao Acionista Vendedor as informações 
relacionadas a nossa Companhia, nossas subsidiárias e nossos negócios que sejam requeridas, 
necessariamente ou razoavelmente, para cumprir com suas obrigações de informação ou qualquer 
outro dever estatutário ou regulatório, sob qualquer jurisdição. Adicionalmente, mediante 
requerimento do Acionista Controlador, enviaremos uma carta afirmando o estado de adequação (ou 
não) dos controles internos, o grau de cumprimento com os princípios, padrões, políticas e 
procedimentos relativos ao controle interno, procedimentos e políticas de auditoria, políticas de 
controle de risco e quaisquer outros princípios e políticas mínimas de governança corporativa aprovadas 
pelo Acionista Vendedor para nossa adoção nos termos do acordo de relacionamento, e qualquer 
deficiência de controle identificada no ano anterior. Não seremos responsáveis pelas informações 
fornecidas exceto em caso de negligência, atraso voluntário ou fraude. 
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Nós acordamos em não alterar nossos auditores sem o prévio consentimento do Acionista Vendedor 
(consentimento este que não poderá ser imotivadamente atrasado) e em adotar os procedimentos 
internos de auditoria que o Acionista Vendedor venha a adotar de tempos em tempos. O acordo de 
relacionamento estabelece que manteremos confidencial qualquer informação não publicada que 
possa influenciar o nosso valor, ou a divulgará de maneira que permita que o Acionista Vendedor 
respeite suas obrigações com a Autoridade de Listagem do Reino Unido, com a Bolsa de Valores de 
Bermuda, com as regras de insider trading e divulgação de informações do Reino Unido e com os 
regulamentos de listagem da Bolsa de Bermudas. 

A operacionalização do Acordo de Relacionamento será revista anualmente. Concordamos que, 
observadas as disposições da legislação aplicável, o Acionista Vendedor terá o direito de requerer que 
tomemos todas as medidas necessárias em virtude de uma proposta de alienação de nossas ações. 
O Acionista Vendedor arcará com custos relativos a essas medidas e a alocação de responsabilidade por 
elas será acordada pelas partes, salvo se, sujeito a legislação aplicável, o Acionista Vendedor não será 
responsável por quaisquer declarações, representações ou omissões de fatos materiais relacionados à 
nós ou à nossas subsidiárias na medida em que tais informações refletirem exatamente as informações 
por nós fornecidas. O Acionista Vendedor poderá exercer tais direitos relacionados à venda em não 
mais do que quatro ocasiões distintas e não poderá exercê-los dentro de seis meses da data de 
qualquer alienação de nossas ações. O Acionista Vendedor também não poderá exercer tais direitos 
quando relacionados a uma alienação de nossas ações, caso represente menos do que 20% do total de 
nossas ações integralizadas na data da alienação. Nada no Acordo de Relacionamento exigirá que 
registremos, ou tomemos qualquer medida para registrar quaisquer de nossas ações na SEC, ou 
qualquer medida para publicar um prospecto em qualquer dos Estados membros da União Européia 
conforme a MiFID. 

As obrigações estabelecidas no acordo de relacionamento para ambas as partes estão, a todo tempo, 
sujeitas a todos os requisitos e obrigações estatutárias e regulatórias no Reino Unido, Brasil e em 
qualquer outro lugar, incluindo os requisitos da Bolsa de Londres. Nenhuma parte está obrigada a 
tomar qualquer medida, ou se omitir de tomar qualquer medida, quando como resultado de tal ação 
ou omissão resultar, ou provavelmente for resultar, em uma quebra de tais requisitos e obrigações. 

O acordo de relacionamento continuará válido enquanto o Acionista Vendedor detiver 20% ou mais do 
nosso capital social. Caso o Acionista Vendedor deixe de deter 20% ou mais do nosso capital social, 
mas, dentro de 90 dias, volte a deter participação igual ou maior a 20% do nosso capital social, o 
Acordo de Relacionamento voltará a viger. 

O acordo de relacionamento está sujeito à Lei Inglesa. As partes do acordo sujeitaram-no à jurisdição 
não exclusiva dos Tribunais Ingleses em relação a qualquer disputa oriunda do acordo. Caso uma 
disputa ou ação surja do acordo, as partes usarão todos os esforços razoáveis a resolver o assunto de 
maneira amigável. O acordo de relacionamento estabelece que caso um parte notifique outra de uma 
disputa e tal disputa não for resolvida dentro de 30 dias, a disputa será remetida ao Presidente do 
Conselho de Administração de cada parte. Exceto no caso de medida cautelar solicitada perante cortes 
Inglesas, nenhuma parte do acordo de relacionamento poderá recorrer a procedimentos judiciais, a 
menos que ao procedimento de composição amigável seja previamente esgotado. 
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INFORMAÇÕES SOBRE O MERCADO E OS TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS EMITIDOS 

Preço de Mercado de Nossas Ações e BDRs 

Anteriormente a esta Oferta, nossas ações e BDRs não eram negociados em bolsa. Não podemos 
garantir que um mercado ativo de negociações será desenvolvido para as nossas ações e BDRs ou que 
as mesmas serão negociadas no mercado aberto após a Oferta ao seu preço inicial da oferta pública ou 
acima desse preço. Vide “Fatores de Risco – Riscos Relacionados à Oferta, nossas Ações e BDRs.” Cada 
BDR representa uma Ação. Requeremos a listagem de nossas ações na lista oficial da Bolsa de Valores 
de Luxemburgo e sua negociação no mercado EuroMTF, o mercado regulado alternativo operado pela 
Bolsa de Valores de Luxemburgo. Também solicitamos o registro e a negociação de nossos BDRs junto 
à BOVESPA, sob o símbolo “WSON 11”. Salvo conforme acima descrito, as Ações e os BDRs não serão 
registrados junto à SEC ou qualquer outro órgão governamental dos Estados Unidos.  

Informações Gerais Sobre a Bolsa de Luxemburgo 

Em 18 de julho de 2005, foi inaugurado, em Luxemburgo, o mercado EuroMTF, como uma bolsa 
multilateral (ou multilateral trading facility), conforme definido pelo MiFID (Markets in financial 
Instruments) Um bolsa multilateral de acordo como o MiFID é aquela operada por um uma investment 
firm ou um operador de mercado que reune pedidos de compra e venda de múltiplas partes relativos 
aos valores mobiliários listados no seu sistema, de acordo com regras não discricionárias, de forma que 
tais operações de compra e venda resultem em contratos em conformidade com as regras do MiFID. 

O mercado EuroMTF é operado pela Bolsa de Valores de Luxemburgo, como uma alternativa ao 
mercado Bourse de Luxembourg e segue as regras da MiFID. As regras da MiFID englobam uma 
estrutura legislativa europeia compreensiava com relação à constituição e atuação de investment firms, 
bolsas multilaterais e mercados regulados. O mercado Euro MTF é apropriado para emissores, tais 
como a Companhia, de valores mobiliários não pertencentes à União Europeia, que não sejam 
obrigados a possuir um registro europeu mas que desejam listar seus valores mobiliários na Europa, e 
cujos valores imobiliários são colocados frente a investidores instituicionais; o que levou a Companhia 
ao mercado EuroMTF.  

Lei de Abuso de Mercado e o EuroMTF 

O mercado EuroMTF é regido pelas provisões da Lei de Abuso de Mercado, que implementa as Diretivas 
de Abuso de Mercado da União Europeita e que proíbe o abuso de mercado na EuroMTF. O objetivo 
desta lei é prevenir a manipulação de mercado e a negociação com informações privilegiadas, ambas 
formas de abuso de mercado. A Lei de Abuso de Mercado é aplicável a todos os valores mobiliários 
admitidos (ou cujo requerimento para admissão tenha sido protocolado) à negociação em mercados 
regulados, ou admitidos (ou cujo requerimento para admissão tenha sido protocolado) à negociação no 
EuroMTF, assim como para aqueles que tenham seu valor ligado a tais valores mobiliários.  

A Lei de Abuso de Mercado é aplicável a atos ocorridos em Luxemburgo ou no exterior relacionado a 
valores mobiliários que tenham solicitado a listagem no mercado regulado em Luxemburgo ou em um 
mercado operado em Luxemburgo, assim como a atos ocorridos em Luxemburgo relacionados a 
valores mobiliários listados (ou cujo requerimento para listagem tenha sido protocolado) em mercado 
estrangeiro regulado. A Lei de Abuso de Mercado estipula duas ofensas a negociação com informações 
privilegiadas e a manipulação de mercado: (i) negociação com informação privilegiada envolve a 
negociação ou a tentativa de negociação enquanto na posse de informação privilegiada relacionada ao 
emissor de valores mobiliários ao qual uma recomendação de investimento foi realizada; (ii) 
manipulação de mercado significa qualquer transação, ordem ou disseminação de informação que 
distorça o preço de um valor mobiliário ou possa potencialmente ter tal efeito. 
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Negociações na BOVESPA 

A BOVESPA é uma entidade sem fins lucrativos que pertence às corretoras associadas a ela. As negociações 
de ações admitidas à negociação na BOVESPA são limitadas às corretoras associadas e a um número 
selecionado de corretoras não-associadas autorizadas. O pregão é realizado das 10 às 17 horas, ou das 11 
às 18 horas durante o horário de verão no Brasil, por meio de um sistema de pregão eletrônico denominado 
Megabolsa. A BOVESPA também permite o pregão, durante o horário de verão no Brasil, das 17:45 às 19 
horas, ou das 18:45 às 19:30 horas através de sistema on-line conectado a brokers tradicionais ou da 
Internet, denominado de “after market”. As negociações no “after market” estão sujeitas a limites 
regulatórios sobre a volatilidade de preços e sobre o volume de ações transacionadas através de brokers da 
Internet. Não há especialistas ou “market makers” oficialmente reconhecidos para nossas BDRs no Brasil. 

A CVM e a BOVESPA têm poderes discricionários para suspender a negociação de ações de um emissor 
em particular sob determinadas circunstâncias. A negociação de títulos listados na BOVESPA, poderá 
ser efetuada fora das bolsas, no mercado de balcão não-organizado, em determinadas circunstâncias. 

Quando os investidores negociam seus títulos na BOVESPA, a operação é liquidada três dias úteis após 
a data de negociação sem correção inflacionária sobre o preço de compra. O vendedor em geral tem 
que entregar os títulos à bolsa na manhã do terceiro dia útil após a data de negociação. A entrega e 
pagamento dos títulos são feitos através da CBLC. 

Com a finalidade de controlar com mais eficiência a oscilação do índice BOVESPA, a BOVESPA adotou 
um sistema de “circuit breaker” de acordo com o qual a sessão de negociação é durante 30 minutos 
ou uma hora sempre que o Índice BOVESPA ficar abaixo dos limites de 10% ou 15%, respectivamente, 
em relação ao índice de fechamento da sessão de negociação anterior. 

Embora o mercado brasileiro de ações seja o maior da América Latina em termos de capitalização, é menor e 
menos líquido que os mais importantes mercados de títulos dos EUA e da Europa. Ademais, a BOVESPA 
apresenta liquidez significativamente inferior à Bolsa de Valores de Nova York, ou NYSE, ou mesmo em 
relação a outras importantes bolsas do mundo. Em 30 de setembro de 2006, a capitalização de mercado 
agregada das 341 companhias listadas na BOVESPA era equivalente a aproximadamente R$1,3 trilhão 
(US$584,0 bilhões), e as dez maiores companhias listadas na BOVESPA representavam 48,7% do total da 
capitalização de mercado de todas as companhias listadas. Contrastando com esses dados, em 30 de 
setembro de 2006, a capitalização de mercado agregada das 2.672 companhias listadas na NYSE era 
aproximadamente US$21 trilhões, e as dez maiores companhias listadas na NYSE representavam 
aproximadamente 12% do total da capitalização de mercado de todas as companhias listadas. Embora 
qualquer ação em circulação de uma companhia listada possa ser negociada na BOVESPA, na maioria dos 
casos menos da metade das ações listadas estão realmente disponíveis para compra e venda pelo público, 
sendo que o restante é detido por pequenos grupos de pessoas controladoras, por entidades governamentais 
ou por um acionista controlador principal. A relativa volatilidade e a falta de liquidez dos mercados de títulos e 
valores mobiliários no Brasil poderão limitar substancialmente nossa capacidade de vender as BDRs na data e 
ao preço o investidor desejar. Vide “Fatores de Risco – Riscos Relativos à Oferta, nossas Ações e os BDRs.”  

As negociações na BOVESPA por um detentor considerado não-domiciliado no Brasil para fins fiscais e 
reguladores, que designamos como “detentor não-brasileiro”, estão sujeitas a certas limitações nos 
termos das regulamentações sobre investimentos estrangeiros no Brasil. Com poucas exceções, 
detentores estrangeiros podem negociar nas bolsas brasileiras de acordo com os requisitos da 
Resolução CMN 2.689, e da Lei 4.131. A Resolução CMN 2.689 exige que títulos detidos por 
detentores estrangeiros sejam mantidos em custódia ou nas contas de instituições financeiras e sejam 
registrados junto a uma câmara de compensação. Tais instituições financeiras e câmaras de 
compensação têm que ser devidamente autorizadas para atuar como tal pelo Banco Central e pela 
CVM. Adicionalmente, a Resolução CMN 2.689 exige que detentores não-brasileiros se restrinjam a 
negociar seus títulos em operações nas bolsas de valores brasileiras ou em mercados de balcão 
autorizados. Com poucas exceções, detentores não-brasileiros não poderão transferir a titularidade dos 
investimentos feitos nos termos da Resolução CMN 2.689 a outros detentores estrangeiros através de 
uma operação privada. Vide “– Regulamentação de Investimentos Estrangeiros”. 
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Regulamentação dos Mercados Brasileiros de Títulos e Valores Mobiliários 

Os mercados de ações brasileiros são regulados pela CVM, que tem poderes de regulamentação sobre 
os mercados de títulos e bolsas de valores, bem como pelo Banco Central, que tem, entre outros 
poderes, autoridade de licenciamento sobre corretoras, regulamentação de investimentos estrangeiros 
e operações de câmbio. Os mercados de títulos e valores mobiliários no Brasil são regidos pela Lei 
n.º 10.198, de 14 de fevereiro de 2001, Lei n.º 10.303, de 31 de outubro de 2000, e Lei n.º 10.411, de 
26 de fevereiro de 2002, que introduziram novos conceitos e diversas modificações na Lei do Mercado 
de Valores Mobiliários, a principal lei que rege os mercados de títulos e valores mobiliários no Brasil, 
bem como a Lei de Sociedades por Ações e por regulamentações, pelo CMN e o Banco Central. Essas 
leis e regulamentações, entre outras, dispõem sobre exigências de comunicação de informações 
aplicáveis à emissores de títulos negociados, sanções criminais para divulgação de informações 
privilegiadas e manipulação de preços, além da proteção a acionistas minoritários. Também dispõem 
sobre o licenciamento e supervisão de corretoras e a governança das bolsas de valores brasileiras. No 
entanto, os mercados de títulos e valores mobiliários no Brasil não são tão regulamentados e 
supervisionados como os mercados de títulos e valores mobiliários dos EUA. 

Nos termos da Lei de Sociedades por Ações, uma companhia pode ser uma sociedade por ações de 
capital aberto e registrada em bolsa ou uma sociedade por ações de capital fechado. Todas as 
companhias listadas são registradas junto à CVM e estão sujeitas a requisitos de relatórios e 
regulamentações. Uma companhia registrada junto à CVM pode negociar seus papéis na BOVESPA ou 
no mercado brasileiro de balcão organizado. Ações de companhias listadas na BOVESPA não podem 
ser negociadas simultaneamente no mercado de balcão organizado. As ações de uma companhia 
listada podem também ser negociadas de maneira privada, observadas algumas limitações. Para ser 
listada na BOVESPA, uma companhia deve requerer seu registro junto à BOVESPA e à CVM. 

A negociação de títulos e valores mobiliários de uma companhia listada na BOVESPA poderá ser 
cancelada mediante solicitação de tal companhia em antecipação a um anúncio de fato relevante, e 
algumas vezes as companhias são obrigadas por lei a requerer tal suspensão. A negociação poderá 
também ser suspensa por iniciativa da BOVESPA ou da CVM, entre outras razões, com base em, ou 
devido a uma declaração de que a companhia não forneceu informações adequadas referentes a um fato 
significativo ou não forneceu respostas convincentes a consultas feitas pela BOVESPA ou pela CVM. 

O mercado de balcão organizado brasileiro consiste em negócios diretos entre pessoas físicas em que 
uma instituição financeira registrada junto à CVM serve como intermediária. Não há necessidade de um 
registro especial, além do registro na CVM, para que os títulos de uma sociedade de capital aberto 
sejam negociados nesse mercado. A CVM exige que todas as negociações realizadas no mercado 
brasileiro de balcão sejam comunicadas pelos respectivos intermediários. 

Regulamentação de investimentos estrangeiros 

Não há restrições quanto à titularidade de nossas BDRs por pessoas físicas ou jurídicas domiciliadas fora do 
Brasil. Entretanto, o direito de converter o pagamento de dividendos e rendimentos da venda de nossas 
BDRs em moeda estrangeira e de remeter tais valores para o exterior está sujeito a restrições nos termos 
das regulamentações de investimento estrangeiro, que geralmente exigem, entre outras coisas, que o 
investimento pertinente seja registrado junto ao Banco Central e à CVM. Investidores estrangeiros devem 
registrar seus investimentos em nossas BDRs nos termos da Resolução 2.689 e da Instrução CVM 325. A 
Resolução CMN 2.689 concede tratamento fiscal favorável a investidores não-brasileiros que não sejam 
residentes em paraíso fiscal (países que não cobram imposto de renda ou onde a alíquota máxima de 
imposto de renda é inferior a 20%), conforme definido pela legislação fiscal brasileira.  
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Nos termos da Resolução CMN 2.689, investidores não-brasileiros podem investir em quase todos os 
ativos financeiros e efetuar quase todas as operações disponíveis nos mercados brasileiros de capitais e 
financeiros, desde que sejam atendidos determinados requisitos. De acordo com a Resolução CMN 
2.689, a definição de investidor não-brasileiro abrange pessoas físicas, pessoas jurídicas, fundos mútuos 
e outras entidades coletivas de investimento, com domicílio ou sede no exterior. 

Nos termos da Resolução CMN 2.689, um investidor não-brasileiro deverá: 

• nomear, no mínimo, um representante no Brasil, com poderes de praticar atos referentes ao 
seu investimento; 

• nomear um custodiante autorizado no Brasil para o seu investimento; 

• registrar-se como investidor não-brasileiro junto à CVM; e 

• registrar seu investimento estrangeiro junto ao Banco Central. 

Além disso, o investidor que opera nos termos das disposições da Resolução CMN 2.689 deverá ser 
registrado junto à Receita Federal de acordo com a Instrução Normativa 200. Esse processo de registro 
deverá ser efetuado pelo representante legal do investidor no Brasil. 

Valores mobiliários e outros ativos financeiros detidos por investidores não-brasileiros de acordo com a 
Resolução CMN 2.689 precisam ser registrados ou mantidos em contas de depósito ou sob custódia de 
uma entidade devidamente licenciada pelo Banco Central ou pela CVM. Ademais, a negociação de 
valores mobiliários está restrita a operações realizadas nas bolsas de valores ou através de mercados 
organizados de balcão licenciados pela CVM, exceto no caso de transferências resultantes de uma 
reestruturação societária, ou pela ocorrência de falecimento de um investidor, seja por força da lei ou 
de um testamento. 
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DESCRIÇÃO DO CAPITAL SOCIAL 

Segue abaixo sumário descritivo de algumas disposições de nosso Estatuto Social, da legislação de 
Bermuda, das normas e regulamentos da CVM e da BOVESPA, da legislação de Luxemburgo e das 
normas e regulamentos da Bolsa de Valores de Luxemburgo. Esse sumário não pretende ser exaustivo 
em relação aos assuntos aqui tratados e está qualificado por referência a nosso Estatuto Social, a 
legislação de Bermuda, as normas e regulamentos da CVM e da BOVESPA, a legislação de Luxemburgo 
e as normas e regulamentos da Bolsa de Valores de Luxemburgo. O presente sumário não deverá ser 
considerado um parecer jurídico em relação às questões abordadas. Insistimos para que potenciais 
investidores analisem nosso Estatuto Social em sua íntegra, uma vez que tal instrumento, e não esse 
sumário, controla seus direitos como titular de nossas ações. 

Antes da consumação da Oferta, a Companhia entregará os certificados globais de ações representando 
todas as ações a serem vendidas nesta Oferta ao The Bank of New York (Luxembourg) S.A., na qualidade 
de depositário em comum. Os certificados de ações foram aceitos nos sistemas escriturais da Clearstream 
e da Euroclear. Os certificados serão registrados no nome de representantes do The Bank of New York, na 
qualidade de representantes do The Bank of New York (Luxembourg) S.A., na sua qualidade de 
depositário comum da Euroclear e da Clearstream. 

Os direitos dos detentores de BDRs são disciplinados pelo Contrato de Depósito sendo que esses 
direitos diferem em vários aspectos dos direitos dos detentores das ações da Companhia. Vide 
“Descrição dos Brazilian Depositary Receipts”. 

Geral 

Na data de emissão deste Prospecto, nosso capital social é dividido em 60.144.000 de ações com valor 
nominal 8 libras e 1/3 centavos. Sujeito ao disposto no nosso Estatuto Social e a resoluções de nossos 
acionistas no sentido contrário, o Conselho de Administração poderá emitir quaisquer ações não emitidas, 
nos termos e condições determinados no artigo 2 do nosso Estatuto Social. Se autorizado pelos acionistas, 
podemos aumentar, dividir, agrupar, subdividir, alterar a denominação monetária, diminuir, ou de outro 
modo alterar ou reduzir nosso capital social de qualquer forma permitida pela lei de sociedades de Bermuda. 
Não possuímos ações em tesouraria.De acordo com o artigo 3 de nosso Estatuto Social, poderemos comprar 
nossas próprias ações para cancelamento ou adquiri-las como ações de tesouraria de acordo com as 
disposições da lei de sociedades de Bermuda nos termos que o Conselho considerar apropriados.  

Nos últimos três exercícios sociais, não houve alteração relevante de membros detentores do controle 
acionário da Companhia. 

Reorganização Societária 

Em 26 de fevereiro de 2007, em preparação da Oferta, realizamos o desdobramento de nossas ações à 
razão de 1:12 e, dessa forma, nosso capital social passou de 5.012.000 para 60.144.000 ações. Nos últimos 
três exercícios sociais, nenhuma outra operação alterou o número de ações de nosso capital social. 

Objeto 

Considerando que somos uma holding, com várias subsidiárias diretas e indiretas, e que sob as leis da 
Bermuda nos é facultado ter um objeto social amplo, o nosso memorandum of association dispõe que 
o nosso objeto compreende, entre outras coisas, atuarmos como: (i) agentes de viagem, (ii) 
contratantes de frete e transitários de carga, (iii) proprietários de docas, (iv) fornecedores para 
embarcações, além de executarmos (iv) trabalho de cais e armazém, e (vi) o transporte de mercadorias 
de todos os tipos. 
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Ações 

Votação  

Cada uma de nossas ações ordinárias confere a seu detentor o direito a um voto na Assembléia Geral.  

Considerando que no nosso registro de acionistas constarão como acionistas a Ocean Wilsons Holdings 
Limited, e o Custodiante, na capacidade de representante dos investidores que adquirem Ações na 
Oferta Internacional no EuroMTF, tais investidores terão o direito, nos termos do Contrato de Custódia, 
de instruir o Custodiante no exercício do direito de voto conferido pelas respectivas Ações. 

Observados os termos do Contrato de Depósito, um detentor dos BDRs terá o direito de instruir o 
Depositário a voto das ações representadas pelos BDRs por ele detidas. Vide “Descrição dos Brazilian 
Depositary Receipts.” 

Dividendos 

O nosso Conselho de Administração poderá, na forma do artigo 15 de nosso Estatuto Social e de 
acordo com a lei de sociedades de Bermuda, declarar que um dividendo seja pago aos acionistas, em 
proporção ao número de ações detidas por eles a partir de recursos da Sociedade e que os acionistas 
de tempos em tempos poderão decidir disponibilizar para pagamento como dividendos de acordo com 
os artigos 15.2 e 15.3 do nosso Estatuto Social, e tal dividendo poderá ser pago a vista no todo ou em 
parte em espécie, sendo que nesse caso o Conselho poderá determinar o valor para distribuição em 
espécie de quaisquer ativos. Nenhum dividendo não pago acumulará juros contra a Sociedade. 

De acordo com o artigo 15.2 de nossos Estatuto Social, um valor de no mínimo 25% do nosso lucro 
líquido ajustado (conforme definido em nosso Estatuto Social) relativo ao exercício corrente, será 
declarado pelo nosso Conselho de Administração como dividendo a ser pago aos acionistas em uma ou 
mais parcelas antes da assembléia geral imediatamente seguinte, ressalvado que o dividendo será 
obrigatório a menos que o Conselho de Administração considere que o pagamento desse dividendo 
não seria interessante para a Companhia, caso em que o valor dos dividendos não distribuídos dessa 
forma será registrado em uma conta de reserva de lucro especial denominada “Dividendos Retidos” e, 
se não forem compensados contra futuras perdas, deverão ser pagos assim que o Conselho considerar 
esse pagamento como sendo de interesse da Companhia. 

Os titulares dos BDRs terão o direito a receber dividendos da mesma forma que os titulares de nossas 
Ações, sujeitos à dedução das taxas devidas ao Custodiante e ao Depositário, aos custos da conversão 
cambial e aos tributos, se houver. 

Se um acionista não reclamar um dividendo no prazo de sete anos da respectiva data de pagamento 
desse dividendo, então os recursos correspondentes às ações desse acionista depositados junto ao 
agente de pagamento para o pagamento de dividendos serão devolvidos à Companhia conforme 
previsto no Contrato de Intermediação de Pagamento Agreement (Paying Agency Agreement) de 1º de 
dezembro de 2006 entre o The Bank of New York (Luxembourg) S.A. e a Companhia.  

Qualquer dividendo ou outros valores pagáveis com relação a uma ação que não tenha sido 
reivindicado pelo período de três anos a contar da data de vencimento do seu pagamento, caso o 
Conselho dessa forma decida, perderá os direitos e não mais será devido pela Companhia. Ver 
“Dividendo e Política de Dividendos” para uma descrição mais completa do pagamento de dividendos 
e de outras distribuições de nossas ações. 
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Direito de Preferência 

Na forma do artigo segundo de nosso Estatuto Social, caso nos proponhamos a emitir quaisquer ações 
ou valores mobiliários ou instrumentos passíveis de exercício ou permuta ou conversíveis em ações que 
não (i) como contraprestação direta pela aquisição de outra pessoa em caso de incorporação, fusão ou 
reestruturação ou de ativos de outra pessoa ou o financiamento ou refinanciamento de qualquer 
aquisição, ou (ii) qualquer oferta pública de ações ou valores mobiliários ou instrumentos passíveis de 
exercício ou permuta ou conversíveis em ações; ou (iii)_opções ou outros valores mobiliários ou 
instrumentos ou direitos emitidos de acordo com os planos de incentivo em ações oferecidos a 
funcionários da Companhia ou de suas subsidiárias; em cada caso mediante aprovação pelo nosso 
Conselho de Administração (conjuntamente, “Valores Mobiliários Novos”), então, antes de realizar a 
emissão dos Valores Mobiliários Novos: 

(a) A Companhia enviará notificação por escrito (a “Notificação de Preferência”) aos acionistas, 
informando a quantidade de Valores Mobiliários Novos, o preço por ação, as condições de 
pagamento e todos os demais termos e condições sobre os quais a Companhia propõe realizar 
tal emissão, e informando que cada acionista terá a opção de subscrever até a quantidade de 
Valores Mobiliários Novos determinada conforme previsto abaixo pelo preço por ação e 
mediante os demais termos informados na Notificação de Preferência. 

(b) Cada acionista terá o direito de subscrever, no máximo, a quantidade dos Valores Mobiliários 
Novos oferecidos determinada multiplicando-se a quantidade total dos Valores Mobiliários Novos 
oferecidos pela fração igual (x) à quantidade de ações detidas por esse acionista, dividida (y) pela 
quantidade total das ações então emitidas e em circulação. Para fazer a referida subscrição, cada 
Acionista deverá enviar notificação por escrito à Companhia no prazo especificado por esta 
última na Notificação de Preferência (que não poderá ser inferior a 30 dias), informando a 
quantidade de Valores Mobiliários Novos que esse Acionista deseja subscrever. 

(c) Se nenhuma opção for exercida com relação a qualquer um dos Valores Mobiliários Novos 
dentro de 30 dias (ou se a opção for exercida no total por menos do que a totalidade dos Valores 
Mobiliários Novos), a Companhia poderá a partir de então emitir os Valores Mobiliários Novos 
com relação aos quais a opção de preferência não foi exercida, por, no mínimo, o preço previsto 
na Notificação de Preferência e sob termos e condições que não sejam mais favoráveis do que os 
oferecidos aos acionistas. 

Transferência 

Na forma do artigo 11 de nosso Estatuto Social, o Conselho registrará qualquer transferência de ações, 
a menos que a transferência não seja permitida ou não cumpra o estabelecido em nosso Estatuto Social 
ou em qualquer consentimento, autorização, permissão ou decisão aplicável de qualquer agência ou 
órgão regulador ou governamental competente, ou não seja acompanhada por um certificado das 
ações às quais ele se relaciona ou outra comprovação que o Conselho possa razoavelmente exigir para 
demonstrar o direito para realizar a transferência. As Ações poderão ser transferidas sem um 
instrumento por escrito se transferidas por um agente nomeado ou de outro modo de acordo com a lei 
de sociedades de Bermuda. 

O Conselho poderá a seu critério absoluto e sem motivo para tal recusar a transferência de uma ação que 
não esteja plenamente integralizada. O Conselho se recusará a registrar uma transferência a menos que 
todos os consentimentos, autorizações e permissões aplicáveis de qualquer órgão ou agência 
governamental competente de Bermudas tenham sido obtidos. Se o Conselho se recusar a registrar uma 
transferência de qualquer ação, o seu secretário, dentro de 60 dias após a data em que a transferência 
tiver sido apresentada à Companhia, enviará ao cedente e ao cessionário uma notificação da recusa. 
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Aditamento ao Memorando de Constituição e ao Estatuto Social  

A legislação de Bermuda prevê que o Memorando de Constituição pode ser alterado por deliberação 
aprovada em Assembléia Geral de Acionistas que tenha sido devidamente convocada. Na forma do 
artigo 70 de nosso Estatuto Social, o Estatuto não será rescindido, alterado ou modificado até que 
tenha sido aprovado por uma deliberação do Conselho e por uma deliberação da assembléia geral com 
votos a favor de no mínimo 66 2/3% dos votos dos acionistas presentes. 

De acordo com a legislação de Bermuda, os detentores de um total não inferior a 20% em valor 
nominal do capital social de emissão da Companhia, ou de uma classe do mesmo, têm o direito de 
requerer à Suprema Corte de Bermuda a anulação de qualquer alteração ao memorando de 
constituição aprovada pelos acionistas em uma Assembléia Geral, salvo mudança que altere ou reduza 
o capital social da companhia conforme previsto na Companies Act (Lei das Sociedades). Quando esse 
pedido é feito, a alteração se torna vigente apenas na medida em que confirmada pela Suprema Corte. 
Um pedido de anulação de uma alteração do memorando de constituição deverá ser feito no prazo de 
21 dias após a data de aprovação dessa alteração e poderá ser feito em nome das pessoas que têm o 
direito de fazer esse pedido por um ou mais de seus pares nomeados por eles para esse fim. Esse 
pedido de anulação não poderá ser feito por pessoas que votaram a favor da alteração.  

Direitos de Avaliação e Ações Judiciais 

De acordo com a legislação de Bermuda, em caso de fusão de uma sociedade de Bermuda com uma outra 
sociedade ou companhia, um acionista da sociedade de Bermuda que não estiver satisfeito com o valor justo 
oferecido por suas ações poderá, no prazo de um mês do edital de convocação de uma assembléia para 
tratar da fusão, requerer à Suprema Corte de Bermuda a avaliação do valor justo de suas ações. 

Ações coletivas e ações derivadas não são geralmente estendidas a acionistas nos termos da legislação 
de Bermuda. Os juízos de Bermuda, entretanto, podem permitir que um acionista inicie uma ação em 
nome da companhia para remediar um mal feito à companhia quando, alegadamente, o ato praticado 
estiver além da competência societária, for ilícito ou puder resultar em violação do Memorando de 
Constituição e do Estatuto Social. Ademais, um juízo de Bermuda concederia compensação por atos 
que alegadamente constituam dolo contra os acionistas minoritários ou, por exemplo, por um ato que 
requeira a aprovação por uma porcentagem maior dos acionistas da companhia do que aquela que de 
fato o aprovou. 

Quando os negócios de uma companhia estão sendo conduzidos de uma forma que seja opressiva ou 
prejudicial aos interesses de uma parte dos acionistas, um ou mais acionistas poderá requerer à Suprema 
Corte de Bermuda uma medida regulamentando a condução dos negócios da companhia no futuro ou 
uma ordem de compra das ações de qualquer acionista por outros acionistas ou pela companhia. 

Assembléias Gerais 

Assembléias Gerais Ordinárias 

Na forma do artigo 19 de nosso Estatuto Social, a assembléia geral ordinária de Acionistas da 
Companhia será realizada em cada ano (exceto no ano de constituição) dentro de quatro meses 
imediatamente após o final do exercício fiscal da Companhia, na ocasião e local que o Conselho possa 
determinar. 

Assembléias Gerais Extraordinárias 

Na forma do artigo 20 de nosso Estatuto Social, o Conselho poderá convocar uma assembléia geral 
extraordinária de Acionistas da Companhia sempre que a seu critério tal assembléia for necessária. 
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Assembléias Gerais Solicitadas 

Na forma do artigo 21 de nosso Estatuto Social, a pedido dos Acionistas que detêm na data de depósito 
do pedido no mínimo um décimo do capital social integralizado da Companhia com direito de votar nessa 
data, o Conselho imediatamente convocará uma assembléia geral extraordinária da Companhia. 

Notificação 

Na forma do artigo 22 de nosso Estatuto Social, uma notificação com pelo menos 30 dias de 
antecedência sobre a assembléia geral ordinária e extraordinária será entregue a cada acionista, 
informando a data, local e horário em que a assembléia deverá ser realizada, que nela ocorrerá ou não a 
eleição de conselheiros, no caso de assembléia geral ordinária, e os demais assuntos a serem discutidos 
em tal assembléia. Todos os documentos a ser analisados ou discutidos na assembléia geral ordinária 
serão colocados à disposição dos Acionistas no momento da notificação da referida assembléia. 

Uma assembléia geral de acionistas, não obstante que seja convocada com notificação com menor 
antecedência do que a especificada neste Estatuto Social, será considerada apropriadamente convocada caso 
assim seja acordado por (i) todos os acionistas que têm o direito de votar em tal assembléia no caso de uma 
assembléia geral ordinária; e (ii) pela maioria em número dos acionistas que têm o direito de votar na 
assembléia, sendo que a maioria deterá em conjunto não menos que 95% em valor nominal das ações que 
conferem o direito de votar em tal assembléia no caso de uma assembléia geral. 

A omissão acidental em enviar notificação da assembléia geral de Acionistas a qualquer pessoa com 
direito de receber notificação, ou o não recebimento de uma notificação de uma assembléia geral não 
invalidará os respectivos trabalhos. 

As notificações aos titulares de BDR serão feitas de acordo com o Contrato de Custódia e  
Contrato de Depósito. 

Transferência ou Cancelamento de Assembléias Gerais 

Na forma do artigo 24 de nosso Estatuto Social, o Presidente do Conselho ou o Vice-presidente do 
Conselho poderá transferir ou cancelar qualquer assembléia geral de acionistas convocada de acordo 
com as disposições do nosso Estatuto Social (exceto uma assembléia solicitada nos termos do nosso 
Estatuto Social) ficando estabelecido que a notificação de transferência ou cancelamento seja entregue 
a cada acionista antes da ocasião de tal assembléia. 

Comparecimento e Segurança em Assembléias Gerais 

Na forma do artigo 25 de nosso Estatuto Social, os acionistas poderão participar de quaisquer assembléias 
gerais pessoalmente ou poderão nomear procuradores para participar de qualquer assembléia e votar na 
mesma em seu nome. Se o Conselho assim deliberar, a assembléia geral poderá ser realizada por meio de 
equipamentos telefônicos, eletrônicos ou outros equipamentos de comunicação que permitam que todos 
os acionistas participantes da assembléia se comuniquem uns com os outros simultânea e 
instantaneamente, e a participação nessa assembléia constituirá presença pessoal. 

Quorum em Assembléias Gerais 

Na forma do artigo 26 de nosso Estatuto Social, em qualquer assembléia geral, um ou mais acionistas 
que estiverem representando pessoalmente ou por procuração no mínimo 25% do total de ações 
emitidas constituirão quorum para a deliberação de assuntos.  

Se dentro de meia hora a contar da data estabelecida para a assembléia não houver quorum, então, no 
caso de assembléia convocada mediante solicitação, a assembléia será considerada cancelada e, em 
qualquer outro caso, a assembléia permanecerá adiada para outro dia, local e horário que o Presidente 
do Conselho, Vice-Presidente do Conselho ou secretário possam determinar. Notificação com 
antecedência de no mínimo sete dias do reinício da assembléia será entregue a cada acionista que tiver 
o direito de comparecer e votar em tal assembléia de acordo com as disposições deste Estatuto Social. 
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Em qualquer assembléia geral que tiver sido suspensa, os acionistas representando pessoalmente ou 
por procuração qualquer porcentagem do total de Ações emitidas constituirão quorum para a 
deliberação dos assuntos.  

Votação em Deliberações 

Na forma do artigo 28 de nosso Estatuto Social, qualquer questão proposta para a consideração dos 
acionistas em uma assembléia geral (inclusive, sem limitação, a amalgamação da Companhia em uma 
outra companhia ou empresa) será decidida pelos votos afirmativos da maioria dos votos e no caso de 
igualdade de votos a deliberação não terá valor. 

Após a Oferta, a aprovação dos seguintes atos exigirá os votos a favor de no mínimo 66 2/3% dos 
votos dos acionistas presentes em assembléia geral: 

(i)  a criação de quaisquer novas classes de ações da Companhia; 

(ii)  qualquer redução do dividendo mínimo previsto no Estatuto Social; 

(iii)  quaisquer alterações substanciais nos negócios da Companhia; 

(iv)  a liquidação ou dissolução da Companhia; 

(v)  o cancelamento do registro das ações da Companhia; e 

(vi)  as alterações do Estatuto Social. 

Divulgação de Negociações por Detentores de Informações Privilegiadas 

Nossos conselheiros e diretores, ou membros de qualquer órgão com funções técnicas ou consultivas 
da Companhia, devem divulgar, por determinação de nosso Conselho de Administração, à Companhia, 
à CVM e à BOVESPA, operações com valores mobiliários de nossa emissão, incluindo opções, direitos 
de subscrição, instrumentos de dívida conversíveis em ações, etc. 

Devem ser informadas as operações que sejam uma aquisição ou alienação ou outorga ou subscrição 
de quaisquer dos valores mobiliários acima mencionados. 

Adicionalmente, nossos conselheiros e diretores têm o dever de reportar a operação ao diretor de 
relações com investidores, no máximo no oitavo dia do mês imediatamente seguinte ao mês em que a 
operação ocorreu. Essa comunicação deve ser feita por meio de formulários de comunicação fornecidos 
por nós e disponíveis em nosso website. A partir daí, informaremos a CVM e a BOVESPA até o décimo 
dia do mês em que recebermos tal comunicação. A comunicação deve incluir 

• o nome e a qualificação da pessoa que está prestando essa informação; 

• a quantidade e o tipo dos valores mobiliários adquiridos ou alienados; e 

• preço e condições da respectiva operação. 

Requerimentos aos acionistas controladores 

De acordo com o artigo 72.4 do nosso Estatuto Social, após a Oferta, dentro de 60 dias após uma 
pessoa se tornar um acionista controlador (e desde que essa pessoa não tenha sido um acionista 
controlador anteriormente a tal data), essa pessoa será obrigada a fazer uma oferta pública para 
aquisição da totalidade das ações emitidas e em circulação da Companhia (inclusive cerficados de ações 
nelas lastreados ou outras participações beneficiárias representativas de Ações) ao mesmo preço e 
condições pagas pela aquisição por essa pessoa da participação controladora na Companhia. 
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De acordo com nosso Estatuto Social (i) controle significará, exceto expressamente de outra forma 
mencionado no Estatuto Social, o poder direto ou indireto de dirigir ou causar a direção do negócio, da 
administração ou políticas da Companhia ou de tal Pessoa, seja através de propriedade de participações com 
direito a voto, por contrato ou de outro modo; ficando ressalvado, contudo, que a propriedade de mais de 
50% das participações com direito a voto da Companhia ou dessa Pessoa será considerada Controle; e  
(ii) acionista contraladore significará um acionista que controle, sozinho ou com associados, a Companhia. 

Aumento da Participação dos Acionistas Controladores 

De acordo com o artigo 75 de nosso Estatuto Social, após a Oferta, se um acionista controlador ou sua 
afiliada, individualmente ou em conjunto, adquirir ações (ou cerficados de ações nelas lastreados) 
representativas de mais de 1/3 das ações em circulação (todas as Ações emitidas pela Companhia (ou 
cerficados de ações nelas lastreados), excluindo as ações (ou cerficados de ações nelas lastreados) 
detidas por qualquer acionista controlador e por suas afiliadas e as ações detidas pela administração da 
Companhia) à época, esse acionista controlador será obrigado a fazer uma oferta de compra de todas 
as ações em circulação (inclusive cerficados de ações nelas lastreados) pelo preço igual ao Valor 
Econômico de tais ações e certificados de ações nelas lastreados. 

De acordo com nosso Estatuto Social, Valor Econômico significará o valor das ações e dos cerficados de 
ações nelas lastreados determinado com base em que o valor de uma ação seja equivalente ao valor da 
Companhia dividido pelo número de ações emitidas por um laudo de avaliação elaborado de acordo com 
um ou mais dos seguintes métodos, a critério do Conselho; (i) patrimônio líquido pelo valor patrimonial; 
(ii) patrimônio líquido pelo valor de mercado; (iii) fluxo de caixa descontado; (iv) comparação de múltiplos; 
e (v) preço de mercado determinado pela sua cotação no mercado de valores mobiliários. O laudo de 
avaliação será elaborado por um especialista independente nomeado pelo Conselho. 

Essa oferta de compra seguirá as normas e regulamentos aplicáveis em cada uma das jurisdições em 
que as ações (ou cerficados de ações nelas lastreados) são negociadas ou estão listadas, inclusive as 
normas e regulamentos das bolsas de valores e comissões de valores mobiliários pertinentes. 

Oferta Pública de Aquisição de Ações 

De acordo com o artigo 72 do nosso Estatuto Social, se a qualquer momento a pessoa, que não seja 
parte do grupo econômico que inclui o Acionista Vendedor e suas afiliadas, adquirir participação em 
ações, ou cerficados de ações nelas lastreados, que, quando agrupadas com quaisquer outras ações, ou 
cerficados de ações nelas lastreados, detidos por aquela pessoa (ou qualquer associado daquela 
pessoa), resulte, conjuntamente, no direito de exercício de 20% ou mais dos votos que possam ser 
proferidos em uma deliberação proposta em uma assembléia geral da Companhia, tal pessoa ou o 
referido associado (ou, mediante aprovação prévia do Conselho, qualquer uma ou mais, mas não todos 
eles) deverá ser obrigada, dentro de 60 dias da referida aquisição, conjunta e solidariamente (quando 
houver mais de uma parte), a realizar oferta pública para adquirir todas as ações e cerficados de ações 
nelas lastreados emitidos e em circulação que não forem de propriedade daquela pessoa ou de 
qualquer de seus associados por um preço pagável em dinheiro dentro de 20 dias da oferta ter sido 
aceita (ou em um período maior e nos termos que possam ser exigidos para cumprir com quaisquer 
leis, normas ou regulamentos aplicáveis, inclusive com as normas de qualquer investimento pertinente 
ou bolsa de valores), no mínimo o Preço Mínimo aplicável a essa oferta. Para este fim, “Preço Mínimo” 
significa, com relação a uma oferta de ações ou cerficados de ações nelas lastreados, o preço por ação 
ou, conforme o caso, cerficados de ações nelas lastreados, especificado pelos Conselheiros, que será de 
um dos seguintes itens escolhidos pelos Conselheiros, a seu critério: 

(1) o valor determinado pelos Conselheiros como sendo equivalente ao maior preço relativo a 
qualquer das ações ou o número equivalente de cerficados de ações nelas lastreados pago 
por essa pessoa ou qualquer associado durante os 12 meses imediatamente anteriores à 
respectiva aquisição; 
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(2) o valor determinado pelos Conselheiros como sendo equivalente ao Valor Econômico (conforme 
definido acima) de uma ação ou, conforme o caso, dos cerficados de ações nelas lastreados; 

(3) o valor determinado pelos Conselheiros como sendo equivalente a 120% do preço de 
subscrição aplicável a qualquer oferta pública de ações, cerficados de ações nelas lastreados 
ou outros títulos ou instrumentos representativos de ações da Companhia, e efetuada pela 
Companhia nos 24 meses imediatamente anteriores à tal aquisição, ajustado para cima de 
forma a refletir qualquer aumento no respectivo índice de inflação ou alterações nas 
respectivas taxas de câmbio entre a data dessa oferta pública e tal aquisição; e 

(4) o valor determinado pelos Conselheiros como sendo equivalente a 120% da média das 
cotações de middle market referentes a uma ação ou a quantidade equivalente de cerficados 
de ações nelas lastreados na bolsa de valores na qual ações ou cerficados de ações nelas 
lastreados sejam negociados de maneira mais abrangente durante os 90 dias imediatamente 
anteriores à tal aquisição.  

A obrigação de realizar oferta pública descrita acima não persistirá se (i) os direitos totais daquela 
pessoa, e qualquer associado daquela pessoa, de exercer seus votos seja reduzido para menos de 20% 
dos referidos votos dentro de 30 dias da sua aquisição e permanecer abaixo de 20% pelo período 
contínuo de 12 meses posteriormente, ou (ii) o Conselho, a seu critério, delibere renunciar a esta 
obrigação conforme prevista em nosso Estatuto (renúncia essa que poderá ser geral, seja em qualquer 
número de ocasiões e com relação a uma aquisição e/ou uma pessoa e/ou qualquer um ou mais dos 
associados dessa pessoa, conforme possa ser decidido pelo Conselho a seu absoluto critério e 
registrado na respectiva deliberação). 

O Conselho terá poderes, a qualquer momento enquanto o direito de exercer 20% ou mais dos votos 
elegíveis para serem proferidos em uma deliberação proposta em assembléia geral da Companhia 
permanecer assim detido ou controlado por uma pessoa, não sendo um membro do grupo econômico 
formado pela OWHL e afiliadas, e qualquer associado daquela pessoa, de enviar uma ou mais 
notificações (cada uma doravante designada “Notificação de Restrição”) àquela pessoa, que poderá 
determinar que, com relação a todas as ações detidas por tal pessoa ou qualquer associado, a referida 
pessoa e/ou cada associado pertinente (ou qualquer pessoa atuando em seu nome ou mediante suas 
instruções) não terá direito de votar em assembléias gerais e/ou reuniões de classe da Companhia. 

Cancelamento da Listagem de Nossas Ações 

De acordo com o artigo 74 do nosso Estatuto Social, a partir da realização da Oferta, caso os acionistas 
adotem uma resolução para que se cancele a listagem das ações (ou certificados de depósitos nelas 
lastreados) na Bolsa de Luxemburgo ou na BOVESPA, nós ou os acionistas que votarem a favor de tal 
resolução deverão, nos 60 dias da data em que tal resolução for adotada, realizar uma oferta pública para 
adquirir todas as ações (inclusive os certificados de depósitos nelas lastreados) exceto pelas ações (e 
certificados de depósitos nelas lastreados) dos acionistas que votaram a favor da adoção da referida 
resolução, por um preço equivalente ao Valor Econômico (conforme definido acima) de tais valores 
mobiliários. Essa oferta pública de aquisição, na medida em que não conflitar com o nosso Estatuto 
Social, deverá seguir as regras e regulamentos aplicáveis em cada jurisdição onde tais valores mobiliários 
sejam negociados ou listados, bem como observar as determinações e regulamentos das bolsa e 
comissões de valores mobiliários pertinentes, observado que, no caso da oferta ser realizada pelos 
acionistas, cada acionista será responsável por comprar o número de valores mobiliários proporcional à 
sua participação no nosso capital social à época, excluindo as ações dos acionistas minoritários. 
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Arbitragem 

Qualquer disputa resultante de, ou em conexão com nosso Estatuto Social, incluindo qualquer questão 
relacionada à sua existência, validade ou rescisão, será encaminhada e resolvida de maneira definitiva 
por arbitragem, de acordo com as regras da Corte Internacional de Arbitragem de Londres, cujas regras 
são consideradas incorporadas em nosso Estatuto Social. O lugar e a língua de arbitragem deverá ser, 
respectivamente, Londres, e inglês. As leis aplivávies ao nosso Estatuto Social serão as leis de Bermudas. 
O Tribunal consistirá de três árbitros. A sentença do tribunal de arbitragem deverá ser escrita, contendo 
suas razões. Caso haja necessidade de recurso aos tribunais para assistência relacionada a qualquer 
arbitragem sobre nosso Estatuto Social, tal recurso deve ser exclusivamente destinado aos tribunais 
ingleses. A provisão de arbitragem não se aplica no que tange a qualquer requerimento para execução 
ou reconhecimento de uma decisão arbitral. Se qualquer das citadas controvérsias não puder ser 
arbitrada, ela estará sujeita à solução exclusivamente pelos tribunais das bermudas. 

Exigências da Lei Brasileira sobre Divulgação de Informações e Outras Questões Societárias 

Apresentamos abaixo um breve sumário de determinados dispositivos relevantes das normas e 
regulamentações da CVM, relativos às exigências de divulgação de informações e transparência, e 
outras questões societárias às quais nos sujeitamos. 

Exigências de Divulgação de Informações 

A regulamentação do mercado de valores mobiliários brasileiro exige que forneçamos à CVM e à 
BOVESPA determinadas informações periódicas. 

No caso dos BDRs, as principais normas que regem a divulgação das informações são a Instrução CVM 
331 e a Instrução CVM 332, conforme alteradas. 

Atualmente, as informações periódicas que devemos fornecer à CVM e à BOVESPA são as seguintes: 

• na data em que se tornem públicas em nosso país de origem ou em qualquer outro mercado: 

I. nossas demonstrações financeiras e demonstrações financeiras consolidadas: 

a) e respectivos relatórios da administração e dos auditores, conforme apresentado em 
nossa jurisdição; 

b) ajustadas, se não tiverem sido preparadas de acordo com o IFRS, ao BR GAAP juntamente 
com um relatório de revisão, emitido por auditores independentes devidamente 
registrados na CVM, e as Demonstrações Financeiras Padronizadas – DFPs (relatório, em 
formulário padrão, contendo as informações financeiras relevantes extraídas de nossas 
demonstrações financeiras, que deve ser protocolado perante a CVM), em Reais; 

em cada caso, acompanhadas de notas adicionais descrevendo (i) o padrão contábil na 
jurisdição de nossa sede, e uma análise comparativa dos princípios e práticas contábeis 
aplicáveis na jurisdição de nossa sede com os princípios e práticas contábeis brasileiras; (ii) 
qualquer informação contábil divulgada em outros países que não a nossa jurisdição; (iii) a 
conciliação dos elementos patrimoniais e de resultado com aqueles apurados de acordo 
com os princípios e práticas contábeis brasileiras; reconciliação de patrimônio líquido e 
resultados de operações para o BR GAAP; e (iv) relatório de revisão emitido por auditores 
independentes devidamente registrados na CVM quanto à suficiência e adequação de tais 
notas às demonstrações financeiras. 
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II. informações financeiras trimestrais preparadas: 

a) de acordo com o IFRS acompanhadas de notas adicionais descrevendo (i) o padrão 
contábil na jurisdição de nossa sede, e uma análise comparativa dos princípios e 
práticas contábeis aplicáveis na jurisdição de nossa sede com os princípios e práticas 
contábeis brasileiras; (ii) qualquer informação contábil divulgada em outros países que 
não a nossa jurisdição; (iii) a conciliação dos elementos patrimoniais e de resultado 
com aqueles apurados de acordo com os princípios e práticas contábeis brasileiras; 
reconciliação de patrimônio líquido e resultados de operações para o BR GAAP; e (iv) 
relatório de revisão emitido por auditores independentes devidamente registrados na 
CVM quanto à suficiência e adequação de tais notas às demonstrações financeiras; ou 

b) de acordo com o BR GAAP e acompanhada de (i) relatório de desempenho no 
trimestre, sobre cada um dos três primeiros trimestres do exercício social em curso, 
desde que transcorridos mais de quarenta e cinco dias do encerramento de cada 
trimestre, ou que já tenham sido divulgadas em outro país, acompanhadas de relatório 
de revisão especial emitido por auditor independente registrado na CVM; 

• Demonstrações Financeiras Padronizadas - DFPs: um relatório em formulário padrão contendo 
informações financeiras relevantes extraídas de demonstrações financeiras mencionadas acima, 
no dia em que tais informações financeiras forem divulgadas em nossa jurisdição ou em 
qualquer outro mercado; 

• Informações Anuais – IAN: um relatório em formulário padrão contendo nossas informações 
societárias, comerciais e algumas informações financeiras relevantes, no dia em que tais 
informações financeiras forem divulgadas em nossa jurisdição ou em qualquer outro mercado; 

• resumo das decisões tomadas nas assembléias gerais ordinárias, no mesmo dia; 

• cópia das atas das assembléias gerais ordinárias, no dia em que forem divulgadas em nossa 
jurisdição ou em qualquer outro mercado; e 

• Informações Trimestrais – ITR: um relatório em formulário padrão contendo nossas informações 
societárias, comerciais e financeiras trimestrais relevantes, juntamente com relatório de revisão 
emitido por auditores independentes devidamente registrados CVM, dentro de 45 dias do final 
de cada trimestre (exceto pelo último trimestre de cada ano) ou mediante divulgação de tais 
informações em nossa jurisdição ou em qualquer outro mercado. 

Além do exposto acima, devemos também protocolar perante a CVM e a BOVESPA as seguintes 
informações: 

• edital de convocação de nossas assembléias gerais extraordinárias ou assembléias especiais, na 
mesma data em forem divulgadas em nossa jurisdição ou qualquer outro mercado; 

• sumário das decisões tomadas nas nossas assembléias gerais extraordinárias ou assembléias 
especiais, no mesmo dia de sua realização; 

• atas de nossas assembléias gerais extraordinárias ou assembléias especiais, na mesma data em 
forem divulgadas em nossa jurisdição ou qualquer outro mercado; 

• acordos de acionistas, na data em forem divulgados em nossa jurisdição ou qualquer outro 
mercado ou no dia útil após seu arquivamento em nossa sede; 

• qualquer comunicação de ato ou fato relevante, na mesma data em for divulgada em nossa 
jurisdição ou qualquer outro mercado; 
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• qualquer informação sobre a modificação da nossa condição jurídica, seus fundamentos, 
demonstrações financeiras especialmente levantadas para alteração da condição jurídica 
anterior e, se for o caso, situação dos detentores de valores mobiliários, no dia da divulgação, 
na mesma data em for divulgada em nossa jurisdição ou qualquer outro mercado; e 

• outras informações exigidas pela CVM dentro do prazo determinado por esta. 

Regulamentos da Bolsa de Valores de Luxemburgo 

Como resultado da admissão para listagem das ações na Bolsa de Valores de Luxemburgo a 
Companhia estará sujeita às normas e regulamentos da Bolsa de Valores de Luxemburgo, conforme 
aplicáveis de tempos em tempos. De acordo com essas normas e regulamentos, a Companhia 
publicará, inter alia, (i) informações sobre quaisquer acontecimentos relevantes em nossa esfera de 
atividades que não sejam de conhecimento público e que poderão, pelo impacto em nossos ativos, 
situação financeira ou curso geral de nossas atividades, levar a uma variação substancial do preço das 
ações, sendo que uma isenção da divulgação dessas informações poderá ser obtida da Diretoria da 
Bolsa de Valores de Luxemburgo, se justificada como sendo de proteção aos legítimos interesses da 
Companhia; e (ii) anúncios necessários aos acionistas e, mais especificamente, os relacionados a 
pagamentos de dividendos e bônus, operação de emissão de novas ações, assim como operações 
concernentes a bonificações de ações, subscrição, renúncia e conversão. E ainda, a Companhia 
submeterá à Bolsa de Valores de Luxemburgo, no mais tardar, por ocasião de sua publicação, todos os 
editais de convocação de Assembléia Geral para deliberar sobre um plano de alteração ao Estatuto 
Social ou ao instrumento de constituição da Companhia. 

Listagem e Negociação de Nossas Ações no Mercado Euro MTF Operado pela Bolsa de Valores 
de Luxemburgo 

A liquidação (entrega e pagamento) de operações no mercado Euro MTF será efetuada através do 
sistema de compensação e liquidação da Euroclear e da Clearstream, Luxembourg. As ações foram 
aceitas para compensação e liquidação através da Euroclear e da Clearstream, Luxembourg. Esses 
sistemas liquidam as operações através de mudanças escriturais eletrônicas nas contas de seus 
participantes. Cada sistema assegura que os vendedores recebam numerário ao entregar as ações e 
que os compradores recebam as ações correspondentes ao depositarem pagamentos no sistema, 
eliminando a necessidade de entrega física das ações. Não-participantes dos sistemas poderão deter e 
transferir as ações através de uma conta detida, direta ou indiretamente, por um ou mais 
intermediários junto à Euroclear ou a Clearstream, Luxembourg. 

Os códigos ISIN atribuídos aos nossos BDRs é BRWSONBDR009 e o código ISIN atribuído às nossas ações 
é BMG968101094. The Bank of New York (Luxembourg) S.A. asseguram os serviços financeiros 
relacionados às ações em Luxemburgo. 

Avisos 

Todos os comunicados aos detentores das ações, enquanto as ações estiverem listadas na lista oficial e 
forem negociadas no mercado Euro MTF da Bolsa de Valores de Luxemburgo, serão publicados no 
d’Wort (ou, caso d’Wort não mais esteja disponível, em jornal de grande circulação em Luxemburgo) 
ou no website da Bolsa de Valores de Luxemburgo (www.bourse.lu). 
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Documentos Disponíveis para Inspeção 

Cópias dos documentos abaixo relacionados poderão ser obtidas sem nenhum custo em horário 
normal de expediente em qualquer dia exceto sábados, domingos e feriados no Brasil nos endereços da 
CVM, da BOVESPA, dos Coordenadores da Oferta e da Companhia indicados na seção “Informações 
Relativas à Oferta” deste Prospecto e no Escritório do Agente de Listagem, localizado em Aerogolf 
Center 1A, Hoehenholf L-1736 Senningerberg, Luxemburgo: 

• Prospecto Definitivo; 

• o Estatuto Social e Memorando de Constituição da Companhia; 

• contrato de compra e de colocação internacional, entre a Companhia o Credit Suisse Securities 
LLC e UBS Securities LLC; 

• o Contrato de Depósito entre a Companhia e o Banco Itaú S.A., na qualidade de Depositário 
do Programa de BDRs; 

• Contrato de Custódia celebrado entre o Banco Itaú S.A. e The Bank of New York; e 

• demonstrações financeiras anuais, demonstrações financeiras intermediárias semestrais e trimestrais 
consolidadas. Não elaboramos nem publicamos demonstrações financeiras não-consolidadas. 

Negociação em Bolsas de Valores 

As BDRs serão negociadas na BOVESPA. As negociações na BOVESPA são realizadas por suas corretoras 
associadas. A CVM e a BOVESPA possuem autoridade para suspender, a seu critério, as negociações 
das ações de emissão de uma companhia aberta em determinadas circunstâncias.  

A liquidação das operações realizadas na BOVESPA ocorre três dias úteis após a data da negociação. 
A entrega e o pagamento das ações são realizados por intermédio de câmara de compensação 
independente. A câmara de compensação da BOVESPA é a CBLC. A CBLC é contraparte central 
garantidora das operações realizadas na BOVESPA, realizando a compensação multilateral tanto para as 
obrigações financeiras como para as movimentações de títulos. Segundo o Regulamento da CBLC, 
a liquidação financeira é realizada através do Sistema de Transferência de Reservas do BACEN. 
A movimentação de títulos é realizada no sistema de custódia da CBLC. Todas as entregas contra 
pagamento final têm caráter irrevogável. 

 

182



 

 

GOVERNANÇA CORPORATIVA 

Essa seção contém informações sobre as práticas de governança corporativa aplicáveis à Companhia, e 
deve ser analisada conjuntamente com as Seções “Descrição do Capital Social” e “Administração”. 

Introdução 

Segundo o Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC), governança corporativa é o sistema 
pelo qual as sociedades são dirigidas e monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre acionistas, 
conselho de administração, diretoria, auditores independentes e conselho fiscal. Os princípios básicos 
que norteiam esta prática são (i) transparência; (ii) eqüidade; (iii) prestação de contas (accountability); e 
(iv) responsabilidade corporativa. 

Pelo princípio da transparência, entende-se que a administração deve cultivar o desejo de informar não 
só o desempenho econômico-financeiro da companhia, mas também todos os demais fatores (ainda 
que intangíveis) que norteiam a ação empresarial. Por eqüidade entende-se o tratamento justo e 
igualitário de todos os grupos minoritários, colaboradores, clientes, fornecedores ou credores. O 
princípio de accountability, por sua vez, caracteriza-se pela prestação de contas da atuação dos agentes 
de governança corporativa a quem os elegeu, com responsabilidade integral daqueles por todos os atos 
que praticarem. Por fim, responsabilidade corporativa representa uma visão mais ampla da estratégia 
empresarial, com a incorporação de considerações de ordem social e ambiental na definição dos 
negócios e operações. 

Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa do IBGC 

O “Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa”, editado pelo IBGC, objetiva indicar os 
caminhos para todos os tipos de sociedade visando a (i) aumentar o valor da sociedade; (ii) melhorar 
seu desempenho; (iii) facilitar seu acesso ao capital a custos mais baixos; e (iv) contribuir para sua 
perenidade, sendo que os princípios básicos inerentes a esta prática são a transparência, a eqüidade, a 
prestação de contas e a responsabilidade corporativa. 

Nossa Companhia é sociedade constituída de acordo com as leis de Bermuda, as quais diferem, em 
diversos aspectos relevantes, das leis brasileiras, inclusive no que tange aos direitos dos acionistas 
minoritários. Não obstante, a Companhia adota as seguintes práticas de governança corporativa, que 
são recomendadas pelo IBGC em tal código: 

• tratamento justo e igualitário de todos os grupos minoritários, sejam do capital ou das demais 
“partes interessadas” (stakeholders), como colaboradores, clientes, fornecedores ou credores; 
atitudes ou políticas discriminatórias, sob qualquer pretexto, são totalmente inaceitáveis; 

• os agentes de governança corporativa devem prestar contas de sua atuação a quem os elegeu 
e respondem integralmente por todos os atos que praticarem no exercício de seus mandatos; 

• conselheiros e executivos da Companhia zelam pela perenidade das organizações (visão de 
longo prazo, sustentabilidade) e, portanto, incorporam considerações de ordem social e 
ambiental na definição dos negócios e operações;  

• o direito de voto é assegurado a todos os acionistas da Companhia, independentemente da 
espécie ou classe de suas ações e na proporção destas, sendo que uma ação assegura o direito 
a um voto; 

• o acordo de acionistas da Companhia, que trata, entre outros, de compra e venda das ações 
de emissão da Companhia, preferência para adquiri-las, exercício do direito a voto ou do poder 
de controle, está disponível a todos os demais acionistas e encontra-se arquivado na sede 
social, juntamente com as respectivas alterações; 
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• o acordo de acionistas da Companhia não vincula nem restringe, de qualquer forma, o 
exercício do direito de voto de quaisquer membros do Conselho de Administração, os quais 
deverão cumprir fielmente seu dever de lealdade e diligência para com a Companhia, 
sobrepondo-o aos interesses particulares daqueles que os elegeram; 

• o acordo de acionistas da Companhia não indica quaisquer diretores para a Companhia; 

• o registro de todos os acionistas, com a indicação das respectivas quantidades de ações e 
demais valores mobiliários de emissão da Companhia, deve ser disponibilizado pela 
Companhia para quaisquer de seus acionistas; 

• convocações de assembléias gerais e documentação pertinente disponíveis desde a data da 
primeira convocação, com detalhamento das matérias da ordem do dia, sem a inclusão da 
rubrica “outros assuntos” e sempre visando a realização de assembléias gerais em horários e 
locais que permitam a presença do maior número possível de acionistas; 

• a Companhia possui mecanismos para estimular o recebimento, antes da assembléia geral, de 
propostas que os acionistas tenham interesse de incluir na ordem do dia; 

• os acionistas têm sempre a faculdade de pedir informações à diretoria da Companhia e recebê-las em 
tempo hábil, sendo que as perguntas devem ser feitas por escrito e dirigidas ao diretor-presidente ou 
ao diretor de relações com investidores; 

• fazer constar votos dissidentes nas atas de assembléias gerais ou reuniões, quando solicitado; 

• contratação de empresa de auditoria independente para a análise de balanços e 
demonstrativos financeiros, sendo que esta mesma empresa não é contratada para prestar 
outros serviços, assegurando a total independência; 

• estatuto social claro quanto à (i) forma de convocação da assembléia geral; (ii) competências 
do Conselho de Administração e da diretoria; (iii) sistema de votação, eleição, destituição e 
mandato dos membros do Conselho de Administração e da diretoria; 

• transparência na divulgação dos relatórios anuais da administração; 

• vedação ao uso de informações privilegiadas e existência de política de divulgação de 
informações relevantes; 

• dispersão de ações (free float), visando a liquidez dos títulos; 

• composição do conselho de administração da Companhia com ao menos 20% de membros 
independentes (ausente de vínculos com a Companhia e com o seu acionista controlador);  

• conselheiros com experiência em questões operacionais e financeiras e experiência em 
participação em outros conselhos de administração;  

• previsão estatutária de vedação ao acesso de informações e de direito de voto de conselheiros 
em situações de conflito de interesse; 

• a remuneração dos conselheiros da Companhia: (i) reflete adequadamente o tempo, esforço e 
experiência dedicados à função; (ii) propicia o incentivo adequado para alinhar seus interesses 
aos dos acionistas; e (iii) não compromete a capacidade do conselheiro de exercer um 
julgamento independente, norteado pelo interesse da Companhia e de seus acionistas. 
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Práticas Diferenciadas de Governança Corporativa 

Em 2000, a BOVESPA introduziu três segmentos especiais para negociação de valores mobiliários no 
mercado de ações, conhecidos como Níveis 1 e 2 de Práticas Diferenciadas de Governança Corporativa e 
Novo Mercado. O objetivo foi criar um mercado secundário para valores mobiliários emitidos por 
companhias abertas brasileiras que sigam as melhores práticas de governança corporativa. Os segmentos 
de listagem são destinados à negociação de ações emitidas por companhias que se comprometam 
voluntariamente a cumprir boas práticas de governança corporativa e maiores exigências de divulgação de 
informações em relação àquelas já impostas pela legislação brasileira. Em geral, tais regras ampliam os 
direitos dos acionistas e melhoram a qualidade da informação a eles fornecida.  

AS REGRAS DE GOVERNANÇA CORPORATIVA DA BOVESPA NÃO PERMITEM QUE UMA 
COMPANHIA ESTRANGEIRA QUE TENHA BDRS ADMITIDOS À NEGOCIAÇÃO NO BRASIL ADIRA 
A QUALQUER UM DOS TRÊS SEGMENTOS ESPECIAIS PARA NEGOCIAÇÃO DE VALORES 
MOBILIÁRIOS. DESSA FORMA, COMO SOMOS UMA SOCIEDADE REGIDA PELA LEGISLAÇÃO 
DA BERMUDA QUE TERÁ BDRS ADMITIDOS A NEGOCIAÇÃO NA BOVESPA, NÃO PODEMOS 
ADERIR AOS DIFERENTES NÍVEIS DE GOVERNANÇA CORPORATIVA DA BOVESPA. 

Sem prejuízo do acima exposto, os titulares dos BDRs contarão com os seguintes direitos de acordo 
com o nosso Estatuto e o Contrato de Depósito: 

• desde que de acordo com as disposições do contrato de depósito, direito de voto nas 
Assembléias Gerais da Companhia; 

• que 20% dos membros do conselho de administração da Companhia, que terá um mínimo de 
cinco conselheiros, sejam independentes; 

• em caso de alienação a título oneroso do controle direto da Companhia, direito de alienação 
de suas ações nas mesmas condições asseguradas ao acionista controlador direto (tag along 
com 100% do preço);  

• recebimento de dividendos integrais de no mínimo 25% do lucro líquido, após a realização de 
reservas, e quaisquer outros benefícios que vierem a ser declarados pela Companhia a partir da 
Data de Liquidação, proporcionalmente às suas respectivas participações no total das ações de 
emissão da Companhia; 

• em caso de liquidação da Companhia, direito ao rateio dos ativos remanescentes da 
Companhia após o pagamento de todos os passivos na proporção de suas respectivas 
participações no total das ações de emissão da Companhia; 

• resolução de disputas via arbitragem a ser conduzida na London Court of International 
Arbitration; 

• todos os demais direitos assegurados pelo Estatuto Social da Companhia. 
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DIVIDENDOS E POLÍTICA DE DIVIDENDOS 

O nosso Conselho de Administração poderá, na forma do artigo 15 de nosso Estatuto Social e de 
acordo com a lei de sociedades de Bermuda, declarar que um dividendo seja pago aos acionistas, em 
proporção ao número de ações detidas por eles a partir de recursos da Sociedade e que os acionistas 
de tempos em tempos poderão decidir disponibilizar para pagamento como dividendos de acordo com 
os artigos 15.2 e 15.3 do nosso Estatuto Social, e tal dividendo poderá ser pago a vista no todo ou em 
parte em espécie, sendo que nesse caso o Conselho poderá determinar o valor para distribuição em 
espécie de quaisquer ativos. Nenhum dividendo não pago acumulará juros contra a Sociedade. 

De acordo com o artigo 15.2 de nossos Estatuto Social, um valor de no mínimo 25% do nosso lucro 
líquido ajustado (conforme definido em nosso Estatuto Social) relativo ao exercício corrente, será 
declarado pelo nosso Conselho de Administração como dividendo a ser pago aos acionistas em uma ou 
mais parcelas antes da assembléia geral imediatamente seguinte, ressalvado que o dividendo será 
obrigatório a menos que o Conselho de Administração considere que o pagamento desse dividendo 
não seria interessante para a Companhia, caso em que o valor dos dividendos não distribuídos dessa 
forma será registrado em uma conta de reserva de lucro especial denominada “Dividendos Retidos” e, 
se não forem compensados contra futuras perdas, deverão ser pagos assim que o Conselho considerar 
esse pagamento como sendo de interesse da Companhia. 

A Lei brasileira permite que os dividendos não sejam distribuídos no caso de incompatibilidade com a 
situação econômica. As regras de nosso Estatuto Social diferem da Lei brasileira, a medida que permite 
que o nosso Conselho determine que não sejam distribuídos dividendos, caso entenda que esta seja 
contra os nossos interesses. Não obstante a Lei de S.A. ter a mesma permissão, as disposições do 
artigo 15.2 de nosso Estatuto Social são mais amplas, razão pela qual os critérios para a distribuição de 
nossos dividendos são mais discricionários em comparação às companhias submetidas à jurisdição 
brasileira, para maiores informações ver “Descrição dos BDRs”, e “Fatores de Risco – Risco Riscos 
Relativos à Oferta, às nossas Ações e BDRs”. 

De acordo com o artigo 15.3 de nossos Estatuto Social, em cada assembléia geral ordinária, os 
acionistas destacarão: 

• um valor equivalente a 5% do nosso lucro líquido do exercício correntente será creditado em 
uma conta de lucros retidos denominada “Reserva Legal” até que tal conta atinja 20% do 
nosso capital social integralizado; 

• as quantias que possam considerar apropriadas, serão alocadas como reserva a ser usada para 
atender às contingências, denominada “Reserva de Contingência”, observado que, entretanto, 
mediante a aprovação do Conselho, todos ou uma parte dos valores alocados para a Reserva 
de Contingência poderão ser revertidos no exercício fiscal no qual os motivos que justificaram 
tal alocação deixarem de existir ou mediante da ocorrência da contingência antecipada 
reservada (em cada caso, conforme esse evento possa ser determinado pelo Conselho, a seu 
exclusivo critério, como tendo ocorrido), desde que, ainda, nesse último caso, o valor da 
contingência efetiva não ultrapasse o valor reservado para ele; e 

• após as alocações obrigatórias para a Reserva Legal e para a Reserva de Contingência, o valor 
disponível para pagamento como dividendo a critério do Conselho, porém sujeito ao 
artigo 15.2 do Estatuto Social. 

O nosso Conselho poderá, periodicamente, com base nas nossas demonstrações financeiras 
intermediárias, declarar e fazer os demais dividendos e/ou distribuições (a vista ou em espécie) aos 
acionistas em proporção ao número de ações detidas por eles, os quais serão compensados contra 
quaisquer valores futuros que os acionistas poderão de tempos em tempos decidir disponibilizar para 
distribuição. Nenhuma distribuição acumulará juros contra a Sociedade. 
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Na forma do artigo 16 do nosso Estatuto Social, após a alocação estabelecida no artigo 15.3, os 
acionistas poderão reservar a partir dos lucros excedentes da Companhia o valor que possam 
determinar apropriados como reserva a ser utilizado para atender às contingências ou equalizar 
dividendos ou para qualquer outra finalidade. 

Os titulares dos BDRs terão o direito a receber dividendos da mesma forma que os titulares de nossas 
Ações, sujeitos à dedução das taxas devidas ao Custodiante e ao Depositário, aos custos da conversão 
cambial e aos tributos, se houver. 

De acordo com o artigo 17.3 do nosso Estatuto Social, qualquer dividendo ou outros valores pagáveis 
com relação a uma ação que não tenha sido reivindicado pelo período de três anos a contar da data de 
vencimento do seu pagamento, caso o Conselho dessa forma decida, perderá os direitos e não mais 
será devido pela Companhia. 

Política de Dividendos 

Pretendemos declarar e pagar dividendos e juros sobre o capital em valores equivalentes a 25% de 
nosso lucro líquido ajustado (conforme definido em nosso Estatuto Social). O valor de qualquer 
distribuição de dividendos e juros sobre o capital dependerá da análise do nosso Conselho acerca do 
interesse da Companhia, baseada em uma série de fatores, como nossa situação financeira, 
perspectivas, situações macroeconômicas, ajustes tarifários, mudanças regulatórias, estratégias de 
crescimento e outras questões que nosso Conselho de Administração possa considerar pertinentes. 

Titulares de Ações 

Considerando que no nosso registro de acionistas constarão como acionistas somente OWHL e o 
Custodiante, na capacidade de representante dos investidores que adquirem Ações na Oferta, tais 
investidores terão o direito a recebimento aos dividendos que distribuirmos, observados os termos e 
condições do Contrato de Custódia. De acordo com o Contrato de Custódia, o Custodiante abrirá e 
manterá em seus livros uma ou mais contas em dinheiro em nome do Depositário e demais investidores 
detentores de Ações. O Custodiante creditará nestas contas todas as distribuições em dinheiro e valores 
recebidos da Companhia por conta do Depositário e demais investidores detentores de Ações.  

Para obter mais informações acerca do Contrato de Custodia o investidor deverá ler o Contrato de 
Custodia, anexado ao Prospecto. O Prospecto estará disponível para análise, em seu inteiro teor, 
inclusive anexos, a partir da data da publicação do Aviso ao Mercado, em nosso website 
(www.wilsonsons.com.br/prospecto). 

A distribuição de dividendos da Companhia para os detentores de nossas ações, bem como outros 
diretos dos detentores de nossas ações, é regida pelo nosso Estatuto Social, em conjunto com o 
Contrato de Custódia. 

Antes da realização de uma distribuição, o Custodiante deduzirá as retenções de impostos que devem 
ser pagas nos termos da lei aplicável.  

De acordo com o artigo 17.3 do nosso Estatuto Social, qualquer dividendo ou outros valores pagáveis 
com relação a uma ação que não tenha sido reivindicado pelo período de três anos a contar da data de 
vencimento do seu pagamento, caso o Conselho assim decida, perderá os direitos a receber tais 
dividendos que não mais serão devidos pela Companhia.  
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Titulares de BDRs 

Os detentores das BDRs terão o direito de receber, por meio do Depositário, dividendos na mesma 
proporção dos titulares de nossas ações, que estarão sujeitos aos custos de conversão de moeda 
estrangeira. 

De acordo como o Contrato de Depósito, a Companhia deverá divulgar ao mercado, simultaneamente 
no Brasil e no exterior, a informação de pagamento de dividendos e outras distribuições em dinheiro. 

Tendo havido uma distribuição de dividendos ou outras distribuições em dinheiro, o Custodiante informará 
ao Depositário sobre a disponibilidade dos respectivos valores e o Depositário, por sua vez, mediante 
celebração de contrato de câmbio, irá transferi-los à CBLC na qualidade de proprietária fiduciária dos BDRs e 
detentora registrada do livro de registro das BDR, nos termos do Contrato de Depósito.  

A CBLC, por sua vez, distribuirá os dividendos aos titulares de BDRs inscritos em seus registros. As 
distribuições serão feitas proporcionalmente ao número de ações representadas pelos BDRs. Para os 
fins de distribuição, os montantes em reais e centavos serão arredondados para o próximo centavo 
inteiro de valor inferior. Não serão devidos pela Companhia juros ou qualquer outra remuneração pelo 
período compreendido entre a data em que os dividendos e outras distribuições em dinheiro forem 
pagas no exterior e a da data em que os recursos forem creditados aos titulares dos BDRS no Brasil. 

Antes da realização de uma distribuição, deverão ser deduzidas as retenções de impostos que devem 
ser pagas nos termos da lei aplicável.  

De acordo com o artigo 17.3 do nosso Estatuto Social, qualquer dividendo ou outros valores pagáveis 
com relação a uma ação que não tenha sido reivindicado pelo período de três anos a contar da data de 
vencimento do seu pagamento, caso o Conselho assim decida, perderá os direitos a receber tais 
dividendos que não mais serão devidos pela Companhia. 

Contrato de Custodia e Contrato de Depósito 

O Contrato de Custodia e o Contrato de Deposito não criam direitos para os titulares de Ações ou 
BDRs de nossa emissão. Todos os direitos dos titulares de Ações ou BDRs são oriundos do Estatuto 
Social da Companhia descrito na seção “Descrição do Capital Social”.  

Legislação da Bermuda 

O nosso Estatuto foi revisado pelo escritório de advocacia Conyers Dill & Pearman à luz da lei de Bermuda. 
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Assembléia Geral de Acionistas 

A tabela a seguir apresenta uma lista de ações que, de acordo com o Companies Act 1981, conforme 
alterado, dependem necessariamente de aprovação por resolução dos acionistas da companhia, 
independente de qualquer previsão de seu estatuto social, a menos de outra forma acordado. A lista 
indica ainda o tipo de quorum que é necessário para cada aprovação: 

Companies Act 1981 (artigo) Descrição do Ato Quorum Necessário 
   

10 Alteração da razão social Maioria simples 
   

12 Alteração do Memorando de Constituição Maioria simples 
   

13 Alteração de Estatuto Social 
Após aprovação pelo Conselho 

Maioria simples 

   

14(A) Retificação de registro de uma companhia de responsabilidade limitada (limited liability company) 
como companhia de responsabilidade ilimitada (unlimited liability company) 

100% 

   

14B Retificação de registro de uma companhia de responsabilidade ilimitada Maioria simples 
   

39B Prestar assistência financeira com relação à aquisição das ações da companhia Maioria simples 
   

43 Conversão de ações preferenciais em ações preferenciais resgatáveis Maioria simples 
   

45 Alteração no capital social 
Incluindo o aumento e a diminuição do capital social autorizado, o desdobramento e agrupamento 
e alteração da moeda de denominação. 

Maioria simples 

   

46 Redução de Capital Maioria simples 
   

47 Alteração dos direitos dos acionistas de classes especiais de ações 75% da classe de acionistas, se por 
resolução escrita, ou maioria simples da 

classe em assembléia geral da classe 
   

88 Autorização para não prestação de contas ou não indicação de auditores 100% dos acionistas 
(e 100% dos conselheiros) 

   

89(1) Nomeação e demissão do auditor – nomeação inicial 
Se os acionistas não nomearem um auditor, os conselheiros farão a nomeação. 

Maioria simples 

   

89(2) Nomeação e demissão do auditor – recondução 
Se uma nenhuma nomeação for feita o auditor então atual deve continuar na função. 

Maioria simples 

   

89(5) Nomeação e demissão do auditor – remoção de auditor 2/3 
   

91 Eleição de Conselheiros Maioria simples 
   

91(1A) 
91(2) 

Eleição de Conselheiros – número máximo 
Um número máximo de conselheiros deve ser determinado pelos acionistas em assembléia geral. 

Maioria simples 

   

93 Destituição de Conselheiros 
Os acionistas podem, em uma assembléia geral especial convocada para este fim (ou de alguma 
outra maneira prevista na norma específica), remover um conselheiro. 

Maioria simples 

   

96 Concessão de Empréstimos aos Conselheiros Mais de 90% 
   

99 Compromissos entre a companhia e seus acionistas 75% do valor dos acionistas 
presentes em assembléia 

   

106 
 
 
 
 
 
 
 
 

Contrato de Fusão/Incorporação  
 
Seção 106 (4A) afirma que no caso de fusão/incorporação (outra que não entre uma holding ou 
sua subsidiaria ou entre duas companhias irmãs), a resolução dos membros que aprovar a 
fusão/incorporação devera ser aprovada pela maioria de três quartos das ações emitidas. 
 
Seção 106 (3) afirma que cada ação de uma companhia fundida/incorporada possui direito de voto em relação a 
fusão/incorporação, mesmo se não possuir direito de voto. Alem disso, a seção 106 (4) estabelece que detentores 
de ações de uma classe de ações de companhia fundida/incorporada são legitimados a votar separadamente 
como uma classe em relação a fusão/incorporação se o contrato contiver uma provisão que poderia constituir 
uma variedade de direitos atrelados a qualquer classe de ação para o propósito da seção 47. Assim como a 
disposição da seção 47, o estatuto social pode exigir para aprovação da fusão/incorporação por maioria simples 
ou maioria especificada. 

75% 

   

161 Liquidação judicial de companhia Maioria simples 
   

201 Liquidação voluntária de companhia voluntária por resolução.  Maioria simples 
   

201A Eleição de liquidante de companhia com prazo de duração determinado. Maioria simples 
   

208 Eleição e fixação da remuneração dos liquidantes. Maioria simples 
   

209 Eleição de liquidante no caso de vacância. Maioria simples 
   

210 Concessão ao liquidante do poder de receber ações, etc., como consideração pela venda das 
propriedades da companhia. 

Maioria simples 

   

213 Dissolução voluntária de companhia  Maioria simples 
   

229 Acordo entre companhia liquidada e credores Maioria simples 
   

264 Investimentos de recursos sobressalentes no caso de liquidação voluntária Maioria simples 
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Conselho de Administração  

Independentemente de qualquer disposição do estatuto social ou de qualquer resolução em contrario, 
a competência dos conselheiros não poderá ser cerceada para: 

• convocar uma assembléia geral; 

• preencher vacância eventual de auditores (por exemplo, no caso de renúncia do auditor até a 
próxima assembléia geral ordinária); 

• aprovar o estatuto social em adição à aprovação dos acionistas; e 

• administrar os negócios da companhia, que será representada por ao menos dois conselheiros 
(embora o estatuto social possa estabelecer para determinados assuntos, alem dos mencionados 
acima, a necessidade de aprovação pelos acionistas). 

Distribuições Recentes 

Em 2004, 2005 e 2006, nosso Conselho de Administração aprovou a distribuição de US$8,0 milhões, 
US$8,8 milhões US$8,3 milhões, equivalentes à US$1,59 por ação, US$1,76 por ação e US$1,65 por 
ação, respectivamente. 
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DESCRIÇÃO DOS BRAZILIAN DEPOSITARY RECEIPTS 

Os direitos dos titulares de BDRs estarão estabelecidos no Contrato de Depósito entre a Companhia e o 
Banco Itaú S.A., na qualidade de Depositário do Programa de BDR. Há diferenças entre ser titular de 
BDRs e de ações. 

Brazilian Depositary Receipts 

Cada BDR representará uma ação de emissão da Companhia, mantidas em custódia pelo Custodiante 
em Luxemburgo, nos escritórios do The Bank of New York (Luxembourg) S.A., em Aerogolf Center 
1A, Hoehenholf L-1736 Senningerberg, Luxemburgo. Cada BDR também poderá representar outros 
valores mobiliários, ativos ou outros bens que poderão ser detidos pelo Depositário. O escritório do 
Depositário no qual os BDRs serão administrados está localizado na Av. Engenheiro Armando de 
Arruda Pereira, 707, 9º andar.  

Na condição de titular de BDR, o investidor não será tratado como um de nossos acionistas e, 
conseqüentemente, não terá direitos de acionistas. Os direitos de acionistas são disciplinados pelas leis 
da Bermuda e pelas disposições de nosso Estatuto. Vide “Descrição do Capital Social”. Os direitos dos 
titulares de BDRs são regidos pelas leis do Brasil e pelas disposições do Contrato de Depósito. 

A seguir apresentamos um resumo das disposições relevantes do Contrato de Depósito. Por ser um 
sumário, a descrição a seguir não contém todas as informações que possam ser importantes ao 
investidor. Para obter informações mais completas o investidor deverá ler as normas e regulamentos 
aplicáveis a BDRs, e especificamente as Instruções CVM 331 e 332, conforme alteradas, e o Contrato 
de Depósito, anexado ao Prospecto. O Prospecto estará disponível para análise, em seu inteiro teor, 
inclusive anexos, a partir da data da publicação do Aviso ao Mercado, em nosso website 
(www.wilsonsons.com.br/prospecto). 

Contrato de Depósito 

O Contrato de Depósito rege a relação entre a Companhia e o Depositário em relação à emissão, 
cancelamento e registro, no Brasil, dos BDRs representativas das ações ordinárias emitidas pela 
Companhia e detidas pelo Custodiante. O Contrato de Depósito rege também os atos do Depositário 
com relação à administração do Programa de BDR e dos serviços a serem executados pelos Depositários 
para os titulares de BDRs. 

O Contrato de Depósito vigorará por prazo indeterminado, podendo ser denunciado, sem ônus, por 
qualquer parte, mediante aviso escrito com 60 dias de antecedência, nos termos de sua cláusula 10. 

Livro de Registro dos BDRs; Titularidade e Negociação de BDRs 

De acordo com a cláusula 3 do Contrato de Depósito, os BDRs serão sempre criados e cancelados, 
conforme o caso, mediante lançamentos no livro de registro de BDRs, que será mantido pelo 
Depositário. O livro de registro de BDRs registrará a quantidade total de BDRs emitidos em nome da 
CBLC, na qualidade de proprietária fiduciária dos BDRs, que ficarão bloqueados para depósito em 
conta de custódia na CBLC e, após a Oferta, negociação na BOVESPA. 

A propriedade dos BDRs presume-se pela inscrição do nome do titular dos BDRs nos registros da CBLC e 
prova-se por meio do extrato de custódia por ela emitido na forma da cláusula 3.4 do Contrato de Depósito. 

Emissão e Cancelamento dos BDRs 

O Depositário emitirá os BDRs no Brasil após confirmação pelo Custodiante de que um número 
correspondente de ações foi depositado junto ao Custodiante e após confirmação de que todas as 
taxas e impostos devidos relativos a esses serviços foram devidamente pagos, conforme estipulados no 
Anexo I, item III do Contrato de Depósito. 
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Para tanto, um investidor poderá a qualquer momento dar instruções a uma corretora para comprar 
ações no mercado Euro MTF, para serem subseqüentemente depositadas junto ao Custodiante para 
que Depositário possa emitir BDRs. 

Para a liquidação financeira da aquisição de nossas Ações a serem adquiridas na Bolsa de Valores de 
Luxemburgo para o fim de integrar o Programa de BDRs, o investidor deverá realizar contrato de 
câmbio, cujo fechamento deverá ser efetuado em conformidade com a regulamentação do Banco 
Central, apresentando a nota de corretagem que comprova a compra de nossas Ações no exterior. 

Os detentores de BDR poderão a qualquer momento solicitar o cancelamento da totalidade ou de parte 
de seus BDRs, mediante instrução à corretora brasileira perante a qual se encontram custodiados seus 
BDRs no Brasil para que ela providencie o cancelamento dos BDRs perante o Depositário, bem como 
mediante a comprovação de que foram pagas as taxas devidas pela prestação do respectivo serviço e 
eventuais tributos, conforme previsto no Anexo I, item IV do Contrato de Depósito. 

O cancelamento de BDRs somente será admitido para fins de alienação das nossas Ações na Bolsa de 
Valores de Luxemburgo, implicando o ingresso dos respectivos recursos no Brasil, no prazo máximo de 
sete dias úteis após a data do cancelamento, vedada a transferência em qualquer hipótese, dos 
correspondentes recursos para outra modalidade de investimento no exterior, exceto se o titular dos 
BDRs cancelados for um Investidor Não Residente de acordo com a Resolução CMN 2.689, mas, ainda 
nessa hipótese, é imposto o registro da operação nos sistemas do Banco Central. 

Emissão de BDRs a Descoberto 

Em nenhuma circunstância o Depositário poderá emitir BDRs sem a confirmação pelo Custodiante de 
que um número correspondente de ações foi depositado junto ao Custodiante. 

Dividendos e Outras Distribuições em Dinheiro 

Na forma da cláusula 4.2 do Contrato de Depósito, o Depositário distribuirá os dividendos ou outras 
distribuições em dinheiro que forem pagos pela Companhia. Os dividendos serão pagos ao Depositário 
que irá transferi-los à CBLC, na qualidade de proprietária fiduciária dos BDRs e detentora registrada do 
livro de registro das BDR. A CBLC, por sua vez, distribuirá os dividendos aos titulares de BDRs inscritos 
em seus registros. As distribuições serão feitas proporcionalmente ao número de ações representadas 
pelos BDRs. Para os fins de distribuição, os montantes em reais e centavos serão arredondados para o 
próximo centavo inteiro de valor inferior. 

Antes da realização de uma distribuição, deverão ser deduzidas as retenções de impostos que devem 
ser pagas nos termos da lei aplicável.  

Distribuições de Ações 

Conforme cláusula 4.4 e 45 do Contrato de Depósito, em caso de distribuições de ações ou desdobramento 
ou grupamento de ações, o Depositário emitirá novas BDRs correspondentes a essas novas ações 
depositadas junto ao Custodiante e então as creditará na conta da CBLC. A CBLC, por sua vez, 
creditará os novos BDRs aos titulares de BDRs inscritos em seus registros. O Depositário distribuirá 
apenas BDRs integrais. Se quaisquer frações de BDRs resultantes forem insuficientes para comprar uma 
BDR integral, o Depositário empregará todos os seus esforços para somar essas frações e vendê-las em 
leilão na BOVESPA, e os recursos da venda serão creditados aos titulares das BDR, proporcionalmente 
às suas detenções registradas nos livros da CBLC. 
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Outras Distribuições 

Na forma da cláusula 4.8 do Contrato de Depósito, o Depositário envidará esforços para distribuir aos 
titulares de BDR qualquer outra distribuição paga associada às ações depositadas junto ao Custodiante. 

O Depositário não oferecerá aos titulares de BDR direitos ou quaisquer outras prerrogativas que sejam 
ou resultem ilegais ou incompatíveis com a legislação brasileira vigente ou cuja disponibilização seja 
impraticável. Não temos nenhuma obrigação de registrar BDRs, ações, direitos ou outros valores 
mobiliários nos termos da legislação brasileira. Não temos também nenhuma obrigação de praticar 
qualquer outro ato que permita a distribuição de BDRs, ações, direitos ou outros valores a titulares de 
BDR. Isso significa que o investidor poderá não receber distribuições feitas pela Companhia sobre 
nossas ações ou receber qualquer valor pelas ações caso seja ilícito ou inviável para a Companhia 
estender ao investidor tal pagamento. 

Direitos de Preferência 

Se oferecermos aos titulares de nossas ações quaisquer direitos de subscrever novas ações ou outros 
direitos, os mesmos direitos serão oferecidos aos titulares de BDR por meio do Depositário, que 
exercerá esses direitos direta ou indiretamente, em nome dos titulares de BDR que instruíram o 
Depositário para assim proceder conforme cláusula 4.3 do Contrato de Depósito. O titular de BDR é 
livre para exercer ou negociar esses direitos, observada a legislação aplicável. 

Mudanças que Afetam as Ações Depositadas 

Se a Companhia: então: 

Aprovar o desdobramento de quaisquer ações 
depositadas. 

Cada BDR automaticamente refletirá seu valor 
equivalente das novas ações depositadas. (cláusula 
4.4 do Contrato de Depósito). 

 
Aprovar o grupamento das ações. 
 

O Depositário efetuará o imediato cancelamento 
dos BDRs necessárias para refletir o novo montante 
de ações depositadas junto ao Custodiante. (cláusula 
4.5 do Contrato de Depósito). 
 

Direito de Voto dos Valores Mobiliários Depositados 

Na forma da cláusula 4.7 do Contrato de Depósito, os titulares de BDRs terão o direito de instruir o 
Depositário a votar o número de ações representado por seus BDRs. Vide “Descrição do Capital 
Social”. Entretanto, o titular de BDRs pode não tomar conhecimento de uma reunião com 
antecedência suficiente que lhe permita instruir tempestivamente o Depositário para exercer seu direito 
de voto em relação às ações detidas pelo Custodiante. 

Na forma do artigo 22 de nosso Estatuto Social, uma notificação com pelo menos 30 dias de 
antecedência sobre a assembléia geral ordinária e extraordinária será entregue a cada acionista, 
informando a data, local e horário em que a assembléia deverá ser realizada, que nela ocorrerá ou não 
a eleição de conselheiros, no caso de assembléia geral ordinária, e os demais assuntos a serem 
discutidos em tal assembléia. Todos os documentos a ser analisados ou discutidos na assembléia geral 
ordinária serão colocados à disposição dos Acionistas no momento da notificação da referida 
assembléia. A omissão acidental em enviar notificação da assembléia geral de Acionistas a qualquer 
pessoa com direito de receber notificação, ou o não recebimento de uma notificação de uma 
assembléia geral não invalidará os respectivos trabalhos.  

O Custodiante, na qualidade de acionista, ao receber uma notificação tempestiva de uma assembléia 
geral ordinária e extraordinária deverá envidar seus melhores esforços para notificar o Depositário 
sobre tal assembléia. 
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Em adição à obrigação do Custodiante acima, a Companhia, ao convocar uma assembléia geral de 
acionistas, deverá encaminhar a convocação ao Depositário, já traduzida para o português, para que 
este providencia uma mala direta aos titulares de BDRs, contendo as matérias a serem votadas. As 
correspondências serão encaminhadas aos titulares de BDRs nos endereços mantidos perante o 
Depositário e as respectivas corretora ou agentes de custódia. O Depositário deverá informar os 
titulares de BDR da ocorrência de uma assembléia com pelo menos 30 dias de antecedência. E os 
titulares de BDRs deverão responder ao Depositário até 5 dias úteis antes da data da assembléia. 

O Depositário ao receber as respectivas instruções de voto, fará a tabulação e encaminhará a 
informação ao Custodiante. O Custodiante, ao receber as informações, deverá votar ou constituir 
procurador para votar na respectiva assembléia de acionistas, de acordo com as instruções de voto 
recebidas do Depositário. 

Se a Companhia encaminhar ao Depositário convocação de assembléia geral para que este solicite as 
instruções de voto do titular de BDRs em tempo hábil e o Depositário não receber essas instruções de 
voto até a data especificada, o Depositário considerará que não há instruções de voto a serem 
seguidas e não serão exercidos os direitos de voto correspondentes aos valores mobiliários 
depositados perante o Custodiante. 

Não podemos assegurar que o titular de BDRs tomará conhecimento de uma assembléia e receberá as 
matérias de voto com a antecedência necessária para lhe permitir encaminhar e fazer chegar a tempo 
ao Depositário a instrução de voto. O Depositário e seus agentes não serão responsabilizados por falha 
decorrente do não recebimento das instruções de voto ou não recebimento dessas instruções em 
tempo hábil. Isso significa que o titular do BDR eventualmente não possa votar e não possa recorrer se 
o voto não for exercido da maneira solicitada. Ademais, sua capacidade de mover uma ação contra a 
Companhia pode ser limitada. 

Relatórios e Outras Comunicações 

Conforme cláusula 5.1 do Contrato de Depósito, o Depositário colocará à disposição do titular para sua 
inspeção quaisquer relatórios ou comunicados por parte da Companhia ou que foram disponibilizados à 
Companhia em seu escritório principal. O Depositário, mediante solicitação por escrito da Companhia, 
enviará aos titulares registrados de BDRs cópias desses relatórios e comunicados fornecidos pela 
Companhia nos termos do Contrato de Depósito. 

Esses relatórios e comunicados fornecidos ao Depositário pela Companhia serão fornecidos em 
português quando assim exigido nos termos da legislação brasileira.  

Aditamento e Rescisão do Contrato de Depósito 

Na forma da cláusula 13 do Contrato de Depósito, podemos acordar com o Depositário a alteração do 
Contrato de Depósito e dos direitos dos BDRs sem o consentimento dos titulares de BDRs. Caso a 
alteração adicione ou aumente taxas ou encargos (exceto com relação a impostos e outros encargos 
governamentais ou tarifas de registro, ou custos de transmissão por cabo, por SWIFT, e-mail ou fax, 
despesas de correio ou quaisquer despesas similares), ou prejudique um direito importante dos titulares 
dos BDRs, tal alteração somente entrará em vigor 30 dias após o Depositário notificar os titulares de 
BDRs por escrito a respeito da alteração.  

No momento em que uma alteração entra em vigor, considera-se que os titulares de BDRs, ao 
continuar detendo os BDRs, concordaram com a alteração e em se vincular aos novos termos do 
Contrato de BDRs e aceitaram a alteração dos direitos dos BDRs. 

De acordo com a cláusula 11 do Contrato de Depósito, o Contrato de Depósito poderá ser resolvido por 
qualquer uma das partes se a outra parte descumprir obrigações previstas no Contrato de Depósito, e, 
após ter sido notificada por escrito, deixar de, no prazo de cinco dias contados do recebimento da aludida 
notificação (i) cessar ou corrigir a infração cometida, sem prejuízo da indenização à parte prejudicada 
pelos danos comprovadamente causados; ou (iii) indenizar a parte prejudicada dos danos 
comprovadamente causados quando não for mais possível o cumprimento da obrigação ou seu 
cumprimento não mais satisfizer os interesses da parte prejudicada. 
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O Depositário poderá resolver unilateralmente o Contrato de Depósito se a Companhia (i) exigir do 
Depositário a prática de operação ilegal ou de natureza duvidosa em face das normas vigentes nos 
mercados financeiro e de capitais ou dos usos e costumes desses mercados, ou (ii) tiver falência 
decretada, ou pedido de recuperação judicial, ou extrajudicial deferido. 

A Companhia poderá resolver unilateralmente o Contrato de Depósito se (i) o Depositário tiver falência 
decretada, (ii) for submetido à intervenção extrajudicial, ou (iii) for submetido à liquidação ou 
dissolução judicial ou extrajudicial. 

Na forma da cláusula 12 do Contrato de Depósito, em qualquer hipótese de dissolução do Contrato de 
Depósito, o Depositário continuará responsável pela manutenção dos registros no livro de registro de 
BDRs e demais serviços correlatos, pelo prazo de 10 dias subseqüentes ao término do Contrato de 
Depósito. O Depositário se compromete a fornecer à Companhia, ou à instituição financeira que a 
Companhia designar, todas as informações e documentos que possua em razão dos serviços previstos 
no Contrato de Depósito. Em caso de nomeação de novo depositário, a Companhia deverá notificar o 
Depositário, que deverá, imediatamente após o recebimento desta notificação: (i) transferir ao novo 
depositário to cadastro dos titulares de BDRs e todos os direitos e poderes detidos pelo Depositário, em 
virtude da posição de instituição depositária, (ii) fornecer imediatamente à Companhia e ao novo 
depositário todas as informações e documentos que venha a possuir em razão dos serviços prestados; 
(iii) facilitar a transferência dos BDRs, dos livros, registros e demais informações relativos à Companhia ou ao 
novo depositário, colocando inclusive seu pessoal qualificado à disposição para realizar tal transferência; e 
(iv) prestar os serviços aqui estipulados até a sua efetiva transferência ao novo depositário.  

Encargos relativos ao Depositário 

O anexo III ao Contrato de Depósito estipula os encargos relativos aos BDRs, conforme demonstrado abaixo: 

A Companhia pagará: por: 
  

 R$0,1200 por BDR Cada BDR emitida. A Companhia arcará com 
os custos iniciais de emissão por BDR. 
Cada BDR cancelada. 
 

R$1,1798 (por cliente do Depositário) ou R$2,3996 
(por clientes de outros bancos) por detentor 
 

Qualquer distribuição em caixa. 

R$0,7181 por detentor Todo dividendo de ações, desdobramento, 
desdobramento reverso, cisão, incorporação, 
fusão 
 

R$1,2928 por transferência Transferência, implantação, alteração cadastral 
ou movimentação de conta. 
 

R$0,4368 por notificação ou extrato 
 

Toda notificação, informes ou extrato de conta.

Custos de envio de correspondência Toda correspondência entre um detentor e o 
Depositário. 
 

Impostos e outros encargos governamentais que o 
Depositário ou o Custodiante deverá pagar sobre 
qualquer BDR ou ação subjacente à BDR, (ou seja, 
impostos de transferência de ações, impostos sobre o 
selo ou impostos retidos) 

Conforme necessário. 
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Responsabilidade do Titular pelos Impostos  

De acordo com a cláusula 4.8 do Contrato de Depósito, o titular de BDRs será responsável por quaisquer 
impostos ou outros encargos governamentais lançados sobre os BDRs ou sobre as ações depositadas 
junto ao Custodiante. Vide “Considerações Fiscais” 

Limitações de Obrigações e Responsabilidades dos Titulares dos BDRs 

O Contrato de Depósito limita, expressamente, as obrigações da Companhia e do Depositário, assim 
como restringe nossa responsabilidade e a responsabilidade do Depositário conforme cláusula 4.7, 5 
e 15 do Contrato de Depósito. São cláusulas de limitação de responsabilidade: 

• O Depositário e seus agentes não serão responsabilizados por falha decorrente do não 
recebimento das instruções de voto ou não recebimento dessas instruções em tempo hábil. 
Isso significa que o titular do BDR eventualmente não possa votar e não possa recorrer se o 
voto não for exercido da maneira solicitada; 

• A Companhia não pode assegurar que o titular de BDRs tomará conhecimento de uma 
assembléia e receberá as matérias de voto com a antecedência necessária para lhe permitir 
encaminhar e fazer chegar a tempo ao Depositário a instrução de voto; 

• O Depositário não tem obrigação de se envolver em processo judicial ou em outras medidas 
legais relativas aos BDRs ou ao Contrato de Depósito, em nome dos titulares dos BDRs, ou em 
nome de qualquer outra pessoa; 

• O Depositário responsabiliza-se por atos ou omissões que lhe forem exclusivamente imputáveis 
e que provoquem a deteriorização ou perecimento dos BDRs ou de direitos a eles inerente; 

• O Depositário não poderá ser responsabilizado por qualquer divulgação de informação que 
deixar de ser feita no Brasil, caso a Companhia não o tenha informado previamente; 

• Em nenhuma hipótese o Depositário assumirá a dívida relativa aos pagamentos de 
dividendos, bonificações ou outras distribuições em dinheiro, nem adiantará ou emprestará 
recursos para Companhia; e 

• A Companhia e o Depositário não se responsabilizam por qualquer ação ou omissão de qualquer 
titular de BDRs com relação às obrigações do referido titular, nos termos das leis ou 
regulamentações brasileiras relativas a investimentos estrangeiros no Brasil, relacionadas ao 
resgate e venda dos Valores Mobiliários depositados pelo custodiante, incluindo, mas não se 
limitando a quaisquer falhas no cumprimento de um requisito de registro do investimento em 
conformidade com os termos de quaisquer normas brasileiras aplicáveis, ou quaisquer falhas em 
relatar as transações em moeda estrangeira no Banco Central do Brasil, conforme o caso. Cada 
titular de BDRs será responsável pelo fornecimento de quaisquer informações falsas, referentes a 
transações em moeda estrangeira, ao Depositário, à CVM ou ao Banco Central do Brasil, com 
relação a depósitos e resgates de valores mobiliários depositados perante o custodiante. 

No Contrato de Depósito, a Companhia e o Depositário se obrigam a indenizar um ao outro sob 
determinadas circunstâncias. 
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Geral 

Segundo a cláusula 15 do Contrato de Depósito, a Companhia e o Depositário não se responsabilizam 
por qualquer ação ou omissão de qualquer titular de BDRs com relação às obrigações do referido 
titular, nos termos das leis ou regulamentações brasileiras relativas a investimentos estrangeiros no 
Brasil, relacionadas ao resgate e venda dos Valores Mobiliários depositados pelo custodiante, incluindo, 
mas não se limitando a quaisquer falhas no cumprimento de um requisito de registro do investimento 
em conformidade com os termos de quaisquer normas brasileiras aplicáveis, ou quaisquer falhas em 
relatar as transações em moeda estrangeira no Banco Central do Brasil, conforme o caso. Cada titular 
de BDRs será responsável pelo fornecimento de quaisquer informações falsas, referentes a transações 
em moeda estrangeira, ao Depositário, à CVM ou ao Banco Central do Brasil, com relação a depósitos 
e resgates de valores mobiliários depositados perante o custodiante. 

Solicitações de Serviços ao Depositário 

Segundo a cláusula 5 do Anexo 1 ao Contrato de Depósito, quaisquer solicitações por serviços previstos 
no Contrato de Depósito a serem executados pelo Depositário, poderão ser feitas a uma das agências 
abaixo relacionadas: 

São Paulo (SP) .......................  Rua Boa Vista, 180, subsolo fone: (11) 3247-3138 
Rio de Janeiro (RJ) .................  Rua Sete de Setembro, 99, subsolo, Centro fone: (21) 2202-2592 
Curitiba (PR) ..........................  Rua João Negrão, 65 fone: (41) 320-4128 
Porto Alegre (RS) ...................  Rua Sete de Setembro, 746 fone: (51) 3210-9150 
Belo Horizonte (MG)..............  Rua João Pinheiro, 195, Térreo fone: (31) 3249-3524 
Salvador (BA).........................  Avenida Estados Unidos, 50, 2º andar fone: (71) 319-8067 
Brasília (DF) ...........................  SC Sul Quadra 3, Ed. Dona Ângela, s/ loja fone: (61) 225-3312 
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CONSIDERAÇÕES FISCAIS 

Brasil 

A discussão a seguir resume as principais conseqüências fiscais, no Brasil, decorrentes da aquisição, 
titularidade e alienação das Ações e BDRs por investidores que sejam residentes ou domiciliados no 
Brasil para fins fiscais, conforme definido pela legislação Brasileira aplicável (“Residentes no Brasil”) e 
que sejam pessoas físicas (“Pessoas Físicas Residentes”) ou pessoas jurídicas (“Pessoas Jurídicas 
Residentes”). Outros Investidores Residentes no Brasil não qualificados como Pessoas Físicas Residentes 
ou como Pessoas Jurídicas Residentes devem recorrer aos seus assessores a fim de assegurarem-se 
quanto à tributação específica que lhes seja cabível em decorrência dos investimentos e operações 
relacionados com as Ações ou BDRs. 

A discussão está baseada na legislação brasileira vigente na data deste Prospecto. Qualquer mudança 
na legislação aplicável pode alterar as conseqüências fiscais ora descritas. A discussão a seguir não trata 
de conseqüências fiscais decorrentes da propriedade das ações pelos Residentes no Brasil sob as leis de 
qualquer outro País, ou, ainda, sob específicas leis de determinado estado ou município Brasileiro, nem 
pretende constituir uma análise completa de todas as conseqüências fiscais relacionadas à aquisição, 
titularidade e alienação das Ações e BDRs. 

Recomenda-se aos investidores interessados nas Ações ou BDRs que consultem seus próprios 
advogados e assessores fiscais, que poderão lhes prestar assessoria específica levando em conta sua 
situação particular. 

Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido 

Rendimentos Distribuídos aos Residentes no Brasil 

Rendimentos oriundos das Ações ou BDRs, tais como dividendos distribuídos a Pessoas Físicas 
Residentes são tributados pelo imposto de renda de acordo com as regras aplicáveis a investimentos no 
exterior. Referidos rendimentos estão sujeitos à incidência mensal do Imposto de Renda da Pessoa 
Física (“IRPF”) de acordo com a tabela progressiva, cuja alíquota varia entre zero e 27,5% conforme o 
valor do rendimento e são submetidos ao ajuste anual na respectiva declaração de rendimentos. 

No caso de Pessoas Jurídicas Residentes, os rendimentos auferidos com relação ao investimento nas 
Ações ou BDRs serão, via de regra, computados na determinação do Imposto de Renda da Pessoa 
Jurídica (“IRPJ”) e da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (“CSLL”), incidentes sobre o lucro 
tributável apurado conforme disposto na legislação aplicável às Pessoas Jurídicas Residentes. Sobre este 
lucro incide (i) o IRPJ à alíquota básica de 15% e adicional de 10% sobre o lucro tributável que exceder 
a R$240.000,00 por ano; bem como (ii) a CSLL à alíquota de 9%. 

Ganhos Auferidos por Residentes no Brasil 

Os ganhos auferidos por Pessoas Físicas Residentes decorrentes da cessão e alienação de Ações ou 
BDRs sujeitam-se, regra geral, ao IRPF, à alíquota de 15%, devido de forma definitiva e no momento 
em que o ganho é auferido. 

Tendo em vista que, em qualquer caso supra descrito, isenções e peculiaridades quanto à apuração da base 
de cálculo podem ser aplicáveis, recomenda-se às Pessoas Físicas Residentes consultarem seus próprios 
advogados e assessores fiscais, os quais, levando em conta sua situação particular, prestar-lhes-ão assessoria 
específica em relação a qualquer isenção ou peculiaridade eventualmente aplicável às alienações de Ações 
ou BDRs no Brasil. 
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Ganhos decorrentes da cessão ou alienação de Ações ou BDRs, auferidos por Pessoas Jurídicas 
Residentes, devem ser computados, via de regra, na determinação do IRPJ e da CSLL, incidentes sobre 
o lucro tributável apurado conforme disposto na legislação aplicável às Pessoas Jurídicas Residentes, à 
alíquota respectiva de (i) 15% e adicional de 10% sobre o lucro tributável que exceder R$240.000,00 e 
(ii) alíquota de 9%. Para determinadas Pessoas Jurídicas Residentes que apurem ganhos em certas 
operações, incluindo os decorrentes de operações realizadas no Brasil na bolsa de valores, pode ocorrer 
apuração mensal de imposto de renda, na sistemática segregada de ganhos líquidos, à alíquota de 
15%, sendo tal tributo compensável com o IRPJ devido pelas Pessoas Jurídicas Residentes. 

Em operações de alienação de BDRs no Brasil, por determinados Residentes no Brasil, realizadas em 
mercado bursártil ou em mercado de balcão com intermediação, pode haver a incidência do Imposto 
de Renda Retido na Fonte (“IRRF”) à alíquota de 0,005% sobre o valor de alienação respectivo. Se 
incidente, o IRRF pode ser compensado com determinados valores de IRPF ou IRPJ. 

Contribuição ao Programa de Integração Social (“PIS”) e Contribuição para o Financiamento 
da Seguridade Social (“COFINS”) 

Pessoas Físicas Residentes não são contribuintes do PIS ou da COFINS. 

Ganhos auferidos por Pessoas Jurídicas Residentes, decorrentes da cessão ou alienação das Ações ou 
BDRs desde que estes ativos não sejam considerados como “investimento permanente”, conforme 
definido na legislação aplicável, sujeitam-se à tributação do PIS e da COFINS, tributos incidentes, em 
regra, sobre a totalidade das receitas das Pessoas Jurídicas Residentes e devidos às alíquotas máximas 
de 1,65% e 7,6%, respectivamente.  

Em regra, dividendos decorrentes da propriedade das Ações ou BDRs, recebidos pelas Pessoas Jurídicas 
Residentes, podem ser excluídos da base de cálculo do PIS e da COFINS. 

Relativamente à sujeição ao PIS ou à COFINS, principalmente por haver sistemáticas específicas de 
apuração dessas contribuições e alíquotas particulares que variam de acordo com a natureza das 
Pessoas Jurídicas Residentes, suas atividades ou espécie de receitas auferida, bem como com a forma 
como apuram o lucro tributável pelo IRPJ e CSLL, recomenda-se a consulta a seus próprios advogados e 
assessores fiscais, os quais, levando em conta sua situação particular, prestar-lhe-ão assessoria 
específica em relação à questão. 

Contribuição Provisória sobre Movimentação ou Transmissão de Valores e de Créditos e 
Direitos de Natureza Financeira (“CPMF”) 

Tanto as Pessoas Físicas Residentes quanto as Pessoas Jurídicas Residentes são, via de regra, 
contribuintes da CPMF. Em regra, a CPMF incide no lançamento a débito em contas-corrente de 
depósito, à alíquota de 0,38%. A CPMF deve ser retida pela instituição financeira que efetuar o 
lançamento a débito sobre o qual a contribuição incide. 

A transferência de recursos com destino à aquisição de ações em bolsa de valores no Brasil é isenta da 
CPMF. A alíquota da CPMF também é reduzida a zero nas transferências de recursos de conta-corrente 
para aquisição de ações ofertados em oferta pública em mercado de balcão, desde que a oferta pública 
seja registrada junto à CVM e a emissora seja listada na bolsa de valores. 
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Apesar dos BDRs não serem classificados, a rigor, como ações, é possível que esta isenção também se 
aplique em investimentos nestes ativos. Considerando que a legislação não é clara o suficiente a 
respeito da aplicação desta isenção ou alíquota zero ao caso de BDRs negociados em bolsa de valores, 
o fato de que não há precedentes específicos, bem como de que a qualificação específica do específico 
investidor Residente no Brasil pode afetar a tributação pela CPMF, recomenda-se aos investidores 
Residentes no Brasil interessados nas Ações ou BDRs que consultem seus próprios advogados e 
assessores fiscais, os quais poderão lhes prestar assessoria específica levando em conta sua situação 
particular, em relação à aplicação da referida isenção ou alíquota zero aos BDRs e em relação às demais 
conseqüências fiscais de tal investimento. 

Adicionalmente, a CPMF incide à alíquota zero no caso da transferência de recursos para aquisição de 
BDRs oriundos das denominadas “contas-investimento”, constituídas na forma prevista no art. 8º, 
inciso VII, da Lei n.º 9.311/96. 

A CPMF vigorará até 31 de dezembro de 2007, e não há condições de prever alguma potencial 
prorrogação relativamente a este prazo. 

Outros Tributos 

As operações com títulos ou valores mobiliários podem estar sujeitas à incidência do Imposto sobre 
Operações Relativas a Títulos ou Valores Mobiliários (“IOF/Títulos”). Atualmente, para a maior parte das 
operações, a alíquota do IOF/Títulos é de 0%, podendo, contudo, ser majorada a qualquer tempo, por 
ato do Poder Executivo, até a alíquota máxima de 1,5% ao dia. 

Há também incidência do Imposto de Operações de Câmbio (“IOF/Câmbio”) sobre operações de 
conversão de moeda nacional em estrangeira ou vice versa. Atualmente, para a grande maioria das 
operações de câmbio (inclusive as pertinentes a entrada e saída de recursos relativos a Ações e BDRs), a 
alíquota é zero, mas o Poder Executivo está autorizado a aumentá-la, a qualquer tempo, para até 25%. 

Eventuais doações ou transmissões das Ações ou BDRs, no Brasil, podem ensejar a tributação pelo 
Imposto de Transmissão Causa Mortis ou sobre Doações (“ITCMD”). Caso sejam efetuadas operações 
com esta natureza pelos Residentes no Brasil, relativamente às Ações ou BDRs, recomenda-se a 
consulta aos assessores legais respectivos, para confirmação da incidência do ITCMD. 

Compensação de Eventual Tributo Retido no Exterior 

Recomendamos aos Residentes no Brasil que consultem seus assessores quanto à viabilidade da 
compensação de tributos eventualmente retidos no exterior em decorrência da propriedade e 
transações envolvendo as Ações ou BDRs com tributos no Brasil. 
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RESPONSABILIDADE SOCIAL, PATROCÍNIO E INCENTIVO CULTURAL 

RESPONSABILIDADE SOCIAL  

Acreditamos que toda empresa tem deveres a cumprir com a sociedade que não se limitam às 
obrigações governamentais, e buscamos cumprir com esses deveres da melhor forma possível. Somos 
comprometidos com a ética e a qualidade de vida dos colaboradores, de suas famílias, da comunidade 
e da sociedade como um todo. No Brasil temos iniciativas sociais e incentivamos nossos funcionários a 
participar destas e outras iniciativas sociais com o objetivo de melhorar a vida das pessoas. 

Buscamos o melhor relacionamento junto às comunidades onde estamos presentes, com o propósito 
de promover o desenvolvimento e a melhoria da qualidade de vida, zelando pelo meio ambiente, com 
respeito aos direitos sociais, humanos e dos consumidores.  

Dessa forma, temos como objetivo contribuir para a melhoria contínua da qualidade educacional e 
cultural oferecida aos jovens escolares, além de dar assistência à infância, estimulando o exercício da 
cidadania e objetivando a construção de um mundo mais harmônico. 

Também apoiamos projetos voltados à inclusão social plena, focados no atendimento a minorias com 
algum tipo de deficiência ou com problemas de saúde. 

Outras ações pontuais de apoio material e financeiro aos projetos sociais estruturados são 
desenvolvidas pela Companhia e seus colaboradores, em atenção às necessidades da comunidade. 

Dentre as ações sociais em que participamos no Brasil, destacamos: 

• Contribuições para as instituições Pastoral do Menor da Arquidiocese, Escola de Gente e Casa 
Jimmy (projeto da organização inglesa Task Brasil Trust), todas localizadas no Rio de Janeiro, 
Estado do Rio de Janeiro, para o atendimento de crianças e adolescentes em ações de 
encaminhamento escolar e profissional, além de auxílio às famílias das crianças e adolescentes 
envolvidos; e 

• Projeto Casa da Criança – ampliação das instalações da Associação Mensageiros do Amor - 
AMAC, em Salvador, Estado da Bahia. 

RESPONSABILIDADE HISTÓRICO-CULTURAL 

Na área histórica, criamos o Centro de Memória Wilson, Sons, onde estão organizados 
aproximadamente quatro mil documentos, que compreendem documentos do grupo Wilson Sons e 
documentos que retratam a história brasileira dos segmentos onde estamos inseridos. Nosso trabalho é 
de constante busca por maiores informações e atualização do nosso acervo. 

Adicionalmente, patrocinamos livros ligados a temas do comércio internacional, tais como: “Na Rota 
do Ouro e da Prata”, “Embarcações brasileiras”, “Navios e Navegantes” e “Brasil pelos Mares”. 

Por meio do Centro de Memória e dos livros patrocinados, compartilhamos informações dos nossos 
segmentos de atuação e contribuímos para a preservação da memória do país. 
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RESPONSABILIDADE AMBIENTAL 

As nossas operações estão sujeitas uma extensa legislação federal, estadual e municipal relativa à 
proteção do meio ambiente. O cumprimento desta legislação é fiscalizado por órgãos e agências 
governamentais, que podem impor sanções administrativas por eventual inobservância destas normas. 
Tais sanções podem incluir, entre outras, a imposição de multas, a revogação de licenças e até mesmo 
a suspensão temporária ou definitiva de nossas atividades. 

Além disso, a legislação ambiental também contempla a imposição de sanções penais contra pessoas 
físicas e jurídicas que incorrerem na prática de crimes contra o meio ambiente, sem prejuízo da 
obrigação de reparar os danos que eventualmente tenham sido causados. As sanções no âmbito penal 
podem incluir, entre outras, a prisão dos responsáveis, bem como a perda ou restrição de incentivos 
fiscais e o cancelamento e a suspensão de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de 
crédito, assim como a proibição de contratar com o poder público. 

Na esfera civil, a legislação ambiental adota o regime da responsabilidade objetiva, ou seja, o poluidor 
será responsável pela reparação ou indenização dos danos causados ao meio ambiente e a terceiros 
afetados independentemente da existência de culpa. Além disso, a responsabilidade civil por danos ao 
meio ambiente poderá alcançar tanto o poluidor direto como o poluidor indireto, de modo que os 
danos ambientais causados por terceiros que venhamos a contratar poderão dar ensejo à nossa 
obrigação de repará-los. 

O regular funcionamento de atividades consideradas efetiva ou potencialmente poluidoras, ou que, de 
qualquer forma, causem degradação do meio ambiente, está condicionado ao prévio licenciamento 
ambiental. Este procedimento é necessário tanto para a instalação inicial e operação do 
empreendimento quanto para as ampliações nele procedidas, sendo que as licenças emitidas precisam 
ser renovadas periodicamente. Enquadram-se na categoria de empreendimentos sujeitos ao 
licenciamento ambiental, por exemplo, os terminais portuários e os armazéns de grande porte. 

O processo de licenciamento ambiental compreende, basicamente, a emissão de três licenças, todas 
com prazos determinados de validade: licença prévia, licença de instalação e licença de operação. Cada 
uma destas licenças é emitida conforme a fase em que se encontra o empreendimento e a manutenção 
de sua validade depende do cumprimento das condicionantes que forem estabelecidas pelo órgão 
ambiental licenciador. No caso de empreendimentos causadores de significativo impacto ambiental, a 
emissão da respectiva licença prévia depende da apresentação de um Estudo de Impacto Ambiental e 
seu respectivo Relatório de Impacto Ambiental (EIA/RIMA). 

No caso dos terminais portuários, os impactos ambientais que podem ser causados estão relacionados 
com a mudança na qualidade da água e dos sedimentos ao redor do local, aumento no tráfego de 
embarcações, mudanças na vida marinha, circulação das águas. 

A legislação ambiental exige, para terminais portuários, a elaboração de planos de atendimento a 
emergências, que devem contemplar a divisão de responsabilidades e descrição das medidas que se 
façam necessárias para evitar ou minimizar riscos à qualidade do meio ambiente e à saúde e segurança 
das pessoas quando da ocorrência de acidentes.  

Dedicamos especial atenção à questão do meio ambiente, saúde e segurança, com uma visão de 
desenvolvimento sustentável das nossas atividades, produtos e serviços, estabelecendo a preservação 
ambiental como uma das nossas prioridades. Nossa conduta em relação ao meio ambiente envolve aplicar 
todas as medidas necessárias para prevenir danos ao meio ambiente, incluindo uma avaliação prévia dos 
efeitos potenciais nesse âmbito ainda no estágio inicial de planejamento de produtos e processos. 
Consideramos uma tarefa contínua de gerenciamento cultivar e promover um senso de responsabilidade 
pela preservação ambiental, tanto entre funcionários quanto entre os parceiros contratados. 
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Possuímos um comitê ambiental interno para analisar os segmentos de nossas atividades de forma a 
estabelecer política de conscientização interna, controles das atividades de risco, planos de ações e de 
emergência específicos para cada segmento, tornando a prestação dos nossos serviços mais eficiente e 
segura, contribuindo para minimizar os impactos das nossas atividades no meio ambiente.  

Todos os nossos terminais portuários e armazéns de grande porte foram submetidos ao processo de 
licenciamento ambiental e dispõem de licenças ambientais válidas. 

Desde 2002, doamos para a Associação das Empresas de Mergulho do Estado de Pernambuco, três 
rebocadores desativados, que depois de afundados ajudaram na recuperação de ecossistemas 
marinhos, servindo como um laboratório vivo para que universidades possam desenvolver estudos 
sobre a biologia marinha. Tais afundamentos provocados foram os primeiros naufrágios no Brasil 
autorizados pela Capitania dos Portos e pelo IBAMA. 
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CONSIDERAÇÕES SOBRE MEDIDAS JUDICIAIS 

Somos uma empresa constituída em Bermuda, e o Acionista Vendedor é sociedade constituída em 
Bermuda. Desta forma, o investidor poderá ter dificuldades para (i) citar a nós ou ao Acionista 
Vendedor na Inglaterra ou em qualquer outra jurisdição, (ii) executar decisões judiciais proferidas no 
Brasil ou em outras jurisdições contra nós, nossos administradores ou o Acionista Vendedor com base 
nas leis de mercados de capitais de tais jurisdições, ou (iii) propor ações em Bermuda contra nós, nossos 
administradores ou o Acionista Vendedor com base nas leis de mercados de capitais de outras 
jurisdições. Para maiores informações sobre as ações das quais somos parte e os riscos envolvidos, veja 
“Fatores de Risco – Riscos Relativos à BDR” neste Prospecto. 
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Visão Geral da Companhia 
A Wilson Sons é uma das maiores operadoras integradas de logística portuária e marítima e 
soluções de cadeia de suprimento no mercado brasileiro, com 170 anos de experiência. A 
Companhia conta com uma rede com amplitude nacional e presta uma gama completa de 
serviços para os participantes do comércio internacional, em particular no setor portuário e 
marítimo. 

As principais atividades da Wilson Sons estão divididas em seis segmentos, consistindo em 
operação de terminais portuários, rebocagem, logística, agenciamento marítimo, offshore e 
atividades não segmentadas. 

Terminais Portuários. A Companhia é a terceira maior operadora de terminais de container
do Brasil. A Wilson Sons opera dois dos principais terminais de container brasileiros, 
situados nos portos de Rio Grande do Sul e da Bahia, sob concessões outorgadas pelas 
autoridades portuárias pelo prazo de 25 anos. As concessões foram outorgadas em 1997 e 
2000, respectivamente, podendo cada qual ser renovada pelo prazo adicional de 25 anos. O 
serviço prestado consiste principalmente no carregamento e descarregamento das 
embarcações e na armazenagem de carga. 

Rebocagem. A Companhia é a principal operadora de rebocagem na costa brasileira, 
operando nos principais portos do País com uma frota de 67 rebocadores. A Wilson Sons 
acredita que detém participação superior a 54% no mercado brasileiro de rebocagem, que 
consiste no apoio a manobras, atracação e desatracação de navios nos portos. 

Logística. A Wilson Sons oferece soluções integradas e customizadas de cadeia de 
suprimentos, para sua ampla base de clientes nacionais e multinacionais que operam no 
Brasil. Suas operações incluem serviços de transporte, armazenagem e distribuição. 

Agenciamento Marítimo. A Companhia é a mais antiga e a principal agência marítima 
independente brasileira, não pertencente a armadores. A Wilson Sons presta serviços de 
agenciamento a armadores nos principais portos do País, e é a única agência marítima 
independente com cobertura nacional, por meio de mais de 20 escritórios. 

Offshore. A Wilson Sons opera embarcações PSV (Platform Supply Vessel) que prestam 
serviços de apoio marítimo à exploração e produção de petróleo e gás. Suas embarcações 
PSV transportam equipamentos, lama de perfuração, tubos, cimento, alimentos e outros 
materiais, no trajeto entre a plataforma offshore e os terminais portuários, e vice-versa. 

Atividades Não Segmentadas. A Companhia possui e opera seu próprio estaleiro no 
Guarujá (SP), responsável pela construção e manutenção de suas embarcações, o que lhe 
permite atender às restrições regulatórias no mercado de apoio portuário brasileiro, 
representando uma importante vantagem competitiva. Neste segmento também prestamos 
serviços de dragagem por meio de uma subsidiária. Também são alocados em atividades 
não segmentadas os custos de administração da Companhia, que servem a todos os 
segmentos.  
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Cenários Econômico e Visão Setorial 
Desenvolvemos nossas operações no Brasil, onde o governo exerce forte influência sobre a 
economia através de mudanças nas políticas e regulamentações. As medidas do governo 
brasileiro para controlar a inflação e implementar outras regulamentações e políticas já 
incluíram no passado e poderão incluir no futuro, entre outras, modificações nas taxas de juros, 
alterações nas políticas fiscais, controle de preços, desvalorização da moeda, controle de 
capitais, limite às importações e bloqueio de contas. Essas medidas podem abalar a confiança 
e a renda do consumidor, negócios e investimentos estrangeiros, e por conseqüência afetar 
nossos negócios, situação financeira e resultados operacionais em qualquer exercício fiscal. 

Os principais indicadores da economia brasileira refletiram significativas melhoras a partir de 
2004. O PIB cresceu 4,9% e a taxa média de desemprego caiu de 10,9% em 31 de dezembro 
de 2003 para 9,6% em 31 de dezembro de 2004 nas principais regiões metropolitanas do país, 
de acordo com estimativas de desemprego publicadas pelo IBGE, resultando em um aumento 
na demanda por bens e serviços. O Brasil atingiu superávit fiscal primário de 4,6% do PIB em 
31 de dezembro de 2004, ficando acima da meta estabelecida pelo FMI de 4,3% do PIB. O país 
teve saldo em conta corrente positivo de US$ 34,0 bilhões. A média de inflação, medida pelo 
IPCA, foi de 7,6% e a taxa Selic em 31 de dezembro de foi de 17,75% Em 2004, o real teve 
apreciação frente ao dólar de 8,1% em relação a 2003. Entretanto, o aumento na atividade 
econômica levou a apreensões inflacionárias, resultando na manutenção de altas taxas de 
juros. 

Entre 31 de dezembro de 2004 e 2005, o real sofreu apreciação frente ao dólar de 11,8%. 
Ainda que tenha havido apreciação, o Brasil teve saldo em conta corrente positivo de US$44,8 
bilhões, seu maior superávit já registrado. A medida de desemprego decresceu de 9,6% em 31 
de dezembro de 2004 para 8,3% em 31 de dezembro de 2005 nas principais regiões 
metropolitanas do Brasil, de acordo com estimativas do IBGE. Em 2005, a média de inflação, 
medida pelo IPCA, foi de 5,7% e a taxa Selic em 31 de dezembro de 2005 foi de 18,05%. O PIB 
cresceu 2,3% no mesmo ano.   

No ano de 2006, o real manteve sua tendência e teve apreciação frente ao dólar de 8,5% entre 
31 de dezembro de 2005 e 2006. Mesmo com a apreciação, o Brasil alcançou saldo em conta 
corrente positivo de US$6,3 bilhões. A medida de desemprego cresceu de 8,3% em 31 de 
dezembro de 2005 para 10,0% em 31 de dezembro de 2006 nas principais regiões 
metropolitanas do Brasil, de acordo com estimativas do IBGE. Em 2006, a média de inflação, 
medida pelo IPCA, foi de 3,1% e a taxa Selic em 31 de dezembro de 2006 foi de 13,19%. 

A tabela abaixo apresenta a variação do PIB, inflação, taxas de juros e taxa de câmbio para o 
Dólar nos períodos indicados: 

Exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2002 2003 2004 2005 2006

      
Variação do PIB ...................................................... 1,9% 0,5% 4,9% 2,3% 2,9%
Inflação (IGP-M)(1) ................................................... 25,3% 8,7% 12,4% 1,2% 3,8% 
Inflação  (IPCA)(2) .................................................... 12,5% 9,3% 7,6% 5,7% 3,1% 
CDI(3) ....................................................................... 19,0% 23,2% 16,2% 19,1% 12,5% 
TJLP(4) .................................................................... 9,9% 11,5% 9,8% 9,8% 6,9% 
Valorização (desvalorização) do real frente ao 
Dólar .......................................................................

(52,3%) 18,2% 8,1% 11,8% 8,5% 

Taxa de câmbio (fechamento) R$ por US$1,00...... R$3,533 R$2,889 R$2,654 R$2,341 R$2,138 
Taxa media de câmbio — R$ por US$1,00(5).......... R$2,929 R$3,071 R$2,927 R$2,934 R$2,177 
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Fonte: BNDES, Banco Central e Fundação Getúlio Vargas. 

(1) A inflação (IGP-M) é o índice geral de preço do mercado medido pela Fundação Getúlio Vargas. 
(2) A inflação (IPCA) é um índice de preços ao consumidor medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 
(3) A taxa CDI é a média das taxas dos depósitos interfinanceiros praticados durante o dia no Brasil (acumulada para o mês do fim 
do período, anualizada). 
(4) Representa a taxa de juros aplicada pelo BNDES para financiamento de longo prazo (fim do período). 
(5) Média das taxas de câmbio do último dia de cada mês durante o período. 

História e Desenvolvimento 
A Wilson Sons iniciou sua atuação no Brasil em 1837, em Salvador, Estado da Bahia, em 
função do incremento no comércio entre Brasil e Inglaterra decorrente da abertura dos portos 
brasileiros em 1808. Nessa primeira fase, a Companhia prestava serviços de agenciamento 
marítimo, primeira atividade do grupo no Brasil, bem como importação e exportação de 
mercadorias, tais como, carvão e manufaturas, dentre outros produtos.  

Em 1862 a Wilson Sons deu um novo passo para sua expansão, instalando-se no Rio de 
Janeiro. Em meados da década de 1870, diversificou significativamente seus negócios, 
acrescentando as atividades de estiva (carregamento e descarregamento das embarcações) e 
rebocagem marítima, quando começou a acumular experiência nos atuais segmentos de 
Terminais Portuários e Rebocagem. A Wilson Sons acelerou sua expansão geográfica em 
1913, e se instalou no porto de Rio Grande e na cidade de Porto Alegre, ambos no Rio Grande 
do Sul, e posteriormente em Blumenau, em Santa Catarina. 

Em 1959 a Companhia foi adquirida por um grupo de investidores liderados pela família 
Salomon, seus atuais controladores. A nova administração modificou o seu foco de atuação, 
encerrando a representação comercial de mercadorias e direcionando, suas atividades ao 
comércio exterior brasileiro, quando foram abertas novas unidades ao longo da costa brasileira. 

Em 1993, a Lei de Modernização dos Portos construiu a base para a exploração da atividade de 
terminais portuários pela iniciativa privada, e, em 1996, a Wilson Sons venceu a licitação e 
obteve a concessão para operar o terminal de containers no porto de Rio Grande, no Rio 
Grande do Sul - Tecon Rio Grande, iniciando suas operações em março de 1997. O Tecon Rio 
Grande foi o primeiro terminal portuário especializado em containers do Brasil a ser privatizado, 
e também o primeiro projeto de project finance do setor no Brasil. 

Em 1998, a Companhia expandiu as suas atividades para o segmento de logística, por meio do 
início da operação do Porto Seco de Santo André, em São Paulo. Em 2000, mediante nova 
concessão pública, a Wilson Sons passou a operar mais um terminal de containers localizado 
em Salvador, na Bahia - Tecon Salvador, atualmente o maior terminal de containers da região 
nordeste do Brasil. 

No mesmo ano, a Companhia iniciou a atividade de terminais portuários para apoio à indústria 
petrolífera, desenvolvendo operações em diversos pontos da sua costa. Em 2002, a Wilson 
Sons iniciou no segmento de Offshore, vencendo o processo de licitação e, celebrando com a 
Petrobras, contratos de prestação de serviços de longo prazo que engloba a construção e 
operação de embarcações PSV. 

Análise Gerencial do Desempenho 
Os resultados das operações durante o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, em 
comparação com o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005, se caracterizaram por um 
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aumento de 17,1% na receita líquida e por um aumento de 64,9% do lucro líquido. As 
demonstrações financeiras da Wilson Sons foram elaboradas de acordo com IFRS. 

Exercício social encerrado em % Variação 
2005 % AV 2006 % AV 2005/2006 

 (Em milhões de US$, exceto se indicado de outra forma) 
Receita líquida 285,2 100,0 334,1 100,0 17,1 
    
Insumos e materiais (50,4) -17,7 (53,9) -16,1 6,9 
Despesas com pessoal (71,7) -25,1 (83,1) -24,9 15,9 
Despesas com depreciação e amortização (14,0) -4,9 (15,1) -4,5 8,2 
Outras despesas operacionais (114,6) -40,2 (122,9) -36,8 7,2 
Resultado na venda de ativo imobilizado 0,6 0,2 0,4 0,1 -23,0 
Resultado na venda de joint venture 0 0,0 3,0 0,9 - 
Resultado positivo na aquisição de 
participação em subsidiária 

0 0,0 1,4 0,4 - 

Resultado Operacional 35,2 12,3 64,0 19,1 81,9 
    
Receitas Financeiras 11,5 4,0 9,4 2,8 -18,0 
Resultado na alienação de investimentos 0 0, (2,8) -0,8 - 
Despesas Financeiras (6,0) -2,1 (6,4) -1,9 -7,0 
Lucro antes do Imposto de Renda e 
Contribuição Social 

40,7 14,3 64,1 19,2 57,7 

    
Imposto de Renda e Contribuição Social (14,3) -5,0 (20,7) -6,2 44,5 
Lucro líquido do exercício 26,4 9,2 43,5 13,0 64,9 
      Atribuível para:    
            Sociedade controladora 24,8 8,7 42,7 12,8 72,1 
            Acionistas minoritários 1,6 0,6 0,8 0,2 -48,7 
    

Receita Líquida

A receita líquida aumentou 17,1%, passando de US$ 285,2 milhões no exercício encerrado em 
31 de dezembro de 2005 para US$ 334,1 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2006. A receita líquida da Wilson Sons por segmento de negócios variou da seguinte forma. 

2005 2006 Variação (%) 
(Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Terminais Portuários 98,6 127,4 29,2 
Rebocagem 106,5 118,8 11,5 
Logística 37,1 49,3 32,7 
Agenciamento Marítimo 20,7 17,8 (14,3) 
Offshore 7,2 8,4 15,3 
Atividades Não Segmentadas 15,0 12,5 (16,6) 
Total 285,2 334,1 17,1 

No segmento de Terminais Portuários a receita líquida aumentou 29,2%, passando de US$ 98,6 
milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 127,4 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. O aumento foi devido principalmente à 
recomposição de preços das atividades da Companhia de operação portuária de carregamento 
e descarregamento de navios em função de esforços comerciais para compensar a defasagem 
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decorrente da política de preços atrelados ao Dólar para armadores estrangeiros utilizada 
durante o exercício de 2005. Em função da recomposição de preços e do aumento no 
faturamento de outros serviços, a receita líquida média por container no segmento aumentou 
em 32,5%, passando de US$ 180 em 2005 para US$ 238 em 2006. Por outro lado, o aumento 
da receita foi atenuado pela redução de 2,4% do número total de containers movimentado, e de 
7,8% no número de containers movimentados no Tecon Rio Grande, principalmente em função 
da redução das exportações brasileiras de frango congelado devido (i) à redução do consumo 
mundial de frango decorrente do surto de gripe aviária na Ásia, (ii) perda de competitividade de 
alguns produtos de exportação devido a desvalorização cambial e (iii) obras de expansão do 
Tecon Rio Grande para construção do terceiro berço que ocasionaram perda de algumas 
escalas (mesmo diante do aumento das operações do Tecon Salvador em 13,6%).  

A receita líquida do segmento de Rebocagem aumentou 11,5%, passando de US$ 106,5 
milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 118,8 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006.  O aumento foi devido a: (i) atendimento a 
navios de maior deadweight, que geralmente geram maior faturamento por manobra de 
rebocagem portuária, (ii) recomposição de preços negociados com seus clientes, e (iii) maior 
quantidade de contratação de rebocadores de terceiros para atendimentos de clientes da 
Companhia, devido a picos de demanda pontuais.  

No segmento de Logística a receita líquida aumentou 32,7%, passando de US$ 37,1 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 49,3 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006. As principais razões para este aumento foram: (i) conquista de 
novos clientes, (ii) aumento de escopo dos serviços para base de clientes existente, e (iii) 
valorização cambial, tendo em vista que a maior parte das receitas deste segmento são 
atreladas ao Real. 

A receita líquida no segmento de Agenciamento Marítimo reduziu 14,3%, passando de 
US$ 20,7 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 17,8 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, principalmente, em razão da perda de 
alguns clientes armadores, que implementaram agência marítima própria, mesmo diante do 
aumento de 15% no atendimento de embarcações tramp (não regulares).  

No segmento de Offshore, a receita líquida aumentou 15,3%, passando de US$ 7,2 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 8,4 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006. Este aumento foi devido principalmente a serviços spot (não 
recorrentes) prestados no primeiro trimestre de 2006, em adição àqueles normalmente 
prestados sob os contratos firmados com a Petrobras. 

No que diz respeito à receita líquida alocada em Atividades Não Segmentadas, houve uma 
redução de 16,6%, passando de US$ 15,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2005 para US$ 12,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, 
principalmente em função da redução na quantidade de construções e manutenção realizadas 
para terceiros no seu estaleiro, que se concentrou na construção de um novo PSV que será 
utilizado pelo segmento de Offshore da Wilson Sons. 

Insumos e materiais

Os custos de Insumos e Materiais aumentaram 6,9%, passando de US$ 50,4 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 53,9 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006, principalmente em função de: (i) aumento das suas operações, 
especificamente nos segmentos de Rebocagem e Logística, (ii) aumento de 7% do custo de 
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combustível, e (iii) variação cambial, uma vez que seus custos de insumos e materiais são 
predominantemente atrelados ao Real. 

Despesas com pessoal

As despesas com pessoal da Companhia aumentaram 15,9%, passando de US$ 71,7 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 83,1 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006. Esse aumento deveu-se principalmente a: (i) 
crescimento das operações do Tecon Salvador que levou à contratação de novos funcionários e 
criação de um terceiro turno adicional a partir de setembro de 2006, (ii) aumento da equipe no 
segmento de Logística em função do aumento de operações promovida pela conquista de 
novos clientes, (iii) aumentos relativos a acordos coletivos, e (iv) variação cambial, uma vez que 
as despesas com pessoal são integralmente atreladas ao Real. 

Despesas com depreciação e amortização

As despesas com depreciação e amortização da Wilson Sons aumentaram 8,2%, passando de 
US$ 14,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 15,1 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. Os aumentos foram devidos a: (i) adição 
de dois novos rebocadores à sua frota, e (ii) início da depreciação das obras de expansão do 
Tecon Rio Grande já registradas como ativo imobilizado.    

Outras Despesas Operacionais

As outras despesas operacionais aumentaram 7,2%, passando de US$ 114,6 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 122,9 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006.  De forma geral, houve aumento nas contas de: (i) 
manutenção de rebocadores e embarcações PSV, e (ii) custos de transporte rodoviário do seu 
segmento de Logística, decorrente do aumento de 15% no volume das suas operações.  

Resultado na venda de ativo imobilizado

Houve um lucro de US$ 0,4 milhão no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006, 
decorrente de alienação de diversos ativos de pequeno valor, enquanto no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2005 o lucro foi de US$ 0,6 milhão. 

Resultado na venda de joint venture

Houve um lucro de US$ 3,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 em 
função da venda de sua participação de 50% da WR Operações Portuárias Ltda., que 
oferece serviços de operação portuária de container no Porto de São Francisco do Sul, 
Estado de Santa Catarina. Este lucro verificado em 2006 foi alocado no segmento de 
Terminais Portuários. No exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 não houve 
resultado na venda de joint venture.

Resultado positivo na aquisição de participação em subsidiária

Houve um lucro de US$ 1,4 milhão no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 em 
função da aquisição de 35% da participação societária (em adição à participação de 40% 
previamente detida) da Brasco Logística Offshore Ltda., que oferece serviços portuários para 
embarcações que atendem atividades de petróleo e gás. O lucro verificado em 2006 foi 
alocado no segmento de Terminais Portuários. No exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2005 não houve resultado positivo na aquisição de participação em subsidiária. 

Resultado Operacional
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O resultado operacional no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006 apresentou 
crescimento de 81,9%, passando de US$ 35,2 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2005 para US$ 64,0 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. 
O resultado operacional da Wilson Sons por segmento de negócios variou da seguinte forma: 

2005 2006 Variação (%) 
(Em milhões de US$, exceto de indicado de outra forma) 

Terminais Portuários 12,2 39,4 224,2 
Rebocagem 32,6 31,4 (3,7) 
Logística 2,0 4,2 112,3 
Agenciamento Marítimo 4,6 8,5 84,3 
Offshore 1,6 1,1 (28,9) 
Atividades Não Segmentadas (17,7) (20,6) 16,1 
Total 35,2 64,0 81,9 

No segmento de Terminais Portuários, o resultado operacional aumentou 224,2%, passando de 
US$ 12,2 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 39,4 milhões 
no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. Essa variação pode ser explicada uma 
vez que os fatores que influenciaram sua receita líquida, principalmente recomposição de 
preços, uma vez que geraram ganho de margem. 

O resultado operacional no segmento de Rebocagem diminuiu 3,7%, mesmo diante dos fatores que 
afetaram positivamente a receita líquida deste segmento, passando de US$ 32,6 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 31,4 milhões no exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2006. Os principais motivos para esta redução foram: (i) a variação 
cambial, considerando que a maior parte das receitas deste segmento é denominada em Dólares, 
enquanto custos e despesas são predominantes em Reais, (ii) o aumento de 7% no custo de 
combustíveis e (iii) o aumento da depreciação em função da entrada em operação de dois novos 
rebocadores.  

No segmento de Logística, o resultado operacional aumentou 112,3%, passando de US$ 2,0 
milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 4,2 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006. O principal motivo para este aumento, em linha com os 
fatores que influenciaram a receita líquida deste segmento, está ligado ao ganho de escala com o 
aumento das suas operações.   

O resultado operacional no segmento de Agenciamento Marítimo apresentou aumento de 
84,3% no resultado operacional, passando de US$ 4,6 milhões no exercício encerrado em 31 
de dezembro de 2005 para US$ 8,5 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2006. As razões para este aumento, mesmo diante do fator que impactou negativamente a 
receita líquida deste segmento, foram (i) resultado de serviços adicionais prestados ao armador 
CMA-CGM, sem aumentos de custos variáveis, (ii) a redução dos custos operacionais deste 
segmento, e (iii) aumento no atendimento de embarcações tramp (não regulares).  

No segmento de Offshore, o resultado operacional apresentou redução de 28,9%, passando de 
US$ 1,6 milhão no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 1,1 milhão no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. A redução do resultado pode ser explicada, 
mesmo diante do aumento de receita líquida deste segmento, pela variação cambial, 
considerando que a maior parte das receitas deste segmento é atrelada ao Dólar, enquanto custos 
e despesas são predominantes em Reais, a exemplo dos custos de pessoal. 
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No que diz respeito ao resultado operacional alocado em Atividades Não Segmentadas, houve 
um aumento de 16,1% no prejuízo do segmento, passando de US$ 17,7 milhões negativos no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 20,6 milhões negativos no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006, principalmente em função do aumento do custo de 
administração da Companhia que acompanhou o aumento da sua receita líquida.  

Receitas Financeiras

As receitas financeiras reduziram 18,0%, passando de US$ 11,5 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005 para US$ 9,4 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006, principalmente devido a: (i) redução no resultado das aplicações financeiras 
em CDI, motivada pela queda do CDI médio de 19% em 2005 para 15% em 2006, (ii) redução 
de 15% no saldo médio de aplicações financeiras em Reais e (iii) diminuição nos ganhos de 
conversão cambial causada pela menor desvalorização do Dólar frente ao Real, quando 
comparada com o período anterior, em contraposição à redução nas perdas com fundos 
cambiais e operações de swap (gerada pela diferença na ponta ativa (US$), ligada à 
desvalorização da moeda americana, frente à ponta passiva (R$) ligada à variação do CDI), em 
linha com a decisão da Companhia de reduzir a sua posição nestes instrumentos. 

Resultado na Alienação de Investimentos

Houve uma perda de US$ 2,8 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006
em função da baixa contábil de empréstimos entre empresas coligadas. No exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2005 não houve resultado na alienação de investimentos. 

Despesas Financeiras

As despesas financeiras aumentaram 7,0%, passando de US$ 6,0 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005, para US$ 6,4 milhões no exercício encerrado em 31 de 
dezembro de 2006, principalmente em razão do término de contratos de leasing de 
equipamentos utilizados no Tecon Rio Grande. 

Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuição Social 

O lucro antes do imposto de renda e contribuição social aumentou 57,7%, passando de R$ 40,7 
milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$ 64,1 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2006, como conseqüência do significativo aumento do 
resultado operacional da Companhia.  

Imposto de Renda e Contribuição Social 

As despesas com imposto de renda e contribuição social aumentaram 44,5%, passando de 
R$ 14,3 milhões no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$ 20,7 milhões no 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2006. O aumento acompanhou a evolução positiva 
do lucro antes do imposto de renda.  

Lucro Líquido do Exercício

O lucro líquido da Wilson Sons aumentou 64,9%, passando de US$ 26,4 milhões no exercício 
encerrado em 31 de dezembro de 2005, para US$ 43,5 milhões no exercício encerrado em 31 
de dezembro de 2006. 
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GOVERNANÇA CORPORATIVA 

Introdução 

Segundo o Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC), governança corporativa é o 
sistema pelo qual as sociedades são dirigidas e monitoradas, envolvendo os relacionamentos 
entre acionistas, conselho de administração, diretoria, auditores independentes e conselho 
fiscal. Os princípios básicos que norteiam esta prática são (i) transparência; (ii) eqüidade; (iii) 
prestação de contas (accountability); e (iv) responsabilidade corporativa. 

Pelo princípio da transparência, entende-se que a administração deve cultivar o desejo de 
informar não só o desempenho econômico-financeiro da companhia, mas também todos os 
demais fatores (ainda que intangíveis) que norteiam a ação empresarial. Por eqüidade entende-
se o tratamento justo e igualitário de todos os grupos minoritários, colaboradores, clientes, 
fornecedores ou credores. O princípio de accountability, por sua vez, caracteriza se pela 
prestação de contas da atuação dos agentes de governança corporativa a quem os elegeu, 
com responsabilidade integral daqueles por todos os atos que praticarem. Por fim, 
responsabilidade corporativa representa uma visão mais ampla da estratégia empresarial, com 
a incorporação de considerações de ordem social e ambiental na definição dos negócios e 
operações. 

Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa do IBGC 

O “Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa”, editado pelo IBGC, objetiva 
indicar os caminhos para todos os tipos de sociedade visando a (i) aumentar o valor da 
sociedade; (ii) melhorar seu desempenho; (iii) facilitar seu acesso ao capital a custos mais 
baixos; e (iv) contribuir para sua perenidade, sendo que os princípios básicos inerentes a esta 
prática são a transparência, a eqüidade, a prestação de contas e a responsabilidade 
corporativa. 

A Wilson Sons é uma sociedade constituída de acordo com as leis de Bermuda, as quais 
diferem, em diversos aspectos relevantes, das leis brasileiras, inclusive no que tange aos 
direitos dos acionistas minoritários. Não obstante, a Companhia adota as seguintes práticas de 
governança corporativa, que são recomendadas pelo IBGC em tal código: 

• tratamento justo e igualitário de todos os grupos minoritários, sejam do capital ou das 
demais "partes interessadas" (stakeholders), como colaboradores, clientes, fornecedores ou 
credores; atitudes ou políticas discriminatórias, sob qualquer pretexto, são totalmente 
inaceitáveis; 

• os agentes de governança corporativa devem prestar contas de sua atuação a quem os 
elegeu e respondem integralmente por todos os atos que praticarem no exercício de seus 
mandatos; 

• conselheiros e executivos da Companhia zelam pela perenidade das organizações 
(visão de longo prazo, sustentabilidade) e, portanto, incorporam considerações de ordem social 
e ambiental na definição dos negócios e operações;  
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• o direito de voto é assegurado a todos os acionistas da Companhia, independentemente 
da espécie ou classe de suas ações e na proporção destas, sendo que uma ação assegura o 
direito a um voto; 

• o acordo de acionistas da Companhia, que trata, entre outros, de compra e venda das 
ações de emissão da Companhia, preferência para adquiri-las, exercício do direito a voto ou do 
poder de controle, está disponível a todos os demais acionistas e encontra-se arquivado na 
sede social, juntamente com as respectivas alterações; 

• o acordo de acionistas da Companhia não vincula nem restringe, de qualquer forma, o 
exercício do direito de voto de quaisquer membros do Conselho de Administração, os quais 
deverão cumprir fielmente seu dever de lealdade e diligência para com a Companhia, 
sobrepondo-o aos interesses particulares daqueles que os elegeram; 

• o acordo de acionistas da Companhia não indica quaisquer diretores para a Companhia; 

• o registro de todos os acionistas, com a indicação das respectivas quantidades de 
ações e demais valores mobiliários de emissão da Companhia, deve ser disponibilizado pela 
Companhia para quaisquer de seus acionistas; 

• convocações de assembléias gerais e documentação pertinente disponíveis desde a 
data da primeira convocação, com detalhamento das matérias da ordem do dia, sem a inclusão 
da rubrica “outros assuntos” e sempre visando a realização de assembléias gerais em horários 
e locais que permitam a presença do maior número possível de acionistas; 

• a Companhia possui mecanismos para estimular o recebimento, antes da assembléia 
geral, de propostas que os acionistas tenham interesse de incluir na ordem do dia; 

• os acionistas têm sempre a faculdade de pedir informações à diretoria da Companhia e 
recebê-las em tempo hábil, sendo que as perguntas devem ser feitas por escrito e dirigidas ao 
diretor-presidente ou ao diretor de relações com investidores; 

• fazer constar votos dissidentes nas atas de assembléias gerais ou reuniões, quando 
solicitado; 

• contratação de empresa de auditoria independente para a análise de balanços e 
demonstrativos financeiros, sendo que esta mesma empresa não é contratada para prestar 
outros serviços, assegurando a total independência; 

• estatuto social claro quanto à (i) forma de convocação da assembléia geral; (ii) 
competências do Conselho de Administração e da diretoria; (iii) sistema de votação, eleição, 
destituição e mandato dos membros do Conselho de Administração e da diretoria; 

• transparência na divulgação dos relatórios anuais da administração; 

• vedação ao uso de informações privilegiadas e existência de política de divulgação de 
informações relevantes; 

• dispersão de ações (free float), visando a liquidez dos títulos; 

• composição do conselho de administração da Companhia com ao menos 20% de 
membros independentes (ausente de vínculos com a Companhia e com o seu acionista 
controlador);  

• conselheiros com experiência em questões operacionais e financeiras e experiência em 
participação em outros conselhos de administração;  
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• previsão estatutária de vedação ao acesso de informações e de direito de voto de 
conselheiros em situações de conflito de interesse; 

• a remuneração dos conselheiros da Companhia: (i) reflete adequadamente o tempo, 
esforço e experiência dedicados à função; (ii) propicia o incentivo adequado para alinhar seus 
interesses aos dos acionistas; e (iii) não compromete a capacidade do conselheiro de exercer 
um julgamento independente, norteado pelo interesse da Companhia e de seus acionistas. 

Práticas Diferenciadas de Governança Corporativa 

Em 2000, a BOVESPA introduziu três segmentos especiais para negociação de valores 
mobiliários no mercado de ações, conhecidos como Níveis 1 e 2 de Práticas Diferenciadas de 
Governança Corporativa e Novo Mercado. O objetivo foi criar um mercado secundário para 
valores mobiliários emitidos por companhias abertas brasileiras que sigam as melhores práticas 
de governança corporativa. Os segmentos de listagem são destinados à negociação de ações 
emitidas por companhias que se comprometam voluntariamente a cumprir boas práticas de 
governança corporativa e maiores exigências de divulgação de informações em relação 
àquelas já impostas pela legislação brasileira. Em geral, tais regras ampliam os direitos dos 
acionistas e melhoram a qualidade da informação a eles fornecida.  

As regras de governança corporativa da BOVESPA não permitem que uma companhia 
estrangeira que tenha BDRs admitidos à negociação no Brasil adira a qualquer um dos três 
segmentos especiais para negociação de valores mobiliários. Dessa forma, como somos uma 
sociedade regida pela legislação da Bermuda que terá BDRs admitidos a negociação na 
BOVESPA, não podemos aderir aos diferentes níveis de governança corporativa da BOVESPA. 

Sem prejuízo do acima exposto, os titulares dos BDRs contarão com os seguintes direitos de 
acordo com o nosso Estatuto e o Contrato de Depósito: 

• desde que de acordo com as disposições do contrato de depósito, direito de voto nas 
Assembléias Gerais da Companhia; 

• que 20% dos membros do conselho de administração da Companhia, que terá um 
mínimo de cinco conselheiros, sejam independentes; 

• em caso de alienação a título oneroso do controle direto da Companhia, direito de 
alienação de suas ações nas mesmas condições asseguradas ao acionista controlador direto 
(tag along com 100% do preço);  

• recebimento de dividendos integrais de no mínimo 25% do lucro líquido, após a 
realização de reservas, e quaisquer outros benefícios que vierem a ser declarados pela 
Companhia a partir da Data de Liquidação, proporcionalmente às suas respectivas 
participações no total das ações de emissão da Companhia; 

• em caso de liquidação da Companhia, direito ao rateio dos ativos remanescentes 
da Companhia após o pagamento de todos os passivos na proporção de suas respectivas 
participações no total das ações de emissão da Companhia; 

• resolução de disputas via arbitragem a ser conduzida na London Court of 
International Arbitration; 

• todos os demais direitos assegurados pelo Estatuto Social da Companhia. 
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Gestão de Riscos 
A Wilson Sons está exposta a riscos de mercado advindos do curso normal de suas atividades. 
Esses riscos envolvem principalmente a possibilidade de flutuações nas taxas de câmbio e 
juros, bem como a exposição à oferta de insumos de produção, que possam afetar de modo 
substancial as suas receitas. 

Risco de Taxa de Câmbio

Em 31 de dezembro de 2006, o endividamento de curto e longo prazo atrelado ao Dólar da 
Companhia correspondia a 99,3% (US$109,3 milhões) do total de seu endividamento. O 
endividamento de curto prazo é protegido contra o risco de variação cambial, nos termos da 
política de swap cambial da Wilson Sons. Em 31 de dezembro de 2006 a Companhia possuía 
contratos de swap com instituições financeiras no montante de US$13,5 milhões. 

O resultado das operações da Wilson Sons também é afetado pela variação cambial, visto que 
parcela significativa de suas receitas e custos é atrelada ao Dólar. Em 2006, aproximadamente 
12% de seus custos totais e 56% de suas receitas líquidas estava atrelado ao Dólar. Essa 
participação de receitas e custos atrelada ao Dólar é diferenciada por segmento, conforme 
percentuais aproximados abaixo: 

Terminais portuários: 52 % das receitas e 2 % dos custos são atrelados ao US$; 

Rebocagem: 77% das receitas e 35% dos custos são atrelados ao US$; 

Logística; 13% das receitas são atreladas ao US$, enquanto todos os custos são atrelados ao 
Real; 

Agenciamento Marítimo: 94% das receitas são atreladas ao US$, enquanto todos os custos são 
atrelados ao Real; 

Offshore: 56% das receitas e 5% dos custos são atrelados ao dólar; 

Atividades não segmentadas: receitas e custos atrelados a US$ nas atividades de Estaleiro 
e Dragagem não são significativos. Quanto à administração da Companhia, os custos são 
atrelados primordialmente ao Real. 

Tendo o ano de 2006 como base, o efeito da desvalorização de 10% do Real frente ao Dólar 
teria um impacto negativo sobre as receitas da Wilson Sons na ordem de 4%, compensado por 
um impacto negativo da ordem de 8% nos custos totais, causando um impacto positivo na 
ordem de 13% no seu resultado operacional. 

Risco de Taxa de Juros

O risco de taxa de juros é o risco atrelado à previsibilidade das despesas financeiras da 
Companhia, em função da parcela da dívida que é contratada a taxas flutuantes.  

Nos financiamentos mantidos junto ao IFC, grande parte dos juros incidentes são atrelados à 
taxa Libor, de modo que essa parcela da dívida com taxa flutuante está sujeita às oscilações da 
taxa Libor. A Wilson Sons não realiza proteção de Libor. 

Risco de Índices

Os custos de insumos e materiais da Companhia (principalmente de combustíveis, lubrificantes 
e materiais de manutenção) representaram 20% de seus custos operacionais em 2006, e 
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sofrem influência do processo inflacionário do Real, porém não estão diretamente referenciados 
a índices de inflação.

As despesas com pessoal da Wilson Sons representaram 31% do total de seus custos 
operacionais em 2006. No Brasil, os salários são reajustados anualmente com base em acordos 
coletivos celebrados entre os sindicatos dos empregadores e dos empregados. 

Outras despesas operacionais representaram em 2006 cerca de 44% dos custos operacionais 
totais da Companhia, e são compostos de gastos com diversos itens, que incluem seguros, 
serviços de manutenção, aluguéis, contratação de fretes e outras despesas administrativas. 
Tais itens, em sua maioria, são atrelados ao Real, e sofrem influência do processo inflacionário 
dessa moeda, porém não estão diretamente referenciados a índices de inflação.

Tecnologia da Informação 
A Wilson Sons desenvolve internamente diversos softwares que nos auxiliam na prestação de 
serviços em todos os nossos segmentos, dentre eles destacamos nossos software de (i) 
planejamento, acompanhamento e faturamento das operações de rebocagem, (ii) gestão de 
retaguarda dos terminais portuários de containers, (iii) controle de movimentação e estoques de 
containers, (iv) administração de armazéns com controle físico e contábil das mercadorias 
depositadas e movimentadas, (v) planejamento, execução, monitoramento e controle de 
transporte, (vi) gerenciamento de agenciamento marítimos liner e tramp, (vii) gestão das 
despesas de armadores, e (viii) interação operacional com nossos clientes via internet. 

Adicionalmente, a Companhia possui licença perpétua de uso dos seguintes softwares: (i) 
“SPARCS”, destinado a controlar e gerenciar os terminais portuários de containers, capaz de 
acompanhar a carga em todos os seus movimentos e controlar a melhor disposição da carga 
seja no pátio ou no cais, e (ii) “GKO”, destinado à gestão e cálculo de frete em diversas 
modalidades de transporte. 

Recursos Humanos
Em 31 de dezembro de 2006, a Wilson Sons possuía 3.627 empregados. A tabela a seguir 
mostra o número de empregados e seus segmentos de atuação: 

Segmentos de Atuação 31/12/2006 

Rebocagem 770 
Terminais Portuários 1.120 
Rebocagem 770 
Logística 809 
Agenciamento Marítimo 196 
Offshore 64 
Atividades Não Segmentadas 668 
Total 3.627 

No exercício de 2006, a Wilson Sons despendeu, a título de pagamento de salários e encargos 
sociais, o valor mensal de, aproximadamente, R$ 13,9 milhões. Seus empregados são 
representados pelos sindicatos dos empregados nas diferentes regiões onde opera. 
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A cada ano, os salários pagos a seus empregados são objeto de dissídio coletivo entre os 
sindicatos patronais e dos trabalhadores, sendo os reajustes salariais dos empregados da 
Companhia para o ano de 2006 estabelecidos em percentuais que variavam de 5% até 6%, em 
períodos definidos chamados data-base nos meses de janeiro, fevereiro, abril, maio, junho, 
outubro e novembro, dependendo do estabelecimento das suas subsidiárias.  

Benefícios

A Wilson Sons oferece os seguintes benefícios aos seus empregados: vale-refeição, seguro-
saúde, seguro de vida, treinamento, vale-transporte e plano de remuneração variável cujo 
escopo é incentivar as vendas como forma de reconhecer e estimular os esforços individuais e 
de equipe para receita de logística. 

Além disso, seus empregados podem aderir ao Plano de Previdência Privada celebrado com o 
grupo Exato Hartford que estabelece benefícios por aposentadoria normal, invalidez ou morte 
de acordo com as contribuições direcionadas ao Fundo de Investimento Especialmente 
Constituído (“FIE”). 

Programa de Participação nos Lucros e Resultados

A Companhia conta com um programa de participação nos lucros e resultados, que garante aos 
seus diretores, gerentes, coordenadores e encarregados de departamento, o recebimento de 
remuneração variável atrelada ao resultado obtido pela Wilson Sons e às metas individuais, 
buscando reconhecer e recompensar a produtividade individual e motivar a busca por padrões 
de excelência no desempenho de suas funções. 

Programa de Treinamento

A Wilson Sons investiu diretamente em programas de treinamento de profissionais 
aproximadamente US$ 660 mil em 2006. Desenvolveu treinamento institucional direcionado à 
comunicação aos profissionais sobre seus valores e objetivos.  

Seguro 
Com a diversidade de serviços e a complexidade das atividades, a Wilson Sons enfrenta vários 
riscos e procura adotar medidas que visem a minimizá-los. Sua política de seguros procura 
maximizar as coberturas com adequado custo de prêmio e em conformidade com os padrões de 
cada segmento, além de cumprir a legislação vigente e atender suas obrigações contratuais. Dessa 
forma, a Companhia mantém apólices de seguros com seguradoras brasileiras líderes e 
financeiramente sólidas não somente para as suas embarcações, mas também para todas as suas 
instalações (terminais portuários, armazéns, escritórios), equipamentos e maquinário. 

Adicionalmente, a Wilson Sons é membro de clubes de seguro de proteção e indenização que 
visam complementar o seguro normal protegendo as embarcações e a respectiva carga contra 
sinistros que envolvam responsabilidades dos armadores por danos causados a terceiros e risco de 
colisão (até ¼ do valor da outra embarcação, mas nada em relação ao prejuízo da embarcação do 
próprio armador). 

As embarcações da Companhia (rebocadores e PSV) contam com seguro de casco que tem por 
finalidade indenizar o segurado e/ou beneficiário das perdas e danos que atinjam a embarcação, 
seu casco, suas máquinas e todo o seu aparelhamento.  
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As instalações da Wilson Sons contam com seguro compreensivo que conjuga diversos riscos tais 
como: responsabilidade do operador portuário, danos materiais para bens móveis e imóveis, perda 
de receita bruta e/ou despesas adicionais ou extraordinárias conseqüente de paralisação total ou 
parcial das atividades do segurado devido a danos físicos a equipamentos de manuseio ou a 
bloqueio de atracadouro/ancoradouro. 

A intenção da Companhia é continuar com sua prática de obter cobertura de seguro global onde for 
possível, aumentando a cobertura quando necessário e reduzindo custos. Em 2006 a Wilson Sons 
incorreu em despesas no valor total de, aproximadamente, US$6,1 milhões relativas à contratação 
de cobertura de seguro. 

Sustentabilidade
Responsabilidade Social 

A Wilson Sons acredita que toda empresa tem deverer a cumprir com a sociedade que não se 
limitam às obrigações governamentais, e busca cumprir com esses deveres da melhor forma 
possível. A Companhia é comprometida com a ética e a qualidade de vida dos colaboradores, de 
suas famílias, da comunidade e da sociedade como um todo. No Brasil a Wilson Sons tem 
iniciativas sociais e incentivamos seus funcionários a participar dessas e outras iniciativas sociais 
com o objetivo de melhorar a vida das pessoas. 

A Companhia busca o melhor relacionamento junto às comunidades onde está presente, com o 
propósito de promover o desenvolvimento e a melhoria da qualidade de vida, zelando pelo meio 
ambiente, com respeito aos direitos sociais, humanos e dos consumidores.  

Dessa forma, a Wilson Sons tem como objetivo contribuir para a melhoria contínua da qualidade 
educacional e cultural oferecida aos jovens escolares, além de dar assistência à infância, 
estimulando o exercício da cidadania e objetivando a construção de um mundo mais harmônico. 

A Companhia também apóia projetos voltados à inclusão social plena, focados no atendimento a 
minorias com algum tipo de deficiência ou com problemas de saúde. Outras ações pontuais de 
apoio material e financeiro aos projetos sociais estruturados são desenvolvidas pela Companhia e 
seus colaboradores, em atenção às necessidades da comunidade. 

Dentre as ações sociais em que a Wilson Sons participa no Brasil, destacam-se: 

Contribuições para as instituições Pastoral do Menor da Arquidiocese, Escola de Gente e Casa 
Jimmy (projeto da organização inglesa Task Brasil Trust), todas localizadas no Rio de Janeiro, 
Estado do Rio de Janeiro, para o atendimento de crianças e adolescentes em ações de 
encaminhamento escolar e profissional, além de auxílio às famílias das crianças e adolescentes 
envolvidos; e 

Projeto Casa da Criança – ampliação das instalações da Associação Mensageiros do Amor - 
AMAC, em Salvador, Estado da Bahia. 

Responsabilidade Histórico-Cultural

Na área histórica, a Companhia criou o Centro de Memória Wilson Sons, onde estão organizados 
aproximadamente quatro mil documentos, que compreendem documentos do grupo Wilson Sons e 
documentos que retratam a história brasileira dos segmentos onde está inserida. Seu trabalho é de 
constante busca por maiores informações e atualização do seu acervo. 
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Adicionalmente, a Companhia patrocina livros ligados a temas do comércio internacional, tais como: 
“Na Rota do Ouro e da Prata”, “Embarcações brasileiras”, “Navios e Navegantes” e “Brasil pelos 
Mares”. Por meio do Centro de Memória e dos livros patrocinados, a Wilson Sons compartilha 
informações dos seus segmentos de atuação e contribui para a preservação da memória do País. 

Responsabilidade Ambiental

A Wilson Sons dedica especial atenção à questão do meio ambiente, saúde e segurança, com uma 
visão de desenvolvimento sustentável das suas atividades, produtos e serviços, estabelecendo a 
preservação ambiental como uma das suas prioridades. A conduta da Companhia em relação ao 
meio ambiente envolve aplicar todas as medidas necessárias para prevenir danos ao meio 
ambiente, incluindo uma avaliação prévia dos efeitos potenciais nesse âmbito ainda no estágio 
inicial de planejamento de produtos e processos. A Wilson Sons considera uma tarefa contínua de 
gerenciamento cultivar e promover um senso de responsabilidade pela preservação ambiental, tanto 
entre funcionários quanto entre os parceiros contratados. 

A Companhia possui um comitê ambiental para analisar os segmentos de suas atividades de forma 
a estabelecer política de conscientização interna, controles das atividades de risco, planos de ações 
e de emergência específicos para cada segmento, tornando a prestação dos seus serviços mais 
eficiente e segura, contribuindo para minimizar os impactos das suas atividades no meio ambiente. 

A Wilson Sons doou para a Associação das Empresas de Mergulho do Estado de Pernambuco, três 
rebocadores desativados (um em 2002, outro em 2004 e o outro em 2006), que depois de 
afundados ajudaram na recuperação de ecossistemas marinhos, servindo como um laboratório vivo 
para que universidades possam desenvolver estudos sobre a biologia marinha. Tais afundamentos 
provocados foram os primeiros naufrágios no Brasil autorizados pela Capitania dos Portos e pelo 
IBAMA. 

Auditoria Independente 
Conforme o disposto na Instrução CVM nº 381/03, art. 2º, informamos que a auditoria independente 
da Wilson Sons é a Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, que revisa suas 
demonstrações financeiras. Os serviços prestados pela Deloitte à Datasul foram unicamente 
aqueles relacionados a auditoria externa. 
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