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Principais Temas Abordados: a) Manipulagao de prego (“b’, I, da ICVM
8-79); b) Montagem de posi¢ao em agdes com pouca liquidez; c) Venda
de pequenos lotes para frear movimento irracional de alta das cotagdes; d)
Agao defensiva sem inteng¢ao de induzir o comportamento de investidores;
e) Empate de votos em processo sancionador; f) Intengdo de fraudar; g)
Utilizacao de artificio.

ADMINISTRACAO IRREGULAR DE CARTEIRA E OPERACAO
FRAUDULENTA (CHURNING)
Jodo Marcelo Sant’Anna da COSEA .........oueeeeeveeeeeieeeeiereseeeeeeesreseeesesesesaenees

Principais Temas Abordados: a) Elementos caracterizadores de Churning
(operagdes fraudulentas); b) Elementoscaracterizadores de administragaode
carteira de valores mobilidrios sem a prévia autorizagio da CVM (administragio
irregular de carteira por agente auténomo); ¢) Andlise de indicios de churning:
turn-over ratio, cost-equity, giro excessivo, excesso de taxa de corretagem,
negociagoes sem ldgica economica eincompativeiscom o perfil etc.; d) Analise
de indicios de gestao irregular de carteira: tipo de investimentos, frequéncia,
habitualidade, acesso quase didrio ao home broker pelo investidor como
contra indicio etc.; e) Aplicagao do principio do in dubio pro réu; f) Anélise
da responsabilidade da corretora pelos atos de seus empregados.

RESPONSABILIDADE DO PRESIDENTE DA MESA EM ASSEMBLEIA
GERAL DE COMPANHIA ABERTA NO AMBITO DA CVM
Rafael de Moura Rangel Ney ..............ceeeeeniuneeneeeeneinereicsssissssesesessasssseons

Principais Temas Abordados: a) Precedentes da CVM sobre a matéria; b)
Os sujeitos passivos do poder disciplinar da Autarquia; c) A extensao do
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conceito de “demais participantes do mercado’; d) A interpretagio do art.
9¢. incisos V e VI, da Lei n® 6.385/76.

SPOOFING E LAYERING, AS NOVAS FORMAS DE MANIPULAGCAO
DE PRECOS
Marcos Saldanha Pro€nga...........vuiencinencmnieecissssssssssesssssssssesns

Principais Temas Abordados: a) O spoofing e o layering e manipulagao
de preco no mercado de valores mobilidrios; b) Os parimetros para a
configurag¢ao do spoofing e do layering.

PARTE VII
ASPECTOS CONTABEIS

RESERVA ESTATUTARIA E CLAUSULA MOVEL
Sérgio Campinho e Mariana Pinto ...

Principais Temas Abordados: a) Requisitos legais para a formagao da
reserva estatutaria do artigo 194 da LSA; b) Critérios para determinar a
parcela anual do lucro liquido do exercicio que sera destinada a reserva
estatutaria; c) Regra estatutaria que adota faixa de percentuais, dentro da
qual flutuard, a cada exercicio, a fragdo do lucro liquido a ser destinada a
reserva estatutaria (clausula movel).

A REDUGAO DE CAPITAL POR PREJUIZO NO CASO CATAGUASES
Paulo Cezar Aragdo e Gisela Sampaio da Cruz ............eeeivvecinvcenvennnnes

Principais Temas Abordados: a) Redugio de capital; b) Discussio sobre
a possibilidade de utilizagdo de balango intermediario, que demonstre os
prejuizos acumulados antes do fim do exercicio social, para fins de redugéo de
capital; c) Desnecessidade de utilizagio dareserva de capital paraabsorgao de
prejuizos acumulados antes redugao de capital; d) Desnecessidade de realizagao
de assembleia especial de preferencialista; ) Distingdo entre reservas de lucros
ereserva de capital; f) Inaplicabilidade de direito de recesso.

CASO COMPANHIA INDUSTRIAL CATAGUASES: RETENCAO DE
LUCROS COM BASE EM ORCAMENTO DE CAPITAL (ART. 196 DA LSA)
Pedro Wehrs do Vale FErNandes.........meeceeeeeeciseieeiesieeeseieeeeseesisssesssssssnas

Principais Temas Abordados: a) A natureza juridica da retengao de lucros
prevista no art. 196 da LSA; b) A discricionariedade e flexibilidade dos
administradores para definirem o or¢camento de capital e a estrutura de
capital adotada pela companhia; c) A inaplicabilidade da regra prevista no
art. 199 da LSA a retengio de lucro com base em orgamento de capital de
que trata o art. 196.
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PARTE VIII
OFERTA PUBLICA DE ACOES

INCORPORAGCAO DE COMPANHIA ABERTA E PROTECAO DO
ACIONISTA MINORITARIO
MaUTICIO MOTEITA MEREZES .....eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereeieeeesteesresseesseessesesessesssessasssenns

Principais Temas Abordados: a) Tag along (art. 254-A, da Lein® 6.404/76)
no caso de reestruturagdo da companhia cujoresultadoproduzaa alteragao
substancial no bloco de controle da companhia incorporadora; b) Distingao
entre alienagdo de controle e incorporagdo; c) Distingdo entre aquisigao
origindria e aquisi¢do derivada.

CASO TIM PARTICIPACOES: O DIREITO AO TAG ALONG NA ALIE-
NACAO DE CONTROLE MINORITARIO E A LEI APLICAVEL PARA
A DEFINICAO DO CONTROLE EM OPERACOES ENVOLVENDO
SOCIEDADE ESTRANGEIRA

PAUIO PERNQ c.....eeeveveeveeereeeereeeeteeeeetessesesasssesessesessesesaessesessesesesesessesensesenes

Principais Temas Abordados: a) A lei aplicdvel para definir o controle
quando o evento que enseja a alteragio do comando da companhia aberta
brasileira é a mudanga no controle de sociedade domiciliada fora do pais;
b) A incidéncia, ou nio, do art. 254-A da LSA na alienagdao de controle
minoritdrio.

CASO CPFL - OPA POR ALIENACAO INDIRETA DE CONTROLE
Carlos Alexandre Lobo € Vitor ROZentRal ...........oeeeeeeeeeenvirecieeeiineesririnaens

Principais Temas Abordados: a) Determina¢ido do preco da OPA por
alienagdo indireta de controle; b) Demonstragio justificada do prego
atribuido as agoes da controlada como parte do valor global da aquisigao
das a¢oes da controladora; c) Grau de relevancia do valor atribuido as a¢oes
da controlada no negdcio de alienagio das agdes do bloco de controle; d)
Questao da razoabilidade da demonstragao justificada de prego; e) Critérios
diferentes de avaligdo para as companhias controladora e controlada; f)
A questao da igualdade de tratamento; g) Limites ao poder da CVM de
interferir nos trabalhos do avaliador; h) Realizagdo de teste de consisténcia
sobre o valor atribuido na OPA de alienagao indireta de controle; i) Questao
da subjetividade na definigdo do prego das agdes da controlada alienada
indiretamente; j) Limites a interferéncia da CVM.

CASO ELETROPAULO: AQUISIGAO HOSTIL DE CONTROLE POR
MEIO DE OPA CONCORRENTE SEGUIDA DE CANCELAMENTO
DO REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA

Mauricio Teixeira dos Santos, Carlos Augusto Junqueira, Eduardo Figueira
de Brito e Alexandre Trejos VArgas .........vvcineneneninsiisisncninsinssnnns

Principais Temas Abordados: a) OPA para Aquisi¢do de Controle
Concorrente: i) envelope fechado versus disputa a viva-voz; ii) interferéncias
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compradoras no leildo e o risco de vantagem competitiva indevida; b)
Cancelamento de Registro por procedimento diferenciado: i) computo
das adesdes a OPA para aquisi¢do de controle para fins de verificagdo do
quoérum de sucesso da OPA para cancelamento de registro, inclusive para
validagdo do critério de “prego justo e (ii) o resgate das agdes remanescentes
(“squeeze out”).

PARTE IX
FUNDOS DE INVESTIMENTO

FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
Alexandre Costa Rangel € Thais Vianna Ferro............cnneccrecencnnenn.

Principais Temas Abordados: a) Obrigagdes e responsabilidades do
Administrador de FIDC; b) Obrigagdes e responsabilidades do Custodiante
de FIDC; ¢) Renegociagio de direitos creditorios; d) liquidagao financeira
dos créditos; e) Delegagio da atividade de cobranca e de guarda dos
documentos comprobatérios; f) Efeitos do deferimento pela CVM do
registro do regulamento do FIDC.

POSSIBILIDADE DE AQUISICAO DE CREDITOS DE SOCIEDA-
DES EMPRESARIAS EM REGIME DE RECUPERACAO JUDICIAL E
EXTRAJUDICIALPORFUNDOSDEINVESTIMENTO EM DIREITOS
CREDITORIOS

Marcio SOUZA GUIMMATAES............ccoeeeeeeeereereereeeeeeeeeeieeisessessessessessessessessessesseens

Principais Temas Abordados: a) Conceitode “direitos creditdrios originados
de empresas em processo de recuperagao judicial ou extrajudicial”, previsto
no artigo 1°, § 1°, V, da Instrugdo Normativa da CVM n° 444/06; b)
Possibilidade de FIDC padronizado adquirir créditos cedidos por sociedade
em regime de recuperagao judicial ou extrajudicial, ainda que seu PR] nao
esteja definitivamente aprovado; ¢) Discussao sobre a possibilidade de FIDC
padronizado adquirir créditos cedidos por um credor, cuja obrigagao seja
garantida por coobriga¢do de uma sociedade em regime de recuperagao
judicial ou extrajudicial; d) Evolugéo jurisprudencial no ambito da CVM;
e) Analise dos impactos do art. 47; 66; 74; 129; 130; 136, § 1°, todos da Lei
11.101/2005 (LFR).

LEGALIDADE E EFEITOS DO REGISTRO NA CVM DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO NAO DESTINADOS A DISTRIBUICAO PUBLICA
Rafael Andrade ...

Principais Temas Abordados: a) A existéncia na legislagao de um registro de
emissor para os fundos de investimento; b) Os efeitos do registro na CVM de

fundos de investimento cujas cotas nao sao destinadas a distribuigao publica.
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PARTE X
“NOVOS” VALORES MOBILIARIOS

ANALISE DOS SISTEMAS AGROINDUSTRIAS E FINANCIAMENTO
NO AMBITO DO MERCADO DE CAPITAIS - ESTUDO DO CASO
BURGER KING PROCESSO SEI 19957.001669/2016-13

ReNALO BUTARELIO ...t eseneesessessene e eresesasssssenens

Principais Temas Abordados: a) A evolugao da atividade de produgio
rural e a formagéo dos sistemas agroindustriais; b) O conceito de Direito
Creditdrio do Agronegdcio: aspectos objetivos e subjetivos; ¢) O Processo
CVM n. RJ2012/12177; d) Estudo do caso Burger King.

CONSULTA CRI DE REEMBOLSO - PROCESSO CVM 19957.001522/
2017-12

Julia Damazio Franco, Frederico Calmon Nogueira da Gama e Pedro Aurélio
AE PSSO FilRO ..ottt east s seeeasas st e e sas e sasaees

Principais temas Abordados: a) Evoluciao do conceito de “crédito
imobilidrio” nos precedentes da CVM; b) Caracteristicas e beneficios
da estruturacdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrio (“CRI”) com
lastro em crédito imobilidrio “por destinagdo” que envolva o reembolso de
despesas incorridas no setor imobilidrio anteriormente a emissio do CRI;
c) Requisitos de elegibilidade de despesas aptas a serem reembolsadas por
meio da emissdo dos CRI de Reembolso.

CONDO-HOTEIS: A EVOLUGCAO DO ENTENDIMENTO DA CVM
A LUZ DO CASO SETIN
Gabriela Codorniz e Julia Hebling ...

Principais Temas Abordados: a) Enquadramento dos condo-hotéis no
conceito de contrato de investimento coletivo; b) Evolucao da assimilagao
dos agentes de mercado sobre a natureza dos condo-hotéis e das regras
aplicdveis a oferta dessa modalidade de investimento; ¢) Responsabilidade
de incorporadoras e operadoras hoteleiras e de seus administradores em
razio da oferta publica irregular de condo-hotéis: os marcos temporais
definidos pelo Colegiado.
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