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1. Tema, Contexto e Delimitacéo de Escopo

Considerado como um dos temas mais relevantes no direito societario e no mercado de
capitais, a oferta publica de aquisicdo (“OPA”) é um mecanismo utilizado para adquirir o controle de
uma companhia de capital aberto. Assim, o investidor/grupo de investidores que possui interesse em
adquirir a maioria das acGes com direito a voto na companhia, torna-se o controlador e consolida o

seu poder de controle.

Contudo, a existéncia de omissdes no estatuto social de uma companhia pode acarretar
em incertezas e consequéncias potenciais para os acionistas minoritarios, podendo resultar em
cenarios nos quais 0s seus interesses e direitos ndo sdo devidamente protegidos ou considerados.
Logo, durante o processo de aquisi¢do do controle acionario, 0s interesses e direitos dos acionistas

minoritarios podem se encontrar vulneraveis a condi¢6es desfavoraveis.

A relevancia do tag along surge com o intuito de prover uma garantia aos acionistas
minoritarios de companhias abertas, resguardando seus direitos e protegendo sua possibilidade de
saida por preco justo - 0 mecanismo tem o cond&o de atribuir maior confiabilidade ao mercado. Pode
ser entendido como mola propulsora do desenvolvimento econdmico e 0s recentes esforgcos
empreendidos, especialmente pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo. Ja as poison pills, forma de
regulamentacéo privada que surgiu nos Estados Unidos, podem dificultar ou desencorajar a aquisicéo
hostil do controle da companhia de capital aberto - assim, tornam a tomada hostil de controle menos

atrativa ao adquirente e posicionam-se, no Brasil, como forma de contornar as deficiéncias da



legislacdo atinente ao tag along e aumentar 0 escopo de abrangéncia aos acionistas minoritarios de

sociedades an6nimas.

Neste estudo, o tema sera analisado de forma ampla, restringindo-se principalmente aos
aspectos juridicos que os circundam e visando a fornecer base inicial para discussdes que resultem
em aprimoramentos na legislacdo e regulamentacéo aplicaveis. Ao final, serdo apresentadas algumas
sugestdes que podem causar efeitos benéficos ao tag along/poison pills no Brasil e ao mercado de

capitais nacional como um todo.

2. Quiesitos, fontes de pesquisa e formas de acesso

Contextualizacao fatica

[Q1] Formas de aquisicdo de controle acionario [voluntario/involuntéria; originaria/derivada;
amigavel/hostil; oriunda de operac¢des isoladas ou conjuntas]

[Q2]  Diferenciacédo de tag along x poison pills

[Q3]  Aspectos historicos dos institutos

[Q4]  Principais beneficios e desvantagens do tag along

[Q5]  Comparativo da definicdo norte-americana/brasileira para poison pills

Referencial tedrico-normativo

[Q1]  Qual alegislacdo aplicavel a OPA?

[Q2]  Avancos da legislacdo societaria sobre o tag along/posion pills

[Q3]  Qual a aplicabilidade dos institutos nas companhias de capital aberto brasileiras?

Abordagem analitica

[Q1]  Qual adiferenciacdo na Lei das S.A. entre os acionistas minoritarios e majoritarios no Brasil?
[Q2]  Para garantir a equidade e a transparéncia nas transacdes de aquisicdo de controle, quais
medidas podem assegurar estes direitos aos minoritarios? [direito de informac&o; direito de recesso;
andlise independente da oferta; igualdade de tratamento ao acionista controlador; fiscalizacdo pelo
orgdo regulador; governanca corporatival.

[Q3]  Quais os principais desafios/limites enfrentados pelos acionistas minoritarios?

[Q4]  Consequéncias da implementacdo dos institutos nos estatutos sociais das companhias visando

atender o minoritario e majoritario.

Recomendacdes finais



[Q1]  Qual a melhor maneira de garantir a protecdo aos acionistas minoritarios de acordo com a
legislacdo atual?

[Q2]  Qual a melhor forma para evitar as lacunas nos estatutos sociais das companhias de capital
aberto? [sugestdo: comparativo de modelos de artigos para tag along e poison pilss com o

intuito de solucionar os conflitos entre o acionista minoritario e majoritario].

As fontes e metodologias utilizadas para abordar e responder a todas as questdes elencadas
anteriormente serdo as seguintes: (i) revisao bibliografica da literatura pertinente para identificar a atual
abordagem dos temas em questdo e realizar uma analise critica dos mesmaos; (ii) analise minuciosa da
legislacdo, atos normativos e propostas regulatorias tanto no &mbito nacional como internacional; (iii)
andlise de artigos cientificos e textos doutrinarios que abordem os temas em discussao; (iv) analise de
estatutos sociais vigentes que possuem previsdes dos institutos. Estas abordagens serdo empregadas
com o intuito de embasar o estudo e fornecer subsidios fundamentais para a compreensdo e avaliacao

dos temas propostos.

3. Relevancia pratica, carater inovador e potencial de impacto

Tanto o tag along quanto as poison pills ttm um caréter inovador, visto que representam
mecanismos legais e regulatorios desenvolvidos para abordar quais as formas de solucionar conflitos
entre 0s acionistas minoritarios e majoritarios/encontrar o melhor caminho em operagdes de OPA.
Esses instrumentos possuem o potencial de impacto ao proporcionar maior seguranca e equidade aos
acionistas minoritarios, contudo, podem também ser vistos como forma de minimizar conflitos

futuros, evitando possiveis abusos ou prejuizos em transac@es de aquisicao de controle.

No entanto, € importante ressaltar que o uso destes institutos pode gerar debates e
controvérsias, especialmente no que diz respeito ao equilibrio entre os direitos dos acionistas
minoritarios e o poder de decisdo dos acionistas majoritarios. A legislacdo e a regulamentacao de
cada pais podem estabelecer limites e restricfes ao uso desses mecanismos, visando assegurar um

ambiente de negocios justo e transparente.
4. Familiaridade com objeto da pesquisa
No decorrer da minha experiéncia profissional, tive a oportunidade de lidar com diversas

questdes complexas relacionadas aos mais variados assuntos concernentes as companhias, tanto

como advogada corporativa como de bancas de advocacia.



Outrossim, por atuar na area societario, M&A e mercado de capitais de uma companhia
de capital aberto, verifico as divergéncias doutrinarias e jurisprudenciais que discutem sobre os
interesses e direitos dos acionistas minoritarios. Logo, com intento de aplicar o melhor direito e a
tdo almejada justica, entendo ser necessario realizarmos a delimitacdo aos institutos de tag along e
as poison pills como forma de solucionar tais conflitos, garantindo maior imparcialidade no
desenvolvimento desta pesquisa.

Por fim, em relacdo & experiéncia académica, finalizei minha especializacdo em direito
empresarial em 2019 e, apos este periodo, realizei diversos cursos direcionados para minhas areas

de atuacéo.
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