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Série Taurus: Mercado Brasileiro

Neste update, damos continuidade & nossa série sobre a Taurus, aprofundando nossa andlise
dos aspectos juridicos e mercadolégicos de cada um dos mercados em que a empresa atua.
Nosso objetivo & proporcionar aos acionistas uma viséio clara e abrangente sobre o modelo de
negoécios da companhia, seu posicionamento estratégico e os fundamentos que embasam
nossas projegoes.

No relatério de hoje, o foco seré6 o mercado brasileiro. Vamos oferecer uma retrospectiva
detalhada das mudancas legislativas e sociais que influenciaram o setor ao longo do tempo,
comecgando pelo impacto do Estatuto do Desarmamento, passando pela flexibilizagdo das
regras durante o governo Bolsonaro, até a recente retomada de um ambiente mais restritivo sob
ogoverno Lula.

A partirde uma andlise minuciosa do mercado e do cendrio juridico atual, incluindo o processo de

aquisi¢cdo de armas no padis, apresentaremos nossas premissas para as projegdes de volume
devendas da Taurus no Brasil.

Um olhar sobre os anos 90 e a lei de 1997

A década de 1990 no Brasil foi marcada por um contexto em que a posse de armas era mais
comum e acessivel do que hoje, impulsionada pela crescente violéncia e pela busca por
seguranga pessoal.
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As armas podiam ser adquiridas em redes de varejo, lojas especializadas e em estabelecimentos
de artigos esportivos. Um exemplo emblemdatico € a varejista Mesbla, que, antes de sua faléncia,
se consolidou como umicone do varejo brasileiro e oferecia armas em seu setor de caca e pesca.

Durante os anos 90, a legislacdo referente d posse e ao porte de armas era considerada branda.
No entanto, o aumento da violéncia urbana, especialmente no final da década, gerou um clamor
pormudancas nas politicas de seguranga pablica.

O crescimento do trafico de drogas e o surgimento de facgdes criminosas em grandes cidades,
como Sdo Paulo e Rio de Janeiro, intensificaram a sensagdo de inseguranga, e a discussdo sobre
anecessidade de regulamentagdes mais rigorosas comegou a ganhar destaque.

Nesse contexto, & importante ressaltar a promulgagéo da Lei n° 9.437, em 1997, que buscou
estabelecer critérios padronizados para a aquisigéo, registro, controle e posse de armas em
nivelnacional.

Antes dessa lei, o controle de armas no Brasil era fragmentado e carecia de uma estrutura
formalizada, com regras e exigéncias variando conforme normas locais e regionais. A nova
legislagd@o deixou clara a intengdo do legislador de centralizar e uniformizar o controle de
armamentos em todo o pais, estabelecendo um sistema que permitisse o registro das armas em
posse dos cidaddos.

Com a Lei n°® 9.437, todos os proprietdrios de armas passaram a ser obrigados a registrar seus
armamentos junto d Policia Federal, criando um (nico sistema de registro que deveria ser
seguido em todo o territério nacional. Nesse novo contexto, foi criado o Sistema Nacional de
Registro de Armas (SINARM), uma ferramenta essencial para o controle e registro de armamentos
no pais, gerido pela Policia Federal.

O SINARM centraliza as informacgdes sobre a posse de armas e permite o acompanhamento e a
rastreabilidade de cada armamento registrado. Cada arma de fogo recebia um namero de
identificagdo, e os dados do proprietario eram armazenados, permitindo que as autoridades
realizassem verificagdes einvestigagdes quando necessdrio.

Além disso, aleiintroduziu o conceito de um certificado formal que atesta a posse legal de uma
arma, tornando-se um documento essencial para qualquer cidaddo que desejasse manter uma
arma em casa. Oregistro deveria ser feito na Policia Federal, 6rgdo responsdvel por essa fungdo.
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A legislagdo estabelecia uma idade minima de 21 anos para a solicitagéo do registro, mas néo
especificava outros critérios, como a necessidade de comprovagdo de capacidade técnica,
antecedentes criminais detalhados ou cursos de manuseio de armas. Essas lacunas na
legislagdo foram posteriormente abordadas por decretos que regulamentaram a lei ou por
normativas subsequentes.

Nesse contexto, o Decreto n° 2.222, de maio de 1997, regulamentou a Lei n® 9.437, estabelecendo
diretrizes fundamentais para a aquisi¢do e o registro de armas no Brasil. O decreto definiu que,
antes de consultar o Sistema Nacional de Registro de Armas (SINARM) e solicitar a autorizagéo
para o registro, deveria ser verificado se o interessado possuia registros de ocorréncia policial ou
antecedentes criminais que o desqualificassem para a posse de uma arma. Caso houvesse tais
registros, o pedido de registro deveria ser indeferido imediatamente, com a devida comunicagdo
do motivo ao SINARM.

O decreto também delineou os documentos necessdrios para a obtengéo de armamento. O
registrode armas defogo deveincluir, nominimo, as seguintesinformagdes:

=  Nome, filiagdo, data e localde nascimento;

= Enderecoresidencial;

»  Empresaoudrgéoondetrabalhae seuenderego;
= Profissdo;

= NUmero da cédula de identidade, data de expedig¢do, 6rgdo expedidor e Unidade da
Federacgdo;

= NUmerodo cadastroindividual de contribuinte ou cadastro geral de contribuinte;
= NUmerodocadastrono SINARM;

= Identificagdo do fabricante e do vendedor;

* Numeroedatadanotafiscal de venda;

= Espécie,marca, modelo e nimero daarma;

= Calibreecapacidade de cartuchos;

«  Tipodefuncionamento (repetigéo, semiautomatica ou automatica);

= Quantidade de canos e comprimento;

Além disso, o decreto estabeleceu regras detalhadas para a concessdo e uso do porte de arma
de fogo, regulando quem poderia portar armas e sob quais condigdes. O porte federal seria
autorizado pela Policia Federal, enquanto o porte estadual seria concedido pelas Policias Civis.
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Era exigida a apresentagdo de um Certificado de Registro, comprovagdo de idoneidade (sem
antecedentes criminais), demonstragéo de um comportamento social produtivo e evidéncias
da necessidade de posse em virtude de uma atividade profissional de risco. Também foram
estabelecidos requisitos de capacidade técnica e aptiddo psicolégica para o porte.

O decreto proibiu o porte ostensivo de armas, determinou que o porte era pessoal, intransferivel e
revogdvel a qualquer momento, e impos restricdes sobre o porte em determinados locais, como
clubes e aeroportos, além de proibir o porte em voos comerciais. A violagéio dessas regras
poderiaresultar naapreenséo daarma e nacassagéo do porte.

O Estatuto do Desarmamento e o plebiscito de 2005

Embora a legislagdo de 1997 tenha representado um avango na organizagdo dos dados sobre
armas, ainda era considerada permissiva em vdrios aspectos. Muitos cidadéos conseguiam
obter armas com critérios relativamente brandos, uma vez que o porte de arma, embora
regulamentado, podia ser solicitado por uma ampla gama de pessods que comprovassem
necessidade profissional e apresentassem a documentacgdo bdsica exigida.

Essa situacdo levou ao aumento das pressdes sociais e d mobilizagdo de movimentos pela paz,
que viam a restrigcdo ao porte e d posse de armas como uma forma de reduzir a violéncia. Nesse
cendrio, surgiu um movimento politico em favor de umallegislagdo mais rigorosa.

Foi nesse contexto que o Estatuto do Desarmamento foi sancionado em 22 de dezembro de
2003, por meio da Lei n° 10.826. Essa lei ordindria federal representa uma das iniciativas mais
significativas de controle de armas no Brasil, com o objetivo de restringir consideravelmente a
posse e o porte de armas de fogo pela populagdo civil.

Antes da implementacdo do Estatuto do Desarmamento, a Lei n° 9.437/1997 exigia que o
cidadéo registrasse sua arma no SINARM, comprovando requisitos como maioridade (minimo
de 21 anos), residéncia fixa, ocupacéo licita e a apresentacéo de certidées negativas de
antecedentes criminais.

Contudo, o processo de obtengédo de posse nhéo era téo rigoroso, pois ndo havia exigéncia de
cursos especificos para o manuseio da arma, e a comprovagdo da efetiva necessidade para a
aquisi¢do também ndo era tdo rigorosa.

Com a promulgacdo do Estatuto do Desarmamento em 2003, o cendrio mudou drasticamente.
Embora a posse de armas tenha sido mantida como legal, o estatuto tornou o processo muito
mais restritivo, elevando aidade minima para 25 anos e introduzindo novos requisitos.
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Agora, era obrigatéria a comprovagdo de capacidade técnica para 0 manuseio da arma, que
envolve a participagdo em cursos de tiro e a apresentacgdo de certificagdo que ateste a aptiddo
para usar a arma de forma segura. Além disso, passou a ser exigida a comprovacgéo da efetiva
necessidade de posse daarma, comjustificativas mais detalhadas.

A exigéncia de "efetiva necessidade” &€ um dos aspectos mais significativos do Estatuto, pois
obriga o requerente a demonstrar a necessidade da arma por razées de seguranga pessoal,
familiar ou profissional—um requisito que alei de 1997 ndo exigia com o mesmo nivel de rigor.

Além disso, o Estatuto manteve e reforgou a exigéncia de comprovagdo de residéncia fixa e
ocupagcdo licita. Em relagdo aos antecedentes criminais, a legislagdo anterior ja exigia
certidées negativas, mas o Estatuto do Desarmamento ampliou e tornou esse requisito mais
rigido.

A partir da promulgagdo do estatuto, a pessoa interessada em obter a posse de uma arma deve
comprovar que ndo possui antecedentes criminais em diversas esferas da justica—Federal,
Estadual, Militar e Eleitoral. Aléem disso, passou a ser exigido que o individuo ndo esteja
respondendo a inquérito policial ou processo criminal no momento da solicitagdo, algo que ndo
eraclaramente estipulado anteriormente.

A legislagdo também trouxe mudancgas profundas e mais restritivas em relagdo ao porte de
armas em todo o territério nacional. A nova lei estabeleceu que o porte de arma é proibido,
exceto para categorias especificas, incluindo policiais militares, policiais civis e oficiais da ativa;
guardas municipais de capitais ou cidades com mais de 500 mil habitantes; guardas municipais
de cidades entre 50 mil e 500 mil habitantes, quando em servigo; promotores e juizes; agentes
penitencidrios; e funciondrios de empresas de seguranga privada e de transporte de valores que
necessitem de arma para o exercicio de suas atividades profissionais.

Para a obtengéo do porte, os interessados devem demonstrar a efetiva necessidade devido ao
exerciciode umaatividade profissional de risco ou a umaameaca a suaintegridadefisica.

Com a implementagdo do Estatuto do Desarmamento, as empresas que comercializam armas
de fogo no Brasil passaram a se submeter a um conjunto de obrigagées e responsabilidades
mais rigorosas. Uma das principais mudangas foi a exigéncia de que essas empresas
comuniquem aautoridade competente cada vendarealizada.

Além disso, as empresas devem manter um banco de dados detalhado que inclua todas as
caracteristicas das armas, como marca, modelo, nUmero de série e outras informagdes
relevantes. Este banco de dados também deve conter copias dos documentos que comprovem
a regularidade das transagdes, assegurando a transparéncia e a conformidade com a
legislagédo.

L V N T Ivhtcorp.com.br



Administrator | caio.agiani@banrisul.com.br

Outro aspecto foi a mudanga na responsabilidade legal das empresas em relagéio as armas
ndo vendidas. Essas mercadorias séo consideradas propriedade da empresa até que sejom
efetivamente comercializadas, o que implica que as empresas devem garantir a seguranga e
integridade dessas armas.

O SINARM também passou por mudangas significativas desde sua instituicdo inicial em 1997 até
as revisdes de 2003. As competéncias do sistema foram ampliadas e detalhadas, introduzindo
novas responsabilidades que visam fortalecer a regulamentagdo e o monitoramento das armas
defogo no Brasil.

Uma das mudangas mais notdveis foi a inclusdo do cadastro de autorizagées de porte de arma
defogo e suasrenovagdes, algo que ndo estava presente na verséo anterior.

Além disso, a versdo de 2003 passou a contemplar o cadastramento de transferéncias de
propriedade e outras ocorréncias, como o fechamento de empresas de seguranga privada e de
transporte de valores.

Outra mudanca foi a exigéncia de que os armeiros em operagéo sejam cadastrados e que suas
atividades sejam licenciadas. Além disso, o Sinarm passou a incluir a identificagéo dos canos
das armas e as caracteristicas de raiamento e microestriamento dos projéteis disparados.

A legislagéo anterior de 1997 j& previa penas para crimes relacionados a armas, mas a
ampliagdo das definigcdes de crime e a inclus@o de novas infragdes, como a omissdo de cautelas
para evitar que menores se apossassem de armas, resultaram em um enfoque mais
abrangente erigoroso.

A lei também estabeleceu que o posse ou porte de armas de fogo de uso restrito, bem como
crimes de comercio ilegal de armas ou disparo de armas de fogo (sejam de uso restrito ou
permitido) se tornaram inafiangéveis, aumentando assim a gravidade das consequéncias
paraosinfratores.

O Estatuto do Desarmamento manteve a previsdo da Lei de 1997 que estabelece que a definigdo
do que é considerado uso permitido ou restrito de armas de fogo seria determinada por
decreto.

Essa flexibilidade permite que o poder executivo adapte as definigdes e regulamentos conforme
as necessidades de segurancga pUblica e as circunsténcias sociais.
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O Estatuto provocou mudangas profundas na cultura de armas e na seguranga pablica no Brasil.
Uma das transformagées mais significativas foi a alteragdo na percepgdo social sobre a posse e
o uso de armas de fogo. Antes do estatuto, havia uma cultura permissiva em relagdo & aquisi¢éo
e ao porte de armamentos, onde o uso de armas como protecdo pessoal era normalizado.Coma
promulgagdo do estatuto, essa viséo foi desestimulada, promovendo a ideia de que a redugdo
dacirculagédo de armas poderiaresultarem um ambiente mais seguro.

As regulamentagdes estabelecidas endureceram as regras para a compra e a posse de armas,
exigindo mais documentagdo e justificativas mais rigorosas para a aquisi¢gdo, o que limitou o
acesso a armamentos. Além disso, o desarmamento foi incentivado por meio de campanhas e
incentivos & entrega voluntdria de armas, com o objetivo de diminuir sua quantidade em
circulacgdo.

Um outro marco legal importante no Brasil em relagdo ao controle de armas foi o plebiscito de
2005. O Art. 35 do Estatuto do Desarmamento estabeleceu que a comercializagéo de armas de
fogo e munigdes seria proibida em todo o territério nacional, mas essa proibigéo dependeria da
aprovagdo emreferendo popular,agendado para outubro de 2005.

A campanha em torno do referendo foi caracterizada por debates intensos e uma polarizagéo
significativa. Os defensores da proibigdo argumentavam que restringir a venda de armas
poderia contribuir para aredugdo davioléncia e o aumento da seguranga publica.

Em contrapartida, os opositores sustentavam que a proibigéo néio resolveria os problemas de
violéncia e que odireito de possuirarmas eralegitimo para os cidadéios.

No plebiscito de 2005, a proposta de proibigéo da comercializagcdo de armas de fogo e muni¢des
foi rejeitada pela maioria dos votantes, com cerca de 64% optando pela manutengéio do direito
apossedearmas, garantindo alegalidade do comércio de armamentos em todo o pais.
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Governo Temer: mudangas na politica de armas

Durante os governos de Lula e Dilma, as politicas de controle de armas mantiveram uma
continuidade, com énfase em campanhas de desarmamento e nas regulamentagoes
estabelecidas pelo Estatuto doDesarmamento.

Entretanto, a orientagéo governamental sobre a temdatica das armas comegou a mudar com a
ascensdo de Michel Temer & presidéncia. Enquanto Lula e Dilma adotaram uma postura mais
alinhada ideologicamente com o desarmamento, Temer apresentou uma abordagem mais
flexivel, aprovando decretos que facilitaram o acesso ds armas no pais.

Umdesses decretos foion®©8.935, de 2016, que, entre outras medidas, aumentou avalidade dos
certificados deregistrode armasde trés paracincoanos.

Além disso, anteriormente, a apresentagdo de um atestado de capacidade técnica, que
comprova a habilidade do portador em manusear adequadamente a arma, era exigida a cada
renovagdo do certificado.

Com o novo decreto, essa exigéncia passou a ser feita a cada duas renovagoes, o que, dado o
aumento da validade do certificado, significou que o atestado seria exigido apenas a cada dez
anos.

Outro decreto relevante foi o de n° 8.938, também de 2016, que permitiu que as Forgas Armadas
e as policias utilizassem o armamento apreendido em operagées, em contraste com a pratica
anterior de incineragdo de todas as armas apreendidas.

Outra mudanga significativa durante o governo do presidente Michel Temer foi a publicagdo da
Portaria n° 28 do Exército, em margo de 2017. Essa portaria, em seu artigo 135, autorizou o
transporte de uma arma de porte, pertencente ao acervo de tiro desportivo, municiada, nos
deslocamentos entre o local de guarda do acervo e os locais de competicdo e/ou treinamento.
Anteriormente, essa prdtica era proibida, exigindo que a munigdo fosse transportada
separadamente.

No entanto, em dezembro do mesmo ano, a portaria foi suspensa pela 3¢ Vara Federal de Porto
Alegre (RS) em caréaterliminar.

Apesar de Michel Temer ter promovido alguma flexibilizagéo, como a autorizagdo do porte
municiado e a facilitagdo do acesso a armas, sua administragdo também sancionou a Lei n°®
13.497/2017, que tornou o porte ilegal de armas de fogo um crime hediondo, estabelecendo
penas mais severas para essainfragéo.
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Flexibilizacdo das leis de armas na Era Bolsonaro: um
boom nas vendas

Embora o governo de Michel Temer tenha implementado algumas medidas que ampliaram a
flexibilizagdo do acesso a armas, essas agées foram relativamente limitadas e coexistiram com
um contexto de controle mais rigoroso.

Com a chegada de Jair Bolsonaro ao poder, a postura em relagdo ds armas passou por uma
mudanga drdstica. O novo governo adotou uma narrativa que defendia a liberagéo do
armamento como um direito do cidaddo, argumentando que a populagéo deveria ter a
capacidade de se defender frente a violéncia.

Os decretos de 2019

Em 2019, o governo de Jair Bolsonaro implementou uma série de decretos com o objetivo de
flexibilizar as leis de armas, buscando cumprir uma de suas principais promessas de
campanha:facilitar o acesso d posse e ao porte de armas de fogo.

Logo no inicio de sua gestéio, em janeiro de 2019, Bolsonaro editou o Decreto 9.685, que
representou o primeiro passo significativo para aflexibilizagéo das regras de posse.

Antes, o Estatuto do Desarmamento exigia que o cidaddo comprovasse a hecessidade da posse
de uma arma, um critério subjetivo sujeito d interpreta¢cdo das autoridades. Com o novo decreto,
essa "necessidade” passou a ser presumida para residentes em dreas rurais, em dareas urbanas
com elevados indices de violéncia (definidos como municipios com mais de 10 homicidios por 100
mil habitantes) e para profissionais como proprietdrios de estabelecimentos comerciais ou
industriais.

Além disso, o decreto alterou o prazo de renovagdo do registro de armas, que, sob o governo
Temer, havia sido ampliado de 3 para 5 anos, e passou a ser de 10 anos, reduzindo a frequéncia
com que os proprietdrios precisavam renovar suas licengas.

Em 7 de maio de 2019, foi publicado o Decreto 9.785, que expandiu ainda mais as permissoes,
focando principalmente no porte de armas e tornando-se um dos mais abrangentes da série.

Esta legislagdo ampliou o nUmero de armas classificadas como de uso permitido, incluindo
calibres como .40 e .45, e estendeu o direito de porte para outras profissdes com base na “efetiva
necessidade” estabelecida pelo estatuto, considerando automaticamente a efetiva
necessidade paraaqueles que se enquadrassem nas categorias profissionais listadas.
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O rol de profisses que passaram a ter direito ao porte incluiu parlamentares durante o
mandato; servidores publicos do sistema socioeducativo, desde que lotados em unidades de
internagdo; advogados plblicos (procuradores); oficiais dejustica; residentes em @reasrurais;
jornalistas que atuam na cobertura policial (em dreas de risco); conselheiros tutelares;
agentes de transito; caminhoneiros de empresas; transportadores auténomos de cargas e
vigilantes de empresas de seguranga privada e de transporte de valores.

Adicionalmente, o limite de aquisicdo de muni¢ées foi ampliado: antes, o proprietdrio de uma
arma de fogo podia comprar até 50 munigdes por ano, mas com a mudanga, o cidaddo passou a
ter a possibilidade de adquirir até mil municées anuais para cada arma de uso restrito e cinco mil
paraaquelas de uso permitido.

Até 2018, a regulamentagdo a respeito da compra de munigdes era estabelecida pelo Decreto n°®
5.123, de 2004, que regulamentou o Estatuto do Desarmamento. Esse dispositivo legal previa que o
limite de compra seria definido por uma portaria do Ministério da Defesa, com a consulta ao
Ministério da Justica.

Assim, em 2006, o Exército Brasileiro havia editado a Portaria Normativa n°1.811, que fixouem 50
aquantidade méaxima de munigdes que poderia ser adquirida porano.

No entanto, o Decreto 9.785/2019 gerou rapidamente forte polémica e resisténcia. A oposicéo
politica, setores da sociedade civil e especialistas em seguranca publica criticaram a medida,
argumentando que ela violava o Estatuto do Desarmamento e aumentaria o risco de violéncia
armada no pais.

A pressdo também veio de dentro do Congresso Nacional, que desconfiava do fato de o Executivo
alterar as regras sobre armas por meio de decretos, sem passar pelas devidas tramitagdes
legislativas. Além disso, o Supremo Tribunal Federal (STF) comegou a questionar a legalidade de
alguns pontos do decreto, sustentando que certas medidas poderiam serinconstitucionais.

Comoresultado dessa resisténcia, o préprio governo decidiu revogar o Decreto 9.785 poucos dias
apods sua publicagdo. A revogagdo ocorreu em 21 de maio, com a publicagéio do Decreto 9.797,
que surgiu como uma corregéio e ajuste ao Decreto 9.785/2019, diante da controvérsia e da
resisténcia enfrentada tanto no Congresso Nacional quanto no Judicidrio.

Onovo decreto manteve aessénciado anterior, mas trouxe modificagées em alguns pontos.Um
deles dizrespeito a pratica de tiro esportivo por menores de 18 anos.
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Enquanto o decreto original permitia que essa pratica fosse autorizada por um dos responsdaveis
legais do menor, sem especificar uma idade minima, o novo texto estabeleceu uma idade
minima de 14 anos e exigiu a autorizagdo de ambos os responsaveis legais. Além disso, os
menores s6 poderiam participar das modalidades aceitas pelas entidades nacionais de
administragdo do tiro.

Outra mudanga significativa diz respeito d responsabilidade pelas normas de seguranga para
embarques de passageiros armados em avides. O artigo 41 do texto original transferia essa
responsabilidade da Agéncia Nacional de Aviagao Civil (ANAC) para os Ministérios da Defesa e da
Justica e Seguranga Publica.

Essa alteragcdo gerou reacdes negativas no setor aéreo nacional, que temia perder
competitividade no mercado global por ndo se adequar ds regras internacionais. No Decreto
9.797, esse artigo foirevogado, e aresponsabilidade voltou a ser atribuida & ANAC.

Além disso, houve uma modificagéo importante em relagéo ao calibre das armas. O texto
original havia elevado o limite da energia cinética das armas a serem compradas de 407 joules —
correspondente a um revolver de calibre .38 — para 1.620 joules, permitindo a aquisicdo de
pistolas 9 mm, carabinas semiautomaticas e do fuzil semiautomatico T4 da Taurus, por exemplo.
O novo texto, no entanto, corrigiu essa questdo, estabelecendo uma limitagdo de energia cinética
que, na pratica, restringiu o acesso a venda de carabinas, espingardas e fuzis para uso de
defesapessoal.

Apesardas mudangas promovidas, o decreto continuou a enfrentar polémica e resisténcia. Em18
de junho, o Senado aprovou a revogagéio do decreto presidencial por 47 votos a 28, através de
um Projeto de Decreto Legislativo. A maioria dos senadores argumentou que a alteragdo das
regras por meio de decreto erainconstitucional e deveria ocorrer via projeto de lei.

A Constituigdo Federal permite que o Congresso derrube um decreto presidencial que ultrapasse
o poder regulamentar ou que trate de assuntos exclusivos do Legislativo. Nesse caso, o projeto
precisa ser aprovado pelo Senado e pela Cadmara.

O decreto ainda seria examinado pelo plendrio da Camara dos Deputados e pelo STF, que
analisaria possiveis inconstitucionalidades na norma em sessdo marcada para 26 de junho
daquele ano.

No entanto, antes que o veto fosse analisado pela Cdmara, em 25 de junho, o entéo presidente
Bolsonaro revogou os decretos 9.785/19 e 9.797/19. As alteragées foram publicadas em edi¢ées
extras do DOU por meio de trés novos decretos, além do envio de um projeto de lei ao Congresso
para modificar o Estatuto do Desarmamento.
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Entre os trés novos decretos, o Decreto 9.845/19 regulamenta a aquisigéio, o cadastro, o registro e
a posse de armas de fogo e municées. JG o Decreto 9.846/19 trata especificamente da
aquisicdo de armas e munigdes por cagadores, colecionadores e atiradores.

O governo também publicou o Decreto 9.844/19, mas este foi revogado pelo Decreto 9.847/19,
publicado posteriormente em umasegunda edigéio extra.Esse novo decreto, além de abordara
aquisi¢do, o cadastro, o registro, o porte e a comercializagdo de armas e munigdes, também
regulamenta o Sistema Nacional de Armas e o Sistema de Gerenciamento Militar de Armas.

Os novos decretos surgiram como uma resposta ds criticas e & necessidade de ajuste das
propostas diante das oposicdées do Senado e do Supremo Tribunal Federal. Embora os
dispositivos tenham mantido parte dos trechos contestados, algumas das questdes levantadas
foramretiradas.

Como ja discutido, o decreto anterior, publicado em maio, havia ampliado o direito ao porte de
armas para diversas categorias profissionais cujas atividades, no entendimento do decreto,
representavam risco suficiente para atender ao critério de efetiva necessidade do Estatuto do
Desarmamento. Nos novos decretos, entretanto, as referéncias a essas categorias foram
excluidas parafins de autorizacdo de porte.

Além disso, o decreto de 7 de maio permitia que todos os proprietdrios de armas de fogo
adquirissem até mil munigdes por ano para cada arma de uso restrito e cinco mil para as de uso
permitido.

No entanto, com a publicagédo do Decreto 9.847, esse direito foi restrito exclusivamente aos
CACs (cacadores, atiradores e colecionadores), em vez de abranger todos os proprietdrios de
armas.

Os decretos de 2021

Em fevereiro de 2021, 0 governo publicou quatro novos decretos (10.627,10.628,10.629 € 10.630) em
mais um esforgo para flexibilizar o acesso ds armas. Esses decretos representaram uma nova
etapa na politica de armas, com diversas alteragdes em relagdo aos decretos de 2019.

O Decreto 10.627 introduziu mudangas importantes ao Decreto 10.030. Antes, apenas
associados de clubes de tiro podiam realizar cursos de tiro e armamento. Com a nova regra, essa
permissdo foi estendida a cidaddos “idéneos”, eliminando a necessidade de associagdo.

O decreto também trouxe o conceito de tiro recreativo, pratica de lazer que pode ser feita com
armasdo clube oudoinstrutor, similarauma"diaria”.
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Outra alteragéio foi a redugdio das exigéncias para atiradores desportivos. Enquanto o Decreto
10.030 exigia pelo menos oito idas ao clube por ano, o novo decreto reduziu esse nimero para seis.

Além disso, colecionadores passaram a poder adquirir armas automaticas com até 40 anos de
fabricagdo, ampliando o limite anterior de 30 anos. Agentes de seguranga, magistrados e
membros do Ministério PUblico também ganharam o direito de adquirir insumos para
recarregar até cinco mil cartuchos anualmente.

Por fim, o decreto excluiu itens como projéteis, carregadores e miras telescodpicas da lista de
Produtos Controlados pelo Exército (PCE), flexibilizando as restricbes sobre sua posse e
comercializagdo.

O Decreto n°10.628 trouxe mudangas ao Decreto n° 9.845/2019, ampliando de quatro para seis o
namero de armas que um cidaddo comum podia adquirir. Além disso, permitiu que
profissionais de segurancga publica e atiradores desportivos utilizassem suas armas particulares
em testes de aptid@o técnica, algo que antes era proibido.

J& o Decreto n®10.629 alterou o Decreto n° 9.846/2019, que regulamentava a aquisigéio de armas
e munigdes por colecionadores, atiradores e cagadores (CACs). Com essa alteragéo, os CACs
passaram a poder comprovar aptiddo psicolégica com laudos fornecidos por qualquer
psicélogo registrado no Conselho Regional de Psicologia, sem necessidade de credenciamento
pela Policia Federal. Além disso, pessoas de 18 a 25 anos passaram a poder obter o certificado de
registro de CAC, embora ainda estivessem impedidas de adquirir armas até completarem 25
anos.

O decreto também flexibilizou as normas de transporte, permitindo o porte de armas em
qualquer itinerdrio entre o local de guarda e os locais de treinamento, caga ou exposi¢cdo, sem
restricdo de hordrio. Além disso, eliminou a necessidade de autorizagdo do Comando do Exército
para compra de armas dentro dos limites permitidos (60 armas para atiradores, 30 para
cacadores e 10 para colecionadores) e autorizou os CACs a portar suas armas carregadas
durante odeslocamento entre olocal de pratica e o de guarda.

Por fim, o Decreto 10.630 alterou os requisitos relacionados ao registro e porte de armas
estabelecidos pelo Decreto 9.847. Dentre as mudangas, passou a ser permitido o porte de até
duas armas simultaneamente, com validade em todo o territério nacional.

O novo texto também determinou que, caso a Policia Federal (PF) negasse o pedido de porte,
deveria apresentar uma fundamentagdo adequada. Além disso, foram explicitados os fatores
que a PF deve considerar em sua andlise, incluindo as circunstdncias enfrentadas, as atividades
exercidas e critérios pessoais do requerente que demonstrem potenciais riscos d sua vida ou
integridadefisica.
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Além disso, o documento de porte deixou de estar vinculado a uma arma especifica,
permitindo aoindividuo portar qualquerarmaregistrada, sejacomo civilouCAC.

No entanto, assim como em 2020, os decretos de 2021 foram rapidamente contestados no
Supremo Tribunal Federal (STF). Diversas agées questionaram se as mudancas feitas por
decretos presidenciais violavam a legislag@o vigente, argumentando que tais alteragdes
precisariam passar pelo processo legislativo.

Os decretos entraram em vigor em 13 de abril, e os partidos PSB, Rede, PSOL e PSDB acionaram o
STF com cinco Agées Diretas de Inconstitucionalidade (ADIs), contestando as medidas de
Bolsonaro.

Em resposta s Agbes Diretas de Inconstitucionalidade (ADIs), a ministra Rosa Weber, do STF,
suspendeu, em 12 de abril, 13 dispositivos dos decretos, permitindo que apenas parte das normas
entrasse em vigor.

Entre os dispositivos suspensos estavam:

» Oafastamento do controle do Comando do Exército sobre projéteis para armas de até
12,7 mm, maquinas de recarga de municdes e diversos tipos de miras, incluindo
telescopicas;

» A autorizagdo para a prética de tiro recreativo em entidades e clubes de tiro, sem a
necessidade de registro prévio dos praticantes;

= A aquisi¢do de até seis armas de fogo por civis e oito por agentes estatais, mediante
simples declaracdo de necessidade, com presuncgdo de veracidade;

= A comprovacgdo de capacidade técnica para o manuseio de armas pelos CACs
(cacadores, atiradores e colecionadores) com laudo emitido por instrutor de tiro
desportivo;

» A comprovagdo de aptiddo psicolodgica pelos CACs por meio de laudo fornecido por
psicélogo, sem a exigéncia de credenciamento pela Policia Federal;

= A dispensa de autorizagdo prévia do Comando do Exército para que os CACs
adquiram armas de fogo;

»  Oaumento dolimite maximo de munigdes que os CACs podem adquiriranualmente;

» A possibilidade de o Comando do Exército autorizar a aquisicdo de munigées acima
doslimites preestabelecidos;

» Aagquisi¢doilimitada de muni¢cdes por entidades e escolas de tiro;
» Aprdticadetirodesportivo por adolescentes a partir dos 14 anos;

» Avalidade do porte de armas para todo o territorio nacional;

= Oportedetrdnsito dos CACs para armas de fogo municiadas;

» Eoportesimulténeo de até duas armas de fogo por cidaddos.
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Essas suspensées limitavam a implementagéo de parte significativa das flexibilizagoes
previstas nosdecretos.

A suspensdo dos dispositivos por Rosa Weber e as agées movidas pela Cadmara seriom julgadas
pelo plendrio do STF em sessdo virtual marcada para 16 de abril. No entanto, o ministro Alexandre
de Moraes pediu vista, adiando o julgamento.

Em setembro do mesmo ano, Moraes liberou os dispositivos para andlise, mas o ministroNunes
Marques também solicitou vista, adiando novamente o julgamento. Até setembro de 2022, a
vista permanecia em vigor, e os decretos continuavam vdlidos, exceto pelos trechos suspensos
porWeber.

Com a proximidade das elei¢des, os autores das agdes (PSB e PT) solicitaram, por meio de um
pedido incidental, que as liminares fossem concedidas de forma monocrdatica, alegando risco de
violéncia politica. Isso permitiria que um Unico ministro decidisse rapidamente sobre a
suspensdo dos decretos.

Diante da polarizagdo eleitoral, o ministro Edson Fachin atendeu ao pedido e suspendeutrechos
dos decretos, justificando o risco de aumento da violéncia no contexto politico.

A decis@o de Fachin limitou a quantidade de munigdes adquiriveis, estabelecendo que ela
deveria ser proporcional e garantir apenas o necessdrio & seguranga dos cidaddos. Nesse
contexto, Fachin suspendeu uma portaria interministerial que permitia a compra mensal de até
300 unidades de munigdo esportiva calibre .22, 200 unidades de munigcdo de caga e esportiva nos
calibres permitidos, e 50 unidades de munigdes de outros calibres.

Outra mudanga trazida pelo ministro Fachin foi a interpretacéio da "efetiva necessidade”. Ele
estabeleceu que a posse de armas de fogo s6 pode ser autorizada para pessoas que
demonstrem, por razdes profissionais ou pessoais, essa necessidade concreta. Além disso,
Fachin determinou que o Executivo ndo pode criar presungdes de efetiva necessidade por meio
de atividade regulamentar.

A decisdo também limitou a aquisicdo de armas de uso restrito, estabelecendo que a
autorizagdo para compra dessas armas deve ocorrer exclusivamente no interesse da seguranca
pUblica ou da defesa nacional, e néo por interesse pessoal do requerente.

Embora as suspensdes dos 13 dispositivos promovidas por Rosa Weber e a deciséo de Fachinem
2022 tenham restringido significativamente as mudangas implementadas pelo governo, muitas
medidas de flexibilizagéo adotadas no inicio da gestdo Bolsonaro permaneceram em vigor,
resultando em um aumento considerdével na compra de armas.
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Mesmo com a intervencdo posterior do STF, muitas pessoas j& haviam adquirido suas armas e
registrado seus certificados de CAC, aproveitando o periodo de menor regulagéo. Um exemplo
disso foi a flexibilizagéo das exigéncias relacionadas a “efetiva necessidade”, que se tornaram
mais rigidas apds a deciséo de Fachin.

Adicionalmente, a retérica do governo Bolsonaro, que defendia abertamente o direito & posse e
ao porte de armas como questdes de seguranga pessoadl e liberdade individual, também
estimulouademanda.

Por fim, mesmo com a suspensdo de algumas medidas por parte do STF, diversas flexibilizagées
propostas pelo governo permaneceram em vigor, como a ampliagdo dos calibres de uso
permitido. Um exemplo significativo € o 9 mm, que, apds sua liberagéio, passou a dominar o
mercado de armas brasileiro.

O calibre 9 mm ganhou popularidade devido & sua combinagdo de poder de fogo, precis@o e
controle, tornando-se uma escolha atraente tanto para defesa pessoal quanto para esportes de
tiro. Antes da flexibilizagéo, 0 .380 ACP era o limite méximo para civis, mas a permissédo do 9 mm
entusiasmou os compradores em busca de armas mais potentes e versateis.

A legalizago do 9 mm também aumentou a oferta de modelos de pistolas de marcas
internacionais, que passaram a disponibilizar versées mais potentes de seus produtos no Brasil.
Isso incentivou muitos consumidores, tanto novatos quanto experientes, a adquirirem armas
antesinacessiveis.

Para CACs, o acesso ao 9 mm representou um diferencial importante nas competigdes de tiro
esportivo,umavez que esse calibre é amplamente utilizado em eventosinternacionais.

Um crescimento sem precedentes

Diante das medidas de flexibilizagdo implementadas pelo governo, da retérica armamentista e
da popularizagdo dos clubes de tiro, 0 mercado de armas no Brasil vivenciou um crescimento
sem precedentes, com vendas alcangando niveis recordes.

De acordo com dados do Instituto Igarapé, o nimero de armamentos registrados no Sistema
Nacional de Armas da Policia Federal (Sinarm/PF) em posse dos cagadores, atiradores e
colecionadores (CACs) aumentou de 350.683 para 1.006.725 entre dezembro de 2018 e julho de
2022, representando umimpressionante crescimento de 187%.

Esse crescimento se reflete também nos resultados da Taurus, a maior vendedora do mercado
domeéstico, quereportourecordes de vendas tanto em 2021 quanto em 2022.
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Governo Lula: a volta de um ambiente mais restritivo

Conforme abordamos em atualizagdes publicadas no ano passado, 0 nNovo governo, com uma
abordagem ideolégica em relagdo as armas completamente distinta da anterior, implementou
mudangas significativas no controle de armamentos.

Logo no primeiro dia de seu mandato, o presidente Lula emitiu o decreto 11.366, que restringiu o
acesso a armas no pais. Esse documento revogou diversas medidas implementadas pelo
governo anterior, as quais haviam facilitado o acesso aos equipamentos.

O novo decreto serviu como uma medida preliminar para regular o mercado de armas
enquanto a nova legislagéio ainda nédo estava totalmente definida. Entre as principais
alteragées, destacam-se a suspensdo dos registros para a aquisicdio de armas e muni¢ées de
uso restrito por cacadores, atiradores e colecionadores (CACs), além de imposigées em relagéo
as quantidades de armas e munigdes permitidas. Também houve a suspensdo de registros para
novos clubes, escolas de tiroe CACs.

Inicialmente, esperava-se que a nova regulamentagdo fosse publicada em abril, mas a
reedi¢cdo do decreto foi divulgada apenas em 21 de julho, resultando em um periodo de espera e
incerteza no mercado durante todo o primeiro semestre.

Esse intervalo causou uma estagnagdo no setor, pois os consumidores buscavam compreender
a extensd@o e a natureza das novas medidas, levando muitos a adiar suas decisdes de compra.
Distribuidores, por sua vez, adotaram uma postura cautelosa nas compras e na formagéo de
estoques.

A suspens@o de novos registros para CACs também impediu o crescimento do mercado,
frustrando as expectativas de consumidores que desejavam adquirir armas pela primeira vez.
Quando a nova regulamentagdo foi finalmente publicada em 21 de julho, como discutido em um
update de 30 de agosto do ano passado, ficou claro que a legislagdo era mais restritiva do que o
esperado.

Com o novo decreto, os cidaddos que anteriormente podiam adquirir até quatro armas de uso
permitido para defesa pessoal, conforme os decretos do governo Bolsonaro, passaram a ter
esse limite reduzido para apenas duas armas. Além disso, o nUmero de munigcdes permitidas
para defesa pessoal foirestrito a 50 por ano.

Ademais, conforme mencionado anteriormente, os decretos de Bolsonaro buscavam flexibilizar o
conceito de “efetiva necessidade” para a aquisicdo de armas. No entanto, o novo decreto,
alinhado ao que foi definido pelo ministro Fachin, reafirmou a exigéncia de uma comprovagdo
efetivada ameaca e da necessidade de adquirirarmamentos.
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Vale evidenciar também que o decreto restringiu o nimero de armas e munigdes que
poderiam ser adquiridas pelos CACs, além de endurecer os critérios para a emissdo do
certificado.

Anovallegislagdo também trouxe mudangas nas regras de porte durante o tréinsito para os CACs.
Anteriormente, essas pessoas tinham o direito de se deslocar portando uma arma carregada
entre o local de armazenamento autorizado e o local onde realizariam suas atividades de tiro
esportivo, mas essa pratica foi suspensa poruma liminar de Rosa Weber.

Agora, as normas estabelecem que os atiradores, assim como os representantes estrangeiros
que participam de competi¢des oficiais de tiro esportivo no pais, devem solicitar e obter uma guia
de trafego emitida pela Policia Federal para transportar suas armas de fogo.

As armas devem ser transportadas desmuniciadas e acondicionadas de forma que néo
possam ser utilizadas imediatamente. Além disso, o transporte deve seguir uma rota
preestabelecida, dentro de um periodo determinado, e ter um propdsito compativel com a
finalidade declarada.

Com a implementagdo do novo decreto, foram estabelecidas diretrizes mais rigorosas para a
operacdo de clubes de tiro e escolas de instrugdo. Agora, hd restricdes de hordrio de
funcionamento,, limitando as atividades das 6h as 22h, além de exigir uma distéincia minima de 1
km de escolas.

Adicionalmente, os registros de armas de fogo, que antes tinham validade padrdo de 10 anos,
expandida durante os governos Temer e Bolsonaro, agora possuem prazos menores e diferentes
conforme a categoria. Para colecionadores, atiradores esportivos e cagadores excepcionais, o
registro tem validade de 3 anos. J& para fins de posse, caga de subsisténcia e empresas de
seguranga privada, avalidade éde 5 anos.

Além disso, uma mudanga significativa foi a restrigdio de calibres anteriormente categorizados
como de uso permitido, que voltaram a ser considerados de uso restrito. Isso inclui calibres como
9mm, .40 e.45 ACP.

Essas medidas, mais rigorosas do que o esperado, resultaram na contragéo do mercado
enderecdvel, considerando o aumento da dificuldade para a obtengdo de posse, a restrigdo de
calibres e adiminui¢gdo doincentivo ao tiro esportivo.

A consolidagdo do conceito de "efetiva necessidade’, conforme a decis@o do STF em setembro e
reafirmada pelo decreto, elimina as presungdes anteriores, exigindo que o interessado apresente
provas concretas de sua situagdo de risco, o que torna o processo de aprovagdo mais dificil.

Além disso, a burocracia aumentou, com aimposigéo de prazos mais curtos para a renovagéo
dos certificados deregistro.
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A restric@o do calibre 9 mm, em particular, foi vista como um golpe significativo ao comércio de
armas. Sua liberagdo havia sido crucial para atrair novos consumidores e fortalecer tanto a
pratica dotiro esportivo quanto a defesa pessoal. A proibigéo desse calibre resultou na perdade
um atrativoimportante para o mercado, contribuindo para suaretracéo.

Outro ponto importante para entender o comportamento do mercado e os resultados da Taurus
no Brasil neste ano é que, embora o decreto tenha sido publicado em julho, ele ainda deixou
algumas lacunas e provocou um periodo de adaptagdo operacional. Isso prejudicou as vendas
até a publicagdo daregulamentagdo faltante e durante a fase de adaptagdo.

Nesse sentido, € importante destacar que, embora o decreto definisse limites de energia para
categorizar as armas em uso permitido e restrito, néo incluio uma tabela de calibres. Essa
tabela foi divulgada posteriormente, quando o Exército e a Policia Federal publicaram a primeira
parte daregulamentagdo sobre o decreto de armas do governo Lula, em novembro.

A auséncia dessa portaria, no entanto, gerou incerteza no mercado até novembro, pois, apesar
de os limites de energia j& serem conhecidos, ndo havia clareza sobre quais calibres especificos
seriam permitidos. Isso deixou tanto os consumidores quanto os distribuidores inseguros em
relagdo & compra de armamentos, uma vez que sem essa informacado, era dificil avaliar quais
produtos estariam em conformidade com as normas.

Além disso, o decreto publicado em janeiro suspendeu a concessé@o de novos registros de CACs, o
que dificultou a adesdo de novos consumidores e, consequentemente, impactou
negativamente asvendasdaTaurus.

Ao longo de 2023, o Exército trabalhou para se adaptar ds novas exigéncias da legislagdo e, em
dezembro, foi publicada uma portaria que reestabeleceu a autorizagdo para hovas concessoes,
permitindo que as emissdes de registros voltassem a ocorrer.

Com a publicagéo da portaria, o pais comegou a ver uma retomada das emissées, com o 6rgdo
mobilizando recursos para atender d demanda que havia sido reprimida anteriormente.

No entanto, no 1° trimestre de 2024, a Taurus destacou que essa recuperag¢do ainda nédo se
traduziu em novas autorizagdes de compra, pois as regras estavam sendo assimiladas pelos
orgdosdecontrole.

Além disso, & importante ressaltar que os mais de 140 mil processos protocolados antes do
decreto 11.615/23 tiveram que ser restituidos aos interessados para adequagéio ds novas
normas, incluindo a inclusdo de documentos adicionais, como comprovantes de residéncia
referentes aos Ultimos cinco anos de domicilio dos atiradores.
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Outro aspecto que também impactou o mercado, conforme mencionado pela Taurus em seus
resultados do 1T24, foi que, no inicio do ano, ainda estavam pendentes questdes relacionadas a
aquisi¢éo de armas por integrantes das Forgas Armadas, policiais, Corpo de Bombeiros Militares,
Gabinete de Seguranga Institucional da Presidéncia da RepuUblica e outros membros das
instituigdes listadas no Artigo 6° da Lei 10.826/2003 (Estatuto do Desarmamento), que estavaem
processo derevisdo.

Vale lembrar que, em janeiro deste ano, o Exército publicou uma portaria que regulamentava a
aquisi¢éo de armas de fogo para integrantes desse grupo. Essa portaria permitia que eles
adquirissem até seis armas para uso pessoal, sendo cinco delas de uso restrito, além de permitir
acompra de até 600 munigdes por arma anualmente.

No entanto, no final daquele més, a portaria foi suspensa. Em comunicado, o Exército informou
que adecisdo visava “permitir tratativas junto ao Ministério da Justica e Seguranga Plblica”.

Em maio, uma nova portaria foi publicada, encerrando as incertezas. De acordo com a nova
regulamentagdo, esse grupo terd direito a adquirir, quando em servigo, até quatro armas de fogo,
sendo duas delas de uso restrito. Para os aposentados, o limite foi reduzido para duas armas,
todas de uso permitido.

Em junho, essa portaria foi novamente alterada, permitindo que os oficiais aposentados também
pudessem adquirir até quatro armas, sendo duas de uso restrito.

No 2° trimestre de 2024, diante desse contexto, a Taurus continuou a reportar vendas fracas no
Brasil, com niveis considerados abaixo da normalidade. As vendas no pais atingiram 29 mil
unidades, um aumento de11,5% a/a, mas sobre uma base de comparagédo bastante fragilizada.

Por outro lado, as vendas deste trimestre interromperam uma sequéncia de trés trimestres de
declinio e mostraram uma recuperagdo significativa em relagdo ao trimestre anterior, quando
foram vendidas apenas 11 milunidades.

Esse desempenho positivo parece refletir a retomada gradual das vendas e a emissdo de
licencas, & medida que os 6rgdos de controle se adaptam aos novos processos estabelecidos
pela portaria publicada em dezembro, que regulamentou a emisséo dos Certificados de Registro
para CACs.

Com a publicagdo das portarias em dezembro para os CACs, seguida pela liberagéo de novos
registros, e em maio para os integrantes das forgas de seguranga, acreditamos que o ambiente
juridico tornou-se maisfavordvel, o que tem contribuido para arecuperagédodomercado.
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Um mercado estruturalmente menor do que o da Era
Bolsonaro, demanda reprimida serd atendida
gradualmente

Apesar do grande nimero de registros de CACs que ndo foram processados em 2023 e do
periodo de paralisagéio do mercado como um todo, aguardando a plena regulamentagéo,
acreditamos que a demanda reprimida serd atendida de forma gradual nos proximos trimestres,
e elando deve alcangar os niveis de vendas observados em 2021 e 2022, com base no que vamos
expor abaixo.

Auséncia do calibre 9 mm

Um dos fatores que contribui para essa expectativa &€ a auséncia do calibre 9 mm, que havia
atraido muitos consumidores e tornado o uso de armas mais atrativo para individuos em busca
de defesa pessoal e pratica do tiro esportivo. Sem essa opgéio, parte da atratividade domercado
foi comprometida.

Transferéncia do controle do Exército para a Policia Federal

No que diz respeito ao atraso no atendimento da demanda reprimida, € importante considerar
que, com a nova legislagéio, o processo de emisséio dos Certificados de Registro — que antes
era competéncia do Exército — agora passou a ser responsabilidade da Policia Federal,
unificando todo o processo de concessdo de autorizagdes e regulamentagdo das armas em
mados de uma institui¢do civil.

Nesse contexto, para iniciar a transigéo do controle do Exército para a Policia Federal, foi
publicado no Didrio Oficial da Unido, no dia 18 de setembro do ano passado, um acordo que
estabelece os termos para a migragdo progressiva das competéncias relacionadas aos
registros de CACs.

Com essa migragdo, a PF também ficard responsdvel pelo porte de trdnsito, controle e
fiscalizagdo de armas, muni¢cdes e acessorios dos CACs. O termo de cooperacdo técnica entrou
em vigor a partir de sua publicagdo e terd uma vigéncia de 18 meses, podendo ser prorrogado a
critério das pastas envolvidas e mediante a assinatura de um termo aditivo. A previséo é que a
transferéncia completa das atribuigées relacionadas aos CACs seja concluidaem1°de janeiro
de 2025.
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ANEXO | @

CRONOGRAMA DE EXECUGAD DA TRANSFE RENL’?IA DE COMPETENCIAS DO EXERCITO BRASILEIRO PARA A
POLICIA FEDERAL

Ne Etapa Executor Periodo
01 | Designacio das cquipes de transigla EB/PF NOV 23

| 02 | Disponibilizac3o de equipe para imers3o nas regras de regdcio | pF | NOveDEZZ3
03  Capacitagio de equipe nas regras de negdcio EB NOV e DEZ 23
04 | interlocucdo das equipes de Tecnologla da Informagio | EB/FF ' NOWV 23 até FEV 24
05 :ilggm:trélgfgﬁo do mapeamento des processos relativos as competéncias | EB [ NOV 23 alé FEV 24 |
06 | Disponibilizagio dos dados estatisticos relativos 35 compoté neias transfordas | EB | NOV23até DEZ 24 |
a7 . Acesso 20s atuais sistemas o softwares das :amprténci-:n que serio transforidas | PF I NOV 23 ate DEZ 24 I
o0& rzr':;\;;sladn;e acesso a0s atuais sistemas e softwares das competéncias que serdo £B NOV 23 até DEZ 24
o9 -a\po-n técnico para a migracao de competéncias | EB | MOV 23até DEZ 24 |
10 | Disponibiliza¢do dos normativas que regulamentam as competéncias transferidas EB NOV 23 até DEL 24
11 | Compartilhamonto de banco de dados das competéncias transfondas EB SET 24 ate DEZ 24
12 -l)rs.m-mlwmrrlo de sisterna para gefenciar competércias transferidas | Pi | DEZ 23 até OUT 24 '
13 i Teste do sistema para gerenciar competéncias transferidas | PF T SET 24
14 | Entrega do sistema para gerenciar competéncias transferidas | PF ' QuT 24
15 'lrrr::;;:er:':;:o dos servidores acerza das atividades relativas 33 competéncias PF ouT 24
16 . Acompanhamento das etapas da migragio das competéncias transfendas | EB/PF . NO\.' 23 até DEZ 24 .

Fonte: Exército Brasileiro

Vale lembrar que, em um update publicado em agosto do ano passado, destacamos que a
Federacdo Nacional dos Policiais Federais (Fenapef) enfatizou a necessidade de um reforgo no
efetivo e melhorias nas condigdes logisticas e de infraestrutura, considerando que o nimero de
colecionadores, atiradores desportivos e cagadores (CACs) jé@ ultrapassa o contingente de
agentesemtodas as forgas de seguranga.

Além de lidar com um volume de colecionadores, atiradores desportivos e cagadores (CACs)
muito superior ao seu efetivo, a Policia Federal também serd responsdvel pela fiscalizagdo de
centenas de milhares de locais e por uma demanda crescente por servigos, como a emissd@o de
guias de trénsito, renovagodes de registros, transferéncias de armas e fiscalizagéo de clubes de
tiro, entre outras atividades correlatas. Essas responsabilidades podem sobrecarregar a
instituicdo, conforme apontado pelo anudrio.

O documento publicado em julho também indicou que, faltando apenas seis meses para essa
transigdo, ndo havia movimentag¢do visivel para a contratagdo de pessoal ou investimentos
estruturais que pudessem sustentar essa demanda, queird crescer de formarelevante.

Em suma, nossa percepgdo é que d transigdo de controle podera gerar algum nivel de gargalo
na emisséo de certificados, de forma que, em razdo disso, estamos projetando que a demanda
reprimida serd atendida de maneira gradual.
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Dificuldades de homologagéo do calibre .38 TPC

No caso da Taurus, um fator que pode impactar temporariamente as vendas é o novo calibre
langado pela companhia, o .38 TPC. Esse calibre foi desenvolvido especialmente para o
mercado brasileiro, com o objetivo de oferecer uma solugdo paliativa & auséncia do 9 mm,
proporcionando uma alternativa mais atraente do que os calibres atualmente disponiveis para
praticas de tiro esportivo e seguranga pessoal, respeitando os limites legais.

O novo calibre .38 TPC oferece 40% mais energia do que o0 .38 convencional e &, em média, 16%
menos potente queo 9 mm.

Nesse contexto, & importante mencionar que, em junho, as vendas de armas configuradas em
calibres como 0.38 TPC foram impactadas pelo fato de que alguns pedidos de registro na Policia
Federal estavam sendo indeferidos. Embora o novo calibre respeitasse os limites e
caracteristicas definidos nos decretos presidenciais e estivesse devidamente apostilado, ele
ainda ndo constava na portaria conjunta que listava os calibres permitidos. Algumas unidades
da PF em determinadas localidades interpretaram que era necessdria a inclusdo do nome do
calibre na portaria.

Isso gerou apreensdo na compra de armas desses calibres e dificultou as intengées de
compra, o que deverdimpactar os resultados da Taurus no 3T24. No entanto, em 4 de setembro,
foi publicada uma nova portaria que mencionava explicitamente o novo calibre, aumentando a
sensagdo de seguranga em torno das vendas e permitindo a liberagdo de pedidos. Isso devera
refletir positivamenteno 4724.
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Projetando as vendas da Taurus: qual & o “novo normal”?

Com todas essas consideragdes sobre o mercado e os potenciais riscos operacionais, temos
mais elementos para entender qual serd a demanda futura da companhia.

Conforme ilustrado abaixo, as vendas de armas da Taurus superaram a marca de 100 mil
unidades a partir de 2018, e, entre 2020 e 2022, atingiram niveis extraordinariamente altos. No
entanto, no ano passado, o nimero de armas vendidas retornou a um patamar inferior a 100
milunidades, refletindo a auséncia de regulamentagdes adequadas nomercado.
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Fonte: Rl da Taurus. Elaboragdo: Levante Corp

O crescimento das vendas a partir de 2018, em nossa visdo, reflete a expansdéo do mercado
enderecdvel brasileiro em um contexto de uma postura um pouco mais liberal do governo
federal sob a administragdo de Michel Temer.

A partir de 2019, as vendas foram impulsionadas pelo significativo crescimento do mercado,
decorrente das medidas de flexibilizagéo adotadas pelo presidente Jair Bolsonaro, que
estimularam a cultura das armas e a pratica do tiro no pais.

Também & importante mencionar que o turnaround da empresa contribuiu significativamente
para o impulso nas vendas. Com as mudangas implementadas pela companhia desde 2015,
especialmente sob a nova gestdo a partir de 2018, a Taurus retomou langamentos mais
frequentes e reformulou seu portfélio de produtos.

Além disso, a empresa deu passos importantes para obter uma estrutura industrial mais
eficiente, tornando-se comercial e operacionalmente preparada para capturar o crescimento
domercadodoméstico.
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Olhando para o futuro, acreditamos que o patamar de vendas da Taurus tende a ser superior ao
registrado antes de 2018, quando as vendas eram inferiores a 100 mil unidades, por alguns
motivos.

Cultura armamentista mais forte do que antes da Era Bolsonaro

Em primeiro lugar, como mencionado anteriormente neste relatério, os anos de governo de Jair
Bolsonaro foram marcados por uma significativa flexibilizagdo da legislagdo de armas no
pais. Essa mudanga, aliada & retérica armamentista do presidente, incentivou a cultura
armamentista e a adesdo ao tiro esportivo, resultando em recordes de vendas de armas durante

seugoverno.

Embora as novas regulamentagdes do governo atual tenham agido em sentido contrdrio,
desestimulando a prdtica do tiro e a cultura armamentista, acreditamos que as experiéncias
dos anos anteriores estimularam essa cultura no pais, criando um ambiente em que o interesse
porarmamentos e a pratica do tiro esportivo se tornaram mais familiares e comuns do que antes.

O calibre .38 TPC

Um outro aspecto positivo &€ que, conforme mencionado anteriormente, a Taurus langou um
novo calibre especificamente para o mercado brasileiro, oferecendo uma solugdo que se
adequa aos limitesimpostos pelalegislagdo.

E evidente que o langamento do novo calibre ndo elimina a concorréncia. Alguns consumidores
podem continuar a optar por modelos de concorrentes, mesmo que com energia mais baixa,
como é o caso daGlock G25 no calibre.380, que j&d é amplamente conhecido e aceito.

Como qualquer langamento de um novo modelo, o novo calibre precisara de tempo para
construir um histérico e alcan¢ar maturidade operacional, o que pode impactar a adeséo
esperada.

De qualquer forma, temos uma visdo positiva sobre as caracteristicas operacionais do novo
calibre e valorizamos os esforgos da empresa em adequar seus produtos & nova realidade.

Acreditamos que a Taurus ndo perderd sua posi¢cdo de lideranga no mercado doméstico, dada
sua competitividade e as mudangas de posicionamento implementadas desde 2018.
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Projecoes

Feitas essas consideragées, acreditamos que o mercado tende a se recuperar de forma gradual
no futuro. Nesse contexto, acreditamos que as vendas da Taurus devam retornar, em algum
momento, & casa de 100 mil unidades anuais, entendendo que um “novo normal” para
companhia seja algo mais proximo das 100 a 150 mil unidades, considerando o desenvolvimento
daempresa e dousode armas no pais hos Ultimos anos.

No caso da companhia, esperamos que as restricées impostas ao calibre .38 TPC possam gerar
algum impacto nas vendas do 3724, conforme mencionamos anteriormente. Também é
importante destacar que os 6rgdos responsdveis pela emissdo de certificados de registro para
cagadores, atiradores e colecionadores (CACs) e pelas licencas de aquisicdo de armamentos
ainda estdo se adequando ds hovas hormas, conforme exploramos em detalhes ao longo deste
relatério. Essa adaptagdo, tanto por parte dos érgdos quanto dos consumidores e distribuidores,
contribui para que a recuperagdo do mercado ocorra de forma mais gradual, em vez de saltos

abruptos.

Por esse motivo, optamos por projetar vendas proximas de 100 mil unidades em 2024, o que
representa uma recuperagdo emrelagdo a 2023, mas de maneira gradual.

Para 2025, levando em conta os riscos inerentes d retomada da demanda, como a transferéncia
do processo para a Policia Federal, estamos considerando um patamar de vendas entre 120 e 130
mil unidades, o que implica um crescimento considerdvel, porém ndo explosivo.

Estamos considerando que, em 2026, a demanda atingird 140 mil unidades, retornando para 130
mil unidades em 2027. A partir de entéio, projetamos um crescimento mais alinhado ao PIB nos
anos subsequentes, na auséncia de melhores proxies, configurando um crescimento marginal
que consideramos adequado para as projecoes.

400
350
300
250

200

100
oo

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Fonte: Rl da Taurus e Levante Corp. Elaboragdo: Levante Corp
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Governo pro-armas: risco positivo, embora precedentes juridicos possam
limitarfuturos decretos

Dessaforma, nosso modelo ndo levaem conta o risco positivo de um novo governo pré-armas no
pais, que poderia resultar na publicagéo de decretos mais favordaveis, gerando novas
flexibilizagées que favoregam as vendas.

No entanto, & importante mencionar que a decisdo do STF de setembro de 2022, que invalidou a
tentativa do presidente de estabelecer presungdes de necessidade efetiva para a compra de
armas via decreto, cria um precedente juridico relevante, posteriormente reafirmado pelo
colegiado em junho do ano passado.

Por unanimidade, o Plenério do Supremo Tribunal Federal (STF) invalidou vérios dispositivos de
decretos assinados pelo entéo presidente Jair Bolsonaro, que flexibilizavam a aquisigéo,
cadastro, registro, posse, porte e comercializagdo de armas de fogo e munig¢do. A decisdo foi
proferida na sessdo virtual finalizada em 30 de junho de 2023, durante o julgamento conjunto de 11
acdes sobreotema.

Esse tipo de decisdo tende a influenciar futuros casos em que o Executivo tente legislar ou
alterar politicas publicas sem a aprovagéo do Congresso Nacional. A mensagem juridica é
clara: decretos presidenciais ndo podem extrapolar os limites da legislagdo existente,
especialmente em temas sensiveis como aregulamentagéo de armas.

Em termos de futuro, & provével que qualquer tentativa de ampliar ou flexibilizar as regras sobre
armamento no Brasil tenha que seguir um caminho mais rigoroso de tramitagdo, dificultando
novas implementagdes por meio de decreto presidencial. No entanto, um novo governo mais
favoravel a posse e ao porte de armas pode, sim, gerarumimpacto positivo nomercado.

Conclusdo e Valuation

No relatério de hoje, apresentamos nossas premissas de volume para o mercado brasileiro.
Consideramos nossas proje¢des conservadoras, levando em conta que a absorgdo da
demanda reprimida dos Ultimos trimestres ocorrerd de forma gradual. Esse entendimento
alinha-se ao cendrio atual e as potenciais dificuldades operacionais que podem surgir na
emissdo de registros pela Policia Federal.

Reiteramos nossa recomendagdio de paraas agées TASA4, com um prego justoem
Nos préximos relatérios, vamos explorar o mercado indiano e seu potencial, além de
discutir os fatores que ainda precisam ser considerados para justificar nosso prego justo.

L V N T Ivhtcorp.com.br



DISCLAIMER

A INSIDE RESEARCH LTDA. (“INSIDE”), empresa do Grupo Levante Investimentos (“LEVANTE"), declara que participou da elaboragéo do
presente relatério de andlise e é responsdvel por sua distribuigdo exclusivamente nos canais autorizados das empresas do Grupo
Levante, tendo como objetivo somente informar os seus clientes com linguagem clara e objetiva, diferenciando dados factuais de
interpretacodes, projecdes, estimativas e opinides, néo constituindo oferta de compra ou de venda de nenhum titulo ou valor
mobilidrio. Além disso, os dados factuais foram acompanhados da indicagéio de suas fontes e as projegdes e estimativas foram
acompanhadas das premissas relevantes e metodologia adotadas.

Todas as informagdes utilizadas neste documento foram redigidas com base em informagées publicas, de fontes consideradas
fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagées aqui contidas néo séo
incertas ou equivocadas no momento de sua publicagdo, a INSIDE e os seus analistas néo respondem pela veracidade das
informagdées do conteldo, mas sim as companhias de capital aberto que as divulgaram ao pablico em geral, especialmente
perante a Comisséo de Valores Mobilidrios (“CVM”).

As informagoes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e estéo sujeitas a
mudangas, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisGo com
respeito a tal mudanga. Para maiores informagées consulte a Resolugdo CVM n° 20/202], e, também, o Cédigo de Conduta da
Apimec para o Analista de Valores Mobilidrios. Em cumprimento ao artigo 16, Il, da referida Resolugéio CVM n° 20/2021.

As decisoes de investimentos e estratégias financeiras sempre devem ser realizadas pelo préprio cliente, de preferéncia,
amparado por profissionais ou empresas habilitadas para essa finalidade, uma vez que a INSIDE néo exerce esse tipo de
atividade.

Esse relatério é destinado exclusivamente ao cliente da INSIDE que o contratou. A sua reprodugéo ou distribuicdo ndo autorizada,
sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicaré em sangées civeis e criminais cabiveis, incluindo a obrigagéo de reparacéo de
todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n° 9.610/98, além da cobranca de multa néo compensatéria de 20 (vinte)
vezes o valor mensal do servigo pago pelo cliente.

Em conformidade com os artigos 20 e 21 da Resolugdo CVM n° 20/2021, 0 analista Eduardo Jamil Rahal (inscrito no CNPI sob o n° 8204)
declara que (i) é o responsével principal pelo contetdo do presente relatério de andlise; (i) as recomendagées nele contidas
refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de formaindependente, inclusive comrelagéo a
INSIDE. Na contracapa deste relatério vocé encontra uma relagéo de todas as empresas que fazem parte do Grupo Levante. Para
dirimir quaisquer davidas, entre em contato através dos canais de atendimento nos sites oficiais.

L V N T Ivhtcorp.com.br

29



Administrator | caio.agiani@banrisul.com.br

| [N]S] 1 [D]E]

RESEARCH

www.insideresearch.com.br

LEVANTE

www.levanteideias.com.br

S| sane

N D

www.lvntcorp.com.br

LEVANTE | {5 e

www.levanteasset.com.br



