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Oficio n? 128/2026/CVM/SRE/GER-1
Rio de Janeiro, 16 de junho de 2026.

Ao Senhor

Bernardo Brito Correa Veiga

Iltal BBA Assessoria Financeira S.A

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n? 3.500, 22 andar

CEP: 04538-132 Sao Paulo - SP

E-mail: bernardo.veiga@itaubba.com

E-mail (Companhia): luiz.carvalho@bravaenergia.com

E-mail (Assessores Juridicos): LSodre@mayerbrown.com; RTella@mayerbrown.com;
Jarakawa@mattosfilho.com.br

E-mail (B3): compliance@b3.com.br; daniel.simoes@b3.com.br;
flavia.mouta@b3.com.br; raphael.giovanini@b3.com.br; ana.pereira@b3.com.br;
willy.zeh@b3.com.br; Guilherme.lgudin@b3.com.br; diane.freo@b3.com.br;
Thais.maharaj@b3.com.br;

Assunto: Suspensao da Oferta Publica de Aquisicao de Acoes (“OPA”) para
aquisicao de controle de Brava Energia S.A. - Processo CVM n2
19957.009862/2026-74

Prezados senhores,

1. Referimo-nos ao Fato Relevante divulgado em 15/06/2026 ("Fato
Relevante") por Brava Energia S.A. ("Companhia"), por meio do qual a Companhia
informou ter recebido notificacao de Ecopetrol Investimentos do Brasil S.A.
("Ofertante") comunicando sua intencao de apresentar recurso ao Colegiado da CVM
contra o entendimento manifestado por esta darea técnica no Oficio n?
119/2026/CVM/SRE/GER-1 ("Oficio"), que apontou a necessidade de ajustes na
documentacao da Oferta PuUblica de Aquisicao de Acdes ("OPA" ou "Oferta") para
aquisicao do controle da Companhia, registrada em 25/05/2026 sob o n@°
CVM/SRE/AUT/OPA/AQC/2026/001.

2. A proposito, considerando que os ajustes solicitados por meio do Oficio
nao foram realizados até a data limite estipulada no Oficio, qual seja, 15/06/2026,
comunicamos a suspensao imediata da Oferta, nos termos do inciso | do art. 72 da
Resolucao CVM 215/2024 ("Resolugcao CVM 215"), em razao da existéncia de
irregularidades sanaveis em sua documentacao.



3. Antes de adentrar as questdes que justificam a presente suspensao,
cumpre mencionar que, em 23/04/2026, mesma data em que foi divulgada a
intencao de lancamento da OPA, a Ofertante celebrou contrato de compra e venda
de acdes da Companhia com determinados acionistas (o “SPA”), de modo que sua
celebracao se deu no dia gue marcou o inicio do periodo da OPA (o "Periodo da
OPA"), conforme definido no inciso XIV do art. 22 da Resolucao CVM 215/2024 (a
"Resolucao CVM 215").

4. Ressalta-se que esta area técnica nao questiona a validade, a licitude ou
a conveniéncia do contrato privado de compra e venda de acdes celebrado entre a
Ofertante e determinados acionistas da Companhia. O SPA constitui instrumento de
direito privado, celebrado no exercicio da autonomia negocial das partes.

5. O que fundamenta a presente medida de suspensao sao as
irregularidades identificadas na estrutura da prépria OPA — operacdo publica
regulada pela Lei n? 6.404/76 ("LSA") e pela Resolucao CVM 215, cujo registro foi
obtido perante esta Autarquia e que se sujeita integralmente ao regime juridico
aplicdvel ao mercado de capitais. E a OPA, tal como estruturada, registrada e
divulgada ao mercado, e nao o SPA considerado isoladamente, que apresenta
incompatibilidades com as normas aplicaveis.

6. As irregularidades apontadas nao decorrem da mera existéncia do SPA,
mas da forma pela qual a OPA foi estruturada em conjunto com referido contrato,
resultando, no entendimento desta area técnica, em incompatibilidades com os
principios e regras que regem as ofertas publicas de aquisicao de acdes no Brasil,
nos seguintes termos:

DA INTERDEPENDENCIA DAS OPERACOES

6.1. Da leitura do SPA, depreende-se que o planejamento da operacao ja
envolvia a realizacao da OPA, evidenciando que SPA e OPA constituem
operacOes indissociaveis. Nesse contexto, ndao hda, nem mesmo sob uma
interpretacao teleolégica da norma, como afastar a conclusao de que a
celebracao do SPA se deu dentro do Periodo da OPA.

6.2. O SPA e a OPA integram uma Unica operacao econdmica voltada a
aquisicao do controle da Companhia, possuindo finalidade comum e carater
contratualmente interdependente, tendo em vista que: (i) a eficacia da OPA
depende da consumacao do SPA; e (ii) a consumacao do SPA estd condicionada
ao sucesso da OPA.

6.3. Cabe ressaltar ainda que, nos termos do SPA, nao se trata apenas de
interdependéncia econdmica, mas de condicionamento juridico expresso, que
vincula a consumacao do SPA ao sucesso da OPA.

6.4. Da mesma forma, o SPA prevé o fechamento simultaneo com a
aquisicao das acdes na OPA, evidenciando que as operacdes nao apenas sao
interdependentes, mas também concebidas para se consumar de forma unitaria.

6.5. Nesse sentido, a simultaneidade entre a celebracao do SPA e a
divulgacao da intencao de lancamento da OPA constitui elemento adicional
indicativo da existéncia de uma Unica operacao econdmica, evidenciando que
SPA e OPA nao se apresentam como negdécios autbnomos e independentes, mas
como etapas de uma mesma operacao destinada a aquisicdo do controle da
Companbhia.

6.6. Embora os acionistas alienantes do SPA (os "Alienantes do SPA") nao
sejam formalmente destinatdrios da OPA, a integracdao econdmica das



operacdes impde a analise do tratamento conferido aos diversos acionistas no
contexto mais amplo da aquisicao de controle.

6.7. Assim, a estrutura adotada é marcada por interdependéncia
reciproca: a OPA ndo viabiliza a aquisicao do controle sem a consumacao do
SPA, ao passo que o SPA ndo se consuma sem o0 sucesso da OPA. Nao se esta
diante de operacdes autbnomas e independentes, mas de uma Unica aquisicao
de controle implementada por meio de instrumentos distintos que se
condicionam mutuamente. Essa constatacdo é relevante para a aplicacao das
normas protetivas previstas na Resolucao CVM 215.

DA NAO OBSERVANCIA AOS PRINCIPIOS DO TRATAMENTO EQUITATIVO E
PRECO UNIFORME

6.8. Cumpre recordar que, nos termos dos incisos |, Il e V do art. 62 da
Resolucao CVM 215, a OPA: (i) deve ser dirigida indistintamente a todos os
titulares de ac0es da mesma espécie e classe daquelas objeto da oferta,
assegurado o rateio entre os aceitantes em caso de OPA parcial; (ii) deve ser
realizada de maneira a assegurar tratamento equitativo aos seus destinatarios;
e (iii) deve ser lancada por preco uniforme, ressalvadas as hipéteses
excepcionais admitidas pela regulamentacao.

6.9. Nesse sentido, para assegurar a observancia dos principios acima, o
inciso Il do art. 31 da Resolucao CVM 215 estabelece que, durante o Periodo da
OPA, é vedado ao ofertante e as pessoas a ele vinculadas adquirir acdes da
mesma espécie e classe das acOes objeto da OPA, em se tratando de OPA
parcial, uma vez que tal aquisicao representaria tratamento nao equitativo,
submetendo apenas parte dos acionistas que poderiam ser objeto da OPA a
rateio. Do mesmo modo, nos termos do art. 32 da Resolucao CVM 215, o preco
da OPA nao pode ser inferior ao maior preco pago pelo ofertante, devidamente
atualizado, durante o Periodo da OPA, regra que tutela o principio do preco
uniforme e também do tratamento equitativo.

6.10. Na presente OPA, entendemos que a protecao conferida pelos
dispositivos referidos nao deve ser afastada, considerando que o SPA e a OPA,
conforme ja esclarecido, sao etapas interdependentes de uma mesma operagao
destinada a aquisicao do controle da Companhia.

6.11. Contudo, os Alienantes do SPA, titulares de aproximadamente 26%
do capital social da Companhia, e os demais acionistas destinatarios da OPA
receberam propostas com precos e condicdes distintos para alienacao de suas
acoes.

6.12. Assim, a estrutura adotada fragmenta uma Unica aquisicao de
controle em dois canais distintos, permitindo que acionistas da mesma espécie e
classe, ambos necessarios para a implementacao da aquisicdao de controle nos
termos estruturados pela prépria Ofertante, recebam tratamento econdmico
substancialmente diverso.

6.13. Com base no exposto, entendemos que a presente operacao
configura uma Unica aquisicao de controle, estruturada de forma a permitir que
parte dos acionistas titulares de ac0es da mesma espécie e classe receba
tratamento econ6mico mais favoravel do que aquele conferido aos demais
acionistas destinatarios da OPA. Tal resultado mostra-se incompativel com os
principios do tratamento equitativo e do preco uniforme consagrados na
Resolucao CVM 215.

6.14. Isso porque o preco por acao previsto no SPA corresponde a R$



24,00, ao passo que o preco atribuido as acdes objeto da OPA corresponde a R$
23,00. Adicionalmente, os acionistas signatarios do SPA terdo assegurada a
alienacao da integralidade de suas acdes, caso a operacao seja implementada,
a0 passo que os acionistas que aderirem a OPA estarao sujeitos a rateio, caso a
guantidade de acdes que se habilitem na OPA supere o nUmero de acdes objeto
da oferta.

6.15. Ademais, o fato de a consumacao da OPA e do SPA depender da
manifestacao dos acionistas destinatarios da OPA é consequéncia da estrutura
de aquisicao de controle adotada pela prépria Ofertante, que, em nosso
entendimento, apresenta uma OPA irregular, nao constituindo, portanto,
justificativa para a manutencao do tratamento diferenciado entre os Alienantes
do SPA e os demais acionistas.

6.16. Assim, ainda que o SPA seja regular e legitimo, entendemos que a
OPA, tal como estruturada e vinculada ao referido negdcio, nao atende aos
principios previstos nos incisos I, Il e V do art. 62 da Resolucdao CVM 215 nem ao

disposto no inciso Il do art. 31 e no art. 32 da mesma Resolucao, razao pela qual
se apresenta irregular em seus termos atuais.

DA NAO COMPROVACAO DA PROPRIEDADE DAS ACOES OBJETO DO SPA

6.17. Ademais, o SPA, ao prever que sua liquidacao ocorra apds a
realizacao do leilao da OPA e esteja condicionada ao sucesso da Oferta, nao
permite que a Ofertante comprove, perante a CVM, a propriedade de acdes que,
juntamente com aquelas a serem adquiridas no ambito da Oferta, sejam
suficientes para assegurar o controle da Companhia, em desacordo com o
disposto nos §§ 22 e 32 do art. 257 da LSA e no art. 47 da Resolucao CVM 215.

6.18. Isso porque a exigéncia prevista no §32 do art. 257 da LSA refere-se
expressamente a acbOes de titularidade do ofertante, nao podendo ser
substituida por mera expectativa contratual de aquisicao futura, ainda que
vinculante. A distincao possui relevancia pratica, uma vez que a comprovacao
da propriedade das acdes confere certeza juridica quanto a efetiva
disponibilidade da participacao acionaria considerada para fins de aquisicao do
controle, ao passo que direitos decorrentes de contratos ainda nao consumados
permanecem sujeitos a implementacao de condicdes e etapas necessarias a sua
efetiva transferéncia. O que a LSA e a Resolugcao CVM 215 buscam assegurar é
que, no momento do lancamento da OPA, exista uma estrutura apta a
demonstrar, de forma objetiva, a efetiva capacidade do ofertante de adquirir o
controle da companhia caso a oferta seja bem-sucedida.

7. Desse modo, pelas razoes expostas, entendemos que a OPA, em
seus termos atuais, nao atende aos principios previstos nos incisos I, Il e V
do art. 62 da Resolucao CVM 215, ao disposto no inciso Il do art. 31 e no
art. 32 da mesma Resolucao, bem como ao art. 47 da Resolucao CVM 215 e
aos §§ 22 e 32 do art. 257 da LSA, razao pela qual se apresenta irregular.

8. Comunicamos que o prazo de suspensao da OPA nao podera exceder 30
(trinta) dias, durante os quais a Ofertante devera sanar as irregularidades
apontadas ou apresentar ao Colegiado da CVM o recurso mencionado no Fato
Relevante divulgado em 15/06/2026, observando ainda o prazo previsto pela
Resolucdo CVM 46. Nao sendo adotada qualgquer dessas providéncias dentro do
referido prazo, o registro da OPA sera cancelado, com o consequente cancelamento
da Oferta, nos termos dos §§ 12 e 22 do art. 72 da Resolucao CVM 215.



9. Solicita-se que a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao tome ciéncia da presente
suspensao e adote as providéncias operacionais cabiveis para suspender o Leildao
previsto para 25/06/2026, até ulterior deliberacao desta CVM.

10. Ressaltamos a necessidade de a Companhia manter o mercado
devidamente informado, utilizando a sua politica de divulgacao de informacdes, a
respeito dos fatos relacionados a OPA.

11. Comunicamos ainda que a resposta a este Oficio deve obrigatoriamente
ser encaminhada a GER-1, por meio do Sistema SRE, no ambito do requerimento
SRE/1629/2026, bem como via protocolo digital, em referéncia ao Processo
19957.009862/2026-74.

12. Necessitando esclarecimentos adicionais, entrar em contato com o Sr.
Diogo Luis Garcia, pelo e-mail dlgarcia@cvm.gov.br, com cépia para ger-
l@cvm.gov.br.

Atenciosamente,

Registros -

-iILEY 2740972 and the "Cédigo CRC" AA133B24.

Referéncia: Processo n? 19957.009862/2026-74 Documento SEI n2 2740972





