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INTRODUCAO

Este documento (“Analise”) foi elaborado pela Comissdo Organizadora da XVI
Edi¢do da Competi¢do Brasileira de Arbitragem e Mediag¢do Empresarial CAMARB
(“Competi¢cao”) para fornecer aos arbitros e avaliadores subsidios sobre a Competigdo ¢
o caso ficticio desta edigao (“Caso”).

A Anélise ¢ confidencial e deve ser utilizada apenas pelos arbitros e avaliadores

da Competigdo, sendo vedada sua divulgagao e utilizag@o por terceiros, em especial pelas
equipes participantes.

A leitura da Analise nio substitui o exame detalhado do Caso e das Regras,
disponiveis no Website da Competigao.

Ao avaliar as equipes, os arbitros e avaliadores ndo devem supor que:

1) os fatos e argumentos apresentados nesta Analise sejam os Unicos relevantes para
a solucao do Caso;
i1) as equipes devam, necessariamente, abordar exclusivamente os argumentos
apresentados nesta Analise; e
1) a utilizagdo de argumentos contidos nesta Analise seja, por si s, evidéncia de um
trabalho desenvolvido com qualidade pelas equipes da Competigao.

Os arbitros e avaliadores também ndo devem avaliar as equipes com base em suas
convicgdes pessoais sobre qual parte (Requerente ou Requerida) tem razdo no mérito da
disputa.

Caso surjam duvidas sobre o conteudo desta Analise, gentileza entrar em contato
com a Comissao Organizadora da Competicao, pelos e-mails:
competicaoarbitragem@camarb.com.br ou competicaomediacao@camarb.com.br.



https://camarb.com.br/competicao/xvi-competicao-brasileira-de-arbitragem-e-mediacao-empresarial-camarb/
mailto:competicaoarbitragem@camarb.com.br
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b)

d)

b)

»\ Competicao Brasileira de
i) Arbitragem e Mediac¢ao
<43/ Empresarial CAMARB

ORIENTACOES AOS ARBITROS E AVALIADORES

A Competicao — Disposicoes Gerais

A Competigao visa estimular o estudo da arbitragem e da mediagdo no Brasil e
preparar estudantes de Direito para a pratica da advocacia e da mediagao, por meio
da simulagdo de procedimentos de mediacdo e arbitragem, cujos fatos estdo
expostos no Caso. Os competidores atuam: (i) na mediacao, como: (a) advogados
das partes; (b) negociadores; e (c) mediadores; (i1) na arbitragem, como advogados
das partes.

A leitura do Caso e das Regras da Competi¢do (disponiveis no Website da
Competigdo) ¢ essencial para que os arbitros e avaliadores compreendam melhor
o conflito em discussdo e a forma de participagdo e avaliacao das equipes.

Ao avaliar as equipes, os arbitros e avaliadores devem considerar o dominio dos
fatos e do direito afeto ao Caso e a habilidade em defender uma ou outra posigao,
expondo de maneira clara, técnica e consistente os argumentos faticos e juridicos
relevantes.

A Competi¢ao ¢ dividida em uma Fase Escrita e em outra Oral, com Regras
distintas para arbitragem e mediag¢do, ambas a seguir explicadas resumidamente.

Fase Escrita — Arbitragem

Na Fase Escrita, cada equipe deve elaborar 2 (dois) memoriais (“Memoriais”): 1
(um) defendendo a posi¢do da parte Requerente e 1 (um) defendendo a posi¢ao da
parte Requerida.

Cada Memorial ¢ enviado para 3 (trés) arbitros, que deverao avaliar seu conteudo
e pontud-lo em uma escala de 50 (cinquenta) a 100 (cem), de acordo com os
critérios de Avaliacdo de Memoriais disponiveis no sistema eletronico da
Competi¢ao. A Comissdo Organizadora alerta aos arbitros que uma nota maxima
no memorial corresponde a um trabalho perfeito, que poderia ser aproveitado em
arbitragem real.

Dentre os elementos que devem ser avaliados nos memoriais, incluem-se: do
ponto de vista formal, o respeito as Regras e a atencdo as regras gramaticais e
ortograficas; e, do ponto de vista material, a apresentagdo ldgica dos argumentos
e de seu embasamento teorico, a correta utilizacao das fontes do Direito, a ampla
utilizacao dos fatos trazidos no caso, além da criatividade, precisao e persuasao
da linha argumentativa.
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Fase Escrita — Mediacao

Na Fase Escrita, cada equipe deve elaborar 2 (dois) planos de mediagao (“Planos
de Media¢ao”), 1 (um) para a Requerente e 1 (um) para Requerida, que deverao
conter: (i) Objetivo da Mediacao; (ii) Informagdes basicas (declaragao de abertura
do Advogado e seu cliente; identificacao das posi¢des e interesses de cada parte;
analise do caso); (ii1) Confidencialidade (o que quer manter confidencial — porqué
e até que ponto; o que precisa saber do outro); (iv) Analise de risco financeiro
(andlise financeira em caso de ndo chegarem a um acordo); (v) Analise estratégica
(MANA — melhor alternativa a negociagdo de um acordo — e PANA — pior
alternativa a negociacdo de um acordo) e quais sdo as alternativas a negociagao;
(vi) Pontos da agenda (quais as questdes a parte gostaria de tratar); (vii) Opgdes
possiveis para satisfazer os interesses de todos, com resposta a seguinte questao:
“o que pode uma parte oferecer a outra parte sem perder algo?”; e
(viii) Identificacao de agdes necessarias para implementar as estratégias.

Cada um dos Planos sera avaliado por 3 (trés) avaliadores, segundo critérios
disponiveis no sistema eletronico da Competi¢ao. Cada avaliador podera pontuar
cada Plano entre 50 (cinquenta) e 100 (cem) pontos. A Comissdo Organizadora
alerta aos avaliadores que uma nota méxima no Plano de Mediagao corresponde a
um trabalho perfeito, que poderia ser efetivamente utilizado como briefing por um
mediador em uma mediagdo empresarial real.

Além dos pontos indicados no item 3.1, acima, devem ser avaliados, do ponto de
vista formal, o respeito as Regras e a observancia das regras gramaticais e
ortograficas nos Planos.

A Fase Oral — Disposicoes Gerais

Painéis. Em cada rodada, sdo realizados painéis que simulam audiéncias de
arbitragem para apresentacdo oral de argumentos ou sessdes de mediagdo
(“Painel”).

Rodadas Classificatérias e Eliminatérias. A Fase Oral da Competicdo ¢
subdividida em Rodadas Classificatorias ¢ Rodadas Eliminatdrias. As equipes
melhor classificadas seguem para as Rodadas Eliminatdrias, que podem consistir
em oitavas de final, quartas-de-final, semifinais e final.

Identificacdo dos oradores. No inicio de cada Painel, os arbitros e avaliadores

devem solicitar aos oradores que se identifiquem, informando seu nome completo,
o numero de sua equipe e qual papel desempenhardo (para arbitragem, Requerente
ou Requerido, e. para mediacdo, advogados das partes, negociadores ou
mediador). Essas informag¢des devem ser transcritas, pelos arbitros e avaliadores,
nos campos especificos do sistema eletronico da Competicio, acessivel na Area
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do Inscrito (https://www.camarb2025.eventos.dype.com.br/home/login),
modalidade “Parecerista”.

Encerramento do Painel e avaliacdo dos oradores. Encerradas as apresentagdes
das duas equipes, os arbitros e avaliadores deverdo solicitar as equipes que se
retirem da sala para que seja feita a avaliagao dos oradores. Recomenda-se que as
notas sejam lancadas no sistema antes de chamarem as equipes de volta para
iniciar os feedbacks.

Envio de Avalia¢do. A pontuacdo devera ser indicada no sistema eletronico da
Competi¢ao, que podera ser acessado por qualquer computador. Pede-se atengao
ao pontuar, especialmente para que: (i) sejam respeitados os limites minimo e
maximo de cada quesito de avaliacdo; e (ii) o campo “Nota Total” seja preenchido
corretamente, pois, de acordo com as Regras da Competi¢do, a nota a ser
computada pela Comissdo Organizadora €, exclusivamente, a que consta do
campo “Nota Total”, independentemente de quaisquer disparidades entre o valor

dessa nota e a soma das notas de cada quesito.

A Comissdo Organizadora informa que a atribui¢do de nota maxima a qualquer
dos oradores, seja em categorias individuais ou no campo nota total, corresponde
a uma atuagdo perfeita do competidor, que poderia ser executada exatamente da
mesma forma em um procedimento real.

As notas nio podem ser divulgadas as equipes ou a terceiros. Concluida a

pontuacdo, as equipes retornardo a sala do painel, onde fardo comentérios
(feedback) quanto as apresentagdes sem, no entanto, revelar as notas.

Para o melhor funcionamento da Competi¢ado, os Painéis (incluindo deliberagao e
feedback) nao deverdo ultrapassar o total de 2:30h (duas horas e trinta minutos)
de duracdo, no caso da Competicdo de Mediagdo, e 2:00h (duas horas), no caso
da Competi¢ao de Arbitragem.

Fase Oral — Arbitragem

Painéis. Em cada Painel da arbitragem, estdo presentes: (i) uma equipe
representando os Requerentes; (ii) outra equipe representando a Requerida;
(ii1) trés arbitros; (iv) um secretario de procedimento (opcional); e (v) ouvintes.
No méximo, dois membros de cada equipe participam de cada Painel, chamados
de oradores. Os demais membros da equipe podem estar presentes e assistir a
apresentacdo dos oradores como ouvintes, mas ndo podem interferir no Painel,
nem auxiliar de qualquer forma seus oradores.

Impugnacdo de arbitros. Apds a identificagdo dos oradores, os arbitros deverdo se
apresentar e informar as equipes qualquer fato que denote duvida quanto a sua
independéncia ou imparcialidade para avaliar as equipes. Em seguida, antes de
iniciada a apresentagcdo oral, os oradores podem apresentar impugnacdo aos
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arbitros. Nesse caso, o Tribunal Arbitral deliberaré sobre a impugnagao, sendo sua
decisdo final e irrecorrivel. Se o Tribunal Arbitral decidir pelo impedimento de um
de seus membros, a Comissdao Organizadora devera ser imediatamente contatada
para promover a substitui¢ao.

Tendo em vista a dificuldade em substituir um arbitro depois de iniciados os
painéis, as impugnacdes somente devem ser deferidas se houver motivo relevante
que ponha em davida a imparcialidade do arbitro impugnado.

Ordem das apresentacdes. Nao ha regra prévia que determine qual das duas
equipes iniciard o Painel. A ordem das apresentacdes deve ser definida pelo
Tribunal Arbitral, que, para tanto, podera optar entre: (i) ouvir as partes sobre a
questdo, indagar se existe acordo entre elas ou acatar a ordem de apresentagao
acordada; ou (ii) determinar, segundo seu melhor entendimento e conveniéncia,
qual ordem devera ser seguida pelas equipes.

Apesar de nao haver forma prescrita para a sequéncia das apresentacoes, ela
devera ser feita de forma logica, que permita ao Tribunal Arbitral melhor avaliar
a apresentacdo dos argumentos de cada parte.

Tempo das apresentacdes. Cada equipe possui um total de 30 (trinta) minutos para
fazer sua apresentacdo. Fica a critério de cada equipe decidir como esses 30
(trinta) minutos serdo divididos entre seus dois oradores, bem como se algum
tempo sera reservado para eventual réplica ou tréplica. O Tribunal Arbitral ndo
deve interferir na forma como as equipes optaram por dividir internamente seu
tempo, mas devem avaliar essa divisao e o respeito ao limite maximo de tempo no
quesito “administragao de tempo”.

Os arbitros sdo orientados a: (i) no inicio do Painel, indagar a cada equipe como
optaram por dividir o tempo entre os dois oradores; (i1) durante o Painel, controlar
o tempo individual de cada orador, para que seja respeitada a divisdo informada
no inicio do Painel;

Durante o Painel, controlar o tempo total de cada equipe e ndo permitir que seja
ultrapassado o limite de 30 (trinta) minutos por equipe.

Em situagdes excepcionais, em que o Tribunal Arbitral tenha realizado multiplas
intervengodes, os arbitros poderdo estender o tempo de cada equipe para, no
maximo, 45 minutos, desde que tal extensdo seja concedida a ambas as equipes,
em respeito a igualdade de tratamento. Por limitagdes praticas de organizacdo da
Competigao, os arbitros sdo orientados a ndo estender o tempo das apresentacdes
para além do limite ora mencionado.

Intervengdes do Tribunal Arbitral. Durante a apresentagdo de um orador, somente
ao Tribunal Arbitral ¢ permitido interromper e fazer intervengdes. Os demais
oradores s6 estdo autorizados a falar durante o tempo de suas apresentagdes, nao
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podendo fazer intervengdes enquanto outros oradores estiverem fazendo suas
apresentacdes. Os ouvintes ndo podem fazer intervengdes durante o Painel.

Os arbitros devem tratar o Painel como uma audiéncia real de arbitragem.
Perguntas acerca dos fatos e conceitos juridicos do Caso devem ser feitas, na
medida do possivel, somente quando relevantes a defesa dos argumentos das
partes. Recomenda-se evitar perguntas exclusivamente tedricas e quanto a
pequenos detalhes de fatos do Caso. Os oradores também ndo devem ser
questionados quanto a fatos que nao estejam mencionados no Caso, pois, segundo
as Regras da Competicdo, as equipes devem se limitar a discutir os fatos
constantes desse documento.

O proposito dos Painéis ¢ avaliar o desempenho dos oradores e sua habilidade
para, como advogados, trabalhar os fatos e o direito, sejam eles positivos ou
negativos para a parte representada. Assim, os arbitros ndo devem avaliar os
oradores em fung¢ao do mérito do Caso (qual das partes tem suposta razao).

Na avaliagdo da habilidade dos oradores em responder as perguntas, os arbitros
devem considerar a capacidade do orador de oferecer respostas convincentes, que
demonstrem criatividade e entendimento do assunto em questdo, mediante
utilizagdo de textos legais, doutrina e jurisprudéncia para auxiliar na defesa de
seus argumentos.

No caso das Rodadas Eliminatoérias, os arbitros deverdo, ao final do painel,
informar a Comissao Organizadora e aos participantes qual equipe se classificou.

Fase Oral — Mediacao

Painéis. Em cada Painel, estdo presentes: (i) uma equipe representando os
Requerentes; (i) uma equipe representando a Requerida; (iii) uma equipe
representando o Mediador; (iv) avaliadores; e (v) ouvintes.

Duracao do Painel. Cada Painel tem duragdo maxima de 90 (noventa) minutos.
Compete ao Mediador/ aos Competidores controlar/em o tempo de duragdo do
Painel, incluindo a realizacdo dos Intervalos e de sessdoes em Cducus. A
cronometragem do tempo pelo/s Mediador/Competidores, contudo, devera ser
levada em consideracdo pelos Avaliadores.

Intervalos. Durante o Painel, cada equipe de Mediandos poderd requerer um
intervalo de 5 (cinco) minutos, durante o qual: (i) os Mediandos solicitantes do
intervalo (Advogado e Negociador) permanecerdo na sala juntamente com os
Avaliadores; mas (ii) a outra dupla de Mediandos (Advogado e Negociador) e o
Mediador devem se dirigir para o corredor.

Caucus. Durante o Painel, cada equipe de Mediandos podera requerer a realizagao
de sessdo individual (“Caucus’) de até 10 (dez) minutos cada. Durante o Cducus,
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a outra dupla de Mediandos (Advogado e Negociador) deve se dirigir. O tempo
do Cducus esta contido no limite maximo de 90 (noventa) minutos.

Durante cada Painel. Durante o Painel, pode ser realizado ao menos um Cducus
com cada dupla de Mediandos. Faculta-se aos Mediandos a realizagdo de
intervalo. Os avaliadores deverdo levar em consideracdo a pertinéncia e
adequacdo da opc¢ao de utilizagdo destas prerrogativas, bem como sua condugao
pelo Mediador e a conduta da parte que estiver participando da sessao.

O propdsito dos Painéis ¢ avaliar o desempenho do Mediador e Mediandos e sua
habilidade para negociar (no caso dos Mediandos) e facilitar a negociacdo (no
caso do Mediador). Assim, para a correta avaliagdo dos Mediandos e Mediador,
devem ser observados, exclusivamente, os critérios de avaliagdo constante do
sistema eletronico.
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O CASO!

Personagens

BACAMASO LOGISTICA PORTUARIA S.A. (“BACAMASO”): sociedade
andnima que abriu seu capital em 17 de julho de 2021, com o fim de captar
recursos para financiar o projeto de expansao do Porto de Vila Rica (“PORTO”),
um terminal portuario privado construido e operado pela BACAMASO. E a
empresa no centro da disputa societaria.

BC HOLDING E PARTICIPACOES S.A. (“BC Holding”): sociedade
anonima de capital fechado, originalmente lider do Grupo BCMS e acionista
controladora da BACAMASO.

GRUPO BCMS (“Grupo BCMS”): grupo econdmico que congrega as diversas
sociedades fundadas pelo Sr. Jorge Martins e, originalmente, controladas pela BC
Holding.

SR. JORGE MARTINS: fundador do Grupo BCMS, Presidente do Conselho de
Administragdo da BACAMASO e antigo acionista controlador da BC Holding
que vendeu sua participagdo para a 3VIC.

REFI DL’ORANGE S.A. (“Refi DL’Orange”): um family office que atua nos
setores de infraestrutura e logistica e ¢ a controladora integral da 3VIC.

3VIC S.A. (“3VIC”): subsidiaria integral da Refi DL’Orange que adquiriu a
participagdo controladora na BC Holding e figura como Requerida no
procedimento arbitral.

INSTITUTO DE DEFESA DOS ACIONISTAS MINORITARIOS DA
BACAMASO LOGISTICA PORTUARIA (“Instituto BACAMASO”):
associa¢do fundada por acionistas que representam mais de 5% do capital votante
da BACAMASO para defender os interesses dos minoritarios € que atua como
Requerente no procedimento arbitral.

MADAME POULAIN: Executiva lider da Refi DL’Orange, vista em conversas
com o Sr. Jorge Martins, o que fortaleceu rumores de uma negociagao entre as
partes.

NICK LEODEON: brago direito de Madame Poulain e apontado como futuro
lider da Refi DL’Orange. Seu histdrico profissional € uma das razdes das reservas
de parte do mercado em relacdo a Refi DL’Orange.

! Na hipétese de conflito entre as informagdes constantes desta Analise e aquelas do Caso, prevalecem as

ultimas.
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ARIEL TRITAO: mediador(a) indicado(a) pelas partes para conduzir o
procedimento de mediacao paralelo a arbitragem.

Linha do tempo

DATA
2010
2018

15/07/2021

09/11/2021

05/12/2021

23/12/2021

09/11/2022

09/12/2022

01/03/2024

02/03/2024

04/03/2024

05/03/2024

22/03/2024

17/10/2024

FATO
Constituigao da BACAMASO.
Constitui¢ao da 3VIC.

Oferta Publica (IPO) da BACAMASO.

Inicio das obras de expansdo do Porto de Vila Rica.

Publicacdo de noticia sobre o encontro entre o Sr. Jorge Martins e
executivas da Refi DL’Orange, fortalecendo rumores de negociagdes
com a BACAMASO.

Celebracdo de Contrato de Compra de A¢des entre o Sr. Jorge Martins
e a3VIC.

Fim do primeiro ano de obras de expansao do Porto de Vila Rica sem
atrasos. Momento em que atrasos comecam a ser noticiados.

Divulgagdo ao mercado, pela BACAMASO, do Plano de Recuperagao
e Aceleragao dos trabalhos de expansao do Porto de Vila Rica.

Realizagdo de Assembleia Geral Ordinaria ¢ Extraordinaria da
BACAMASO (“AGOE”) para, dentre outros, tomada de contas da
administracdo, eleicdo dos novos administradores e deliberagdo sobre
a continuidade do Projeto de Recuperagdo e Aceleragao do Porto de
Vila Rica.

Publicacdo de noticia sobre o clima de tensdo entre os acionistas na
AGOE.

Divulgagdo ao mercado, pela BACAMASO, do ingresso da 3VIC na
BC Holding.

Celebragdo de Contrato de Mutuo Conversivel em Participagdo
Societaria no valor de R$ 150.000.000,00 entre a 3VIC ¢ a BC
Holding.

Noticia informando que a Refi DL’Orange adquiriu indiretamente
participagdo relevante da BC Holding por meio da 3VIC.

Assinatura do Termo de Compromisso que viabilizou que os
documentos do negocio juridico que levou a entrada da 3VIC no
quadro de acionistas da BC Holding fossem disponibilizados aos
acionistas minoritarios da BACAMASO.

11



23/12/2024

06/03/2025

13/03/2025

14/03/2025

21/03/2025

01/04/2025

05/05/2025

12/05/2025

21/05/2025

10/06/2025

15/07/2025
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Realizagdao da Assembleia Geral Extraordinaria da BACAMASO que
aprovou modificagdes na estrutura da governanga, incluindo a
insercao de cldusula compromissoria no Estatuto.

Exercicio da op¢ao de compra, outorgada pelo Sr. Jorge Martins, pela
3VIC.

Conversdo em participagdo societdria do mutuo entre 3VIC ¢ BC
Holding. A 3VIC passa a deter 54,5% das a¢des da BC Holding.

Divulgagdo de Fato Relevante pela BACAMASO informando que a
3VIC tornou-se sua nova controladora indireta.

Exigéncia publica, por um grupo de acionistas minoritarios, para que
a 3VIC realize uma Oferta Publica de Aquisi¢do (OPA) por alienagdo
de controle.

Negativa publica da 3VIC ao pedido para a realizagdo da OPA.
Protocolo da Solicitagdo de Arbitragem pelo Instituto BACAMASO
contra a 3VIC perante a CAMARB.

Apresentagdo da Resposta a Solicitagdo de Arbitragem pela 3VIC
impugnando a jurisdi¢do do tribunal arbitral.

Assinatura do Termo de Arbitragem.

Disponibiliza¢do da Ordem Processual n° 01 pelo Tribunal Arbitral.

Conclusao do Contrato de Mediagdo pelas partes. Assim,
paralelamente, a controvérsia ¢ submetida a um procedimento de
mediagao.

Disponibilizagdo da Ordem Processual n° 02, com os pedidos de
esclarecimento, pelo Tribunal Arbitral.

12
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QUESTOES CONTROVERSAS

Na OPn° 1 (Anexo XVII, p. 76 - 79) o escopo das manifestagcdes e discussdes das

Partes no procedimento arbitral ficou limitado ao seguinte:

l.
2.

A 3VIC esta vinculada a clausula compromissoria estatutaria da BACAMASO?

A clausula compromissoria inserida no Estatuto Social confere jurisdicdo ao
Tribunal Arbitral para analisar transagdes firmadas anteriormente ao dia 23 de
dezembro de 2024?

A 3VIC esta obrigada a realizar uma OPA para comprar as agdes dos acionistas
minoritarios da BACAMASO?

Havendo obrigagao de realizar a OPA, o preco a ser oferecido pela 3VIC deve ser
baseado (a) na soma de todos os valores pagos ao Sr. Jorge Martins pela compra
de suas a¢des na BC Holding; ou (b) no valor pago ao Sr. Jorge Martins quando
da conversao do mutuo?

No Contrato de Mediagao (Anexo XVIII, §4.1, p. 81) o escopo das manifestacdes

e discussoes das Partes ficou limitado aos pontos 3 e 4 supramencionados.
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IV. POSSIVEIS ARGUMENTOS

Esta secdo contém lista exemplificativa de argumentos que podem ser
desenvolvidos pelas equipes nas fases escrita ¢ oral da Competicdo. As equipes ndo
receberam nenhuma orientacdo da Comissdo Organizadora e foram encorajadas a
desenvolver suas proprias teses, desde que condizentes com os fatos e questdes
controvertidas do Caso, respeitando as Regras da Competigao.

A lista abaixo deve ser considerada como mero guia para arbitros e avaliadores
para facilitar as respectivas avaliacdes. Ao avaliar as equipes, os arbitros e avaliadores
nio devem supor que:

1)  os fatos e argumentos apresentados nesta Andlise sejam os unicos relevantes para
a solucao do Caso;

il)  as equipes devam, necessariamente, abordar os argumentos apresentados nesta
Analise; e

1i1) a utilizacdo de argumentos contidos nesta Analise seja, por si s0, evidéncia de um
trabalho desenvolvido com qualidade pelas equipes da Competigao.

*k%x

L A 3VIC esta vinculada a clausula compromissoria estatutaria da BACAMASO?

A questao:

O Instituto BACAMASO (Requerente) pretende discutir, no ambito da arbitragem,
as alegadas manobras societarias que teriam resultado na transferéncia indireta do
controle detido pelo Sr. Jorge Martins sobre a BC Holding e, por consequéncia, sobre a

propria BACAMASO.

O pedido na arbitragem ¢ a condenac¢do da 3VIC (Requerida) a obrigagdo de
fazer, consistente na realizacdo de Oferta Publica de Aquisi¢do de todas as agoes em
circulagdo da BACAMASO, pelo preco calculado com base nos valores pagos ao Sr.
Jorge Martins pela compra de suas ag¢oes na BC Holding.

A 3VIC, por sua vez, entende que ndo estaria vinculada a -clausula
compromissoria estatutaria da BACAMASO, pois ndo integra seu quadro societario.
Ademais, alega que ndo participou diretamente da AGE de dezembro de 2024 em que
houve a inser¢do da clausula compromissoria, tampouco houve a atuag¢do de
representante que pudesse ser a ela vinculado.

Nesse contexto, a controversia é se a 3VIC, na qualidade de acionista da BC
Holding, estaria vinculada a clausula compromissoria inserida no Estatuto Social da
BACAMASO.
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Posicao da Requerente

Posicao da Requerida

A Requerida esta vinculada a clausula
compromissoria.

A Requerida néo esta vinculada a clausula
compromissoria.

Possiveis argumentos

Possiveis argumentos

A clausula compromissoria do Estatuto
Social vincula os acionistas controladores
e o0s acionistas minoritarios, inclusive os
acionistas controladores indiretos, nos
termos do art. 109, §3° e do art. 136-A,
ambos da Lei das S.A. (“LSA”).

A 3VIC ¢ acionista da BC Holding e nado
da BACAMASO, logo, o Estatuto Social
nao a vincula.

Os adquirentes de controle da sociedade
(diretos ou indiretos) estdo vinculados a
um conjunto de direitos e obrigacdes que
integram o pacto plurilateral da
companhia, conforme interpretagdo dos
arts. 254-A e art. 109, §3° da LSA. Por
estar essa relagdo juridica submetida a
uma cldusula compromissodria estatutaria,
os controladores, ainda que indiretos,
estdao vinculados a jurisdi¢do arbitral.

A arbitragem exige consentimento
expresso (Art. 4°, LArb). Nao houve
qualquer tipo de consentimento pela
Requerida, seja tacito ou expresso.

Nem todos os agentes que integram a
companhia estdo vinculados a clausula
compromissoria estatutaria sem
consentimento especifico, como ¢ o caso
de administradores nao acionistas.

A 3VIC nao participou da AGE que
inseriu a cldusula compromisséria. A
simples aquisicao de a¢des da holding ndo
configura vinculagdo a clausula de
resolugdo de disputas do estatuto da
controlada.

A aquisicao adicional de agdes (exercicio
da opcdo de compra da Side Letter ¢
conversao do Mutuo) e do controle
indireto apdés a inclusdo da clausula
compromissoria implica anuéncia e
ratificagdo do Estatuto Social, em linha
com o art. 136-A da LSA.

A arbitragem exige consentimento
expresso (Art. 4°, LArb). Nao houve
qualquer tipo de consentimento pela
Requerida, seja tacito ou expresso. A
3VIC nao participou da AGE que inseriu a

cldusula compromisséria. A simples
aquisicdo de acdes da holding ndo
configura anuéncia ao estatuto da
controlada.

Extensdo da clausula compromissoéria por
desconsideragdo atributiva pela Teoria dos
Grupos de Companhias. A 3VIC e a
BACAMASQO integram o mesmo grupo
societario (Grupo BCMYS), justificando a
extensao da clausula. A BC Holding ¢ um
"biombo formal" ou "mero instrumento"

A extensdo € excepcional e ndo se aplica
pela Teoria dos Grupos de Companhias,
pois ndo houve participagdo ativa,
execu¢do do Estatuto, ou confusdo
patrimonial (falta de abuso ou Alter Ego).
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(Alter Ego) para a 3VIC, justificando a
desconsideracao atributiva.

O fato de a 3VIC ter incluido clausula
compromissdria em outros negocios
juridicos ndo implica em sua concordancia
com outras clausulas compromissorias,
incluindo aquela inserida no estatuto
social, um negdcio juridico plurilateral.

A 3VIC incluiu cldusulas arbitrais
compativeis nos contratos que celebrou
(SPA, Mutuo, Opgao), demonstrando
intenc¢do de arbitrar.

2. A clausula compromissoria inserida no Estatuto Social confere jurisdicdo ao

Tribunal Arbitral para analisar transacoes firmadas anteriormente ao dia 23 de
dezembro de 2024?

A questdo:

O Instituto BACAMASO (Requerente) pretende discutir, no ambito da arbitragem,
as alegadas manobras societarias que teriam resultado na transferéncia indireta do
controle detido pelo Sr. Jorge Martins sobre a BC Holding e, por consequéncia, sobre a
propria BACAMASO. O pedido na arbitragem é a condenagdo da 3VIC (Requerida) a
obrigacgdo de fazer, consistente na realiza¢do de Oferta Publica de Aquisi¢do de todas as
agoes em circulagdo da BACAMASO, pelo prego calculado com base nos valores pagos
ao Sr. Jorge Martins pela compra de suas a¢oes na BC Holding.

A 3VIC, por sua vez, entende que o Tribunal Arbitral ndo teria competéncia para
decidir sobre atos e prdaticas societdrias anteriores a data de 23 de dezembro de 2024,
data da Assembleia Geral Extraordindria (AGE) que aprovou a inclusdo da clausula
compromissoria no Estatuto Social.

Nesse contexto, a controvérsia é se o Tribunal Arbitral possui competéncia para
apreciar e decidir sobre questoes anteriores a data de inser¢do da clausula
compromissoria no Estatuto Social da BACAMASO.

Posicdo da Requerente

Posi¢cdo da Requerida

O Tribunal Arbitral tem jurisdicdo para
analisar transagoes firmadas
anteriormente ao dia 23 de dezembro de
2024.

O Tribunal Arbitral ndo tem jurisdi¢ao
para analisar transagdes firmadas
anteriormente ao dia 23 de dezembro de
2024.

Possiveis argumentos

Possiveis argumentos

A transferéncia de controle ndo foi um ato
isolado praticado apenas em 2021, mas
um processo que se concluiu em margo de
2025 com o exercicio da op¢ao de compra
¢ a conversao do mutuo em participagdo

A pretensdo da Requerente tem como
causa de pedir remota a celebracdao de
instrumentos  contratuais que foram
celebrados anos antes da inclusdo da
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societaria, sendo, portanto, posterior a
insercdo da clausula arbitral em
23/12/2024.

O fato gerador da controvérsia ¢ a recusa
da 3VIC em realizar a OPA, apoés ter se
tornado  controladora  indireta da
BACAMASO (causa de pedir proxima), o
que ocorreu em 2025, antes, portanto, da
inser¢do da clausula compromissoria no
Estatuto.

cldusula compromissoria no Estatuto
Social da BACAMASO.

O Art. 4° da LArb se refere a litigios que
venham a surgir. O litigio (pretensdo
resistida, recusa da OPA) surgiu em
Mar¢o/2025.

A Clausula Compromissoria possui
eficdcia prospectiva (ndo retroativa) e,
portanto, nao pode ser aplicada a litigios
fundamentados em eventos anteriores a
sua estipulacdo. Ao ver da Requerida.
"litigios que possam vir a surgir" significa
que a clausula s6 pode produzir efeitos em
relacio a controvérsias eventuais e
futuras, iniciadas ap6s sua estipulacao.

A regra do art. 4° da LArb impde que a
convengao de arbitragem seja interpretada
restritivamente, em respeito ao principio
da autonomia da vontade e ao carater
excepcional da renuncia a jurisdigdo
estatal.

A clausula compromissoria ¢ um negocio
juridico processual de aplicagdao imediata
a litigios futuros, mas que ndo veda a
andlise de fatos pretéritos que ddo base a
lide.

A cléusula compromissoria € um negocio
juridico de natureza hibrida que s6 produz
efeitos a partir de sua instituicdo, ndo
alcancando fatos ou relagdes juridicas
anteriores.

A redagdo da clausula compromissoria ¢
ampla, abrangendo “toda e qualquer
controvérsia decorrente ou relacionada ao
Estatuto Social da Companhia”, nao
havendo qualquer limitagdo temporal que
restrinja sua aplicagdo apenas a fatos
futuros.

Aplicar a cldusula compromissoria a fatos
pretéritos representa uma violagdo ao
principio da seguranca juridica e a
autonomia das partes, que ndo poderiam
prever que um contrato de 2021 seria
submetido a um foro arbitral instituido
apenas em 2024.

Duvidas sobre o escopo objetivo da
arbitragem devem ser interpretadas
favoravelmente a arbitragem (principio
“favor arbitrandum”).

O principio “favor arbitrandum” nao
autoriza interpretagdo extensiva da
cldusula compromissoéria além dos limites
do consentimento manifestado pelas
partes.
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Para que a clausula compromissoria
tivesse efeito sobre fatos ou relacoes
juridicas anteriores a sua inclusdo
(23/12/2024), seria necessdria uma
previsdo expressa de retroatividade. Como
essa previsdo ndo existe, a cldusula so se

aplica a litigios surgidos apds sua
instituigao.
3. A 3VIC esta obrigada a realizar uma OPA para comprar as agoes dos acionistas

minoritdarios da BACAMASO?

A questao:

O Instituto BACAMASO (Requerente) sustenta que as operagoes pelas quais a
3VIC adquiriu 54,5% do capital votante da BC Holding, controladora da companhia,
configurou alienagdo indireta de controle e gera o dever de realizar a oferta publica de
acoes, nos termos do art. 254-A da LSA.

A 3VIC, por sua vez, aduz que as operagoes decorreram de negociagoes
exclusivas com o Sr. Jorge Martins e com base em exercicio regular de direito, o que ndo
atrai ao caso o dever de realizar a oferta publica de agoes.

Nesse sentido, o ponto controvertido consiste em verificar se a aquisi¢do de agoes
da BC Holding, a conversdo do mutuo e o exercicio da opgdo de compra pela 3VIC gera

o tag along right aos minoritarios da BACAMASO previsto no art. 254-A da LSA.

Posi¢do da Requerente

Posi¢ao da Requerida

A 3VIC, ao adquirir 54,5% da BC
Holding, assumiu uma posicdo de
preponderancia, o que configura alienagao
indireta de controle e impde o dever de
realizar uma OPA.

Nao houve alienacao de controle, mas sim
atos isolados e independentes que ndo
preenchem os requisitos do art. 254-A da
LSA.

Possiveis argumentos

Possiveis argumentos

A 3VIC passou a deter 54,5% do
capital votante da BC Holding,
controladora da BACAMASO, o que
equivale a assungdo indireta do controle
da companhia aberta. Tal fato gera aos
minoritarios da BACAMASO o direito de
vender suas ac¢des a 3VIC juntamente ao
Sr. Jorge Martins, nos termos do art. 254-
A da LSA.

O escopo do art. 254-A da LSA ¢ proteger
0s acionistas minoritarios com direito a

A alienagdo ocorreu na BC Holding, que
ndo ¢ companhia aberta, o que inviabiliza
a incidéncia do art. 254-A da LSA.

A aplicagdo do art. 254-A deve ser estrita,
sob pena de ampliar indevidamente o
dever de OPA e gerar inseguranga juridica.

Ademais, o escopo do dispositivo legal
nao se aplica as movimentagdes internas
da controladora, uma vez que sua extensao
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voto das consequéncias decorrentes da
mudanca de controle, especialmente em
razdo do vinculo que detinham com o
controlador anterior. Assim, sob o viés
teleologico, a alienacgao do controle da BC
Holding deve ser abrangida pelo
dispositivo.

Nesse contexto, € possivel que a alteracao
do posicionamento impacte de forma
significativa a companhia, uma vez que o
possivel futuro lider da Refi DL’Orange,
considerando seu histdrico, podera adotar
medidas de austeridade que influenciarao
a conducao da BACAMASO.

implicaria a violagdo da seguranga
juridica em negocios internos da
sociedade.

Além disso, 3VIC ja integrava o bloco de
controle, tornando as  operagdes
subsequentes um mero rearranjo interno, e
ndo uma alienacdo para um "terceiro
estranho", o que afasta a OPA.

A obrigacdo legal se aplica quando o
controle ¢ transferido para um agente
externo, o que ndo ¢ o caso, pois a 3VIC
ja era acionista relevante da BC Holding
desde 2021.

A operagcdo foi  deliberadamente
estruturada em etapas (compra de agdes de
Jorge Martins, conversdo de mutuo em
participagdo e exercicio de opg¢do de
compra). Tal sequéncia de atos indica uma
tentativa de mascarar a alienacdo de
controle e configura abuso de direito,
conduta vedada pelo art. 187 do CC.

A 3VIC agiu no exercicio regular de
direito, valendo-se de instrumentos
legitimamente celebrados com a BC
Holding. Ademais, a conversao do mutuo
decorreu da inadimpléncia de todas as
parcelas estipuladas no contrato. Isto,
portanto, nao configura abuso de direito,
mas, ao contrario, representa a utilizagao
de garantia contratualmente prevista.
Ainda, a operagdao foi uma aquisi¢ao
originaria de controle, via emissdo de
novas agdes na conversaio do Miutuo,
modalidade que nd3o gera obrigacdo de
OPA. A lei exige uma alienacdo derivada
(de um controlador para outro), o que ndo
ocorreu, pois nao houve venda do bloco de
controle pelo Sr. Jorge Martins no ato que
conferiu a maioria a 3VIC.

No julgamento do REsp n°® 1.837.538/SP,
o STJ entendeu que a andlise da
transferéncia de controle deve considerar
a preponderancia do grau de influéncia do
acionista ingressante no caso concreto. Na
hipotese trazida pela BACAMASO, a
aquisicdo de 54,5% das agdes ordinarias
da BC Holding pela 3VIC demonstra, de
forma inequivoca, a assun¢ao de uma
posicao de controle.

O REsp n° 1.837.538/SP ndo pode ser
invocado como precedente aplicavel ao
caso, uma vez que o aresto analisou o
ingresso de um terceiro no grupo
controlador, e nao a alienagado indireta de
controle.

Além disso, inexistem nos autos
elementos concretos que demonstrem a
preponderancia fatica da 3VIC na BC
Holding. A auséncia de influéncia ¢
evidenciada pela Assembleia Geral
Extraordinaria da BACAMASO de
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dezembro de 2024, na qual a 3VIC nao
participou diretamente, sendo a BC
Holding representada por seu diretor, Jodo
Bieber.

A reacdo imediata do mercado a
divulgacdo das operagdes, com a queda
das agdes da BACAMASO para R$ 11,00
na BOVVILA, corrobora a percepgao de
que houve uma mudanga de controle. Essa
percepcao ¢ refor¢ada pela rentincia dos
conselheiros, o que, em conjunto,
evidencia a necessidade de observancia do
art. 254-A LSA.

A variagdo no preco das agdes reflete
meras especulagdes e desconfianca do
mercado, ndo se configurando como um
indicativo de alteracdo juridica do
controle. Para a discussdao formal da
matéria, apenas a efetiva mudanca de
controle, nos termos da lei, é o fato
juridico relevante.

A recusa em realizar a OPA esvaziaria a
protecdo aos acionistas minoritarios e
representaria uma violacdo ao dever do
controlador de zelar pelos interesses da
companhia e de seus acionistas
minoritarios, conforme previsto no art.
116, paragrafo unico, da LSA.

A lei restringe expressamente a
obrigatoriedade da OPA a alienacdes de
controle de sociedades de capital aberto.
Portanto, estender essa obriga¢do para
além dos limites legais constituiria uma
criacdo de norma sem fundamento legal, o
que ¢ vedado pelo ordenamento juridico.

A primeira operacgao de aquisi¢ao de agoes
da BC Holding pela 3VIC foi objeto de um
processo sancionador, culminando na
celebracio de um  Termo  de
Compromisso. Esse fato demonstra a
ocorréncia de problemas de transparéncia
e a necessidade de intervencao regulatoria
nas operagdes. Portanto, tal precedente
constitui indicio de irregularidade em
relagdo a OPA, sendo tal questdo
formalmente investigada pela Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM).

O Termo de Compromisso imposto pela
CVM se limitou a exigir maior disclosure,
sem determinar a realizacdo da OPA. Tal
fato ¢ um forte indicativo de que a propria
autoridade reguladora, a época, ndo
vislumbrou a necessidade da oferta,
abstendo-se de requisitar  maiores
esclarecimentos sobre o tema.

O controle ¢ um poder de direito,
adquirido com a titularidade da maioria
das acdes com direito a voto, sendo
irrelevante o seu exercicio efetivo para a
configuragdo da alienacdo. Ao obter
54,5% do capital votante da BC Holding,
a 3VIC adquiriu o poder de prevalecer nas
deliberagdes, o que por si sO caracteriza a
transferéncia de controle.

O controle é uma situagao de fato que
exige o uso efetivo do poder para dirigir a
companhia (art. 116 da LSA), o que a
3VIC nunca fez. A 3VIC nao elegeu
administradores nem impos diretrizes a
BACAMASO, mantendo-se a gestao
anterior. A mera titularidade formal, sem
exercicio, nao configura controle.

4. Havendo obrigacgao de realizar a OPA, o preco a ser oferecido pela 3VIC deve

ser baseado (a) na soma de todos os valores pagos ao Sr. Jorge Martins pela compra de
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suas agoes na BC Holding; ou (b) no valor pago ao Sr. Jorge Martins quando da
conversdo do mutuo?

A questao:

O Instituto BACAMASO (Requerente) defende que o pre¢co da OPA deve
reproduzir a totalidade do que foi pago ao Sr. Jorge Martins, correspondente ao montante
do contrato de compra e venda e aos valores decorrentes da op¢do e da conversdo do
mutuo, pois fariam parte de um mesmo pacote negocial.

A 3VIC, por sua vez, sustenta que, ainda que se entendesse pela obrigagdo de
OPA, o parametro de prego seria apenas o valor pago pela conversdo do mutuo em
participagdo societdria, considerando que a aquisi¢do inicial de ag¢oes do Sr. Jorge
Martins teria ocorrido em momento anterior e em condigoes distintas, ndo configurando
prego de alienagdo de controle.

Nesse sentido, o ponto controvertido é definir se o pre¢co da OPA, caso
reconhecida a obrigagdo de sua realizagdo, deve ser calculado com base no conjunto das
operagoes financeiras celebradas entre a 3VIC e o Sr. Jorge Martins, refletindo o custo
total da aquisi¢do do controle, ou apenas com base no valor pago pela conversdo do
mutuo, entendida pela requerida como a operagdo decisiva para a mudanga de controle.

Posicao da Requerente

Posicao da Requerida

O preco corresponde ao valor pago pela
conversado do mutuo em participagdao
societaria, mais o montante do contrato de
compra e venda, pois ambos compdem o
pacote negocial que promoveu a mudanga
de controle.

O preco corresponde apenas ao valor pago
pela conversdo do mutuo em participagao
societaria, operacao que efetivamente
promoveu a mudanga de controle.

Possiveis argumentos

Possiveis argumentos

Em aquisicdo por etapas (Multi-Step
Acquisition), o pre¢o deve ser fixado pela
média ponderada dos valores pagos em
todas as transagdes, sob pena de diluir o
preco real e prejudicar os minoritarios.

O prego deve ser calculado com base na
etapa que efetivamente conferiu o controle
(conversdo do Mutuo em margo de 2025).
As operagdes anteriores (SPA/Opgdo)
foram realizadas em momentos e
contextos societarios distintos, refletindo
o status quo da época (inclusive crise ¢
baixo valor das agdes).

Houve altera¢do substancial do poder de
controle apenas com o exercicio da op¢ao
(side letter) e a conversao do mutuo,
operagdes que em conjunto configuraram
alienacdo indireta do controle. Portanto, o
preco deve considerar pelo menos ambos
os instrumentos. Subsidiariamente, se se

A aquisicdo inicial das agdes do Sr. Jorge
Martins ¢ a op¢do foram negociacdes
preparatérias ou paralelas, mas ndo
configuraram sozinhas a transferéncia de
controle. O controle apenas se consolidou
com a conversao do mutuo (art. 116 da
LSA, sendo considerada a defini¢do de
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entender que a OPA decorre apenas do
mutuo, deve-se calcular uma média
ponderada entre os trés instrumentos
(compra de agdes, op¢do e mutuo), para
refletir a integralidade do prémio.

controle como poder de eleger a maioria
dos administradores e conduzir as
atividades sociais). Logo, apenas este
deve ser o parametro da OPA.

O prémio pago ao Sr. Jorge Martins pela
alienagdo de suas acdes na BC Holding
deve se estender aos minoritrios da
BACAMASO, porque as operagoes
resultaram em alienagdo de controle
indireto. O art. 254-A da LSA protege os
minoritarios justamente nesses casos,
assegurando-lhes o mesmo tratamento
conferido ao controlador.

A logica do art. 254-A da LSA ¢ evitar
discriminacdo e garantir isonomia no
recebimento do prémio de controle. Como
a BC Holding funciona como holding pura
da BACAMASO, os minoritarios da
controlada devem participar do prémio
pago na aquisi¢do da controladora.

O valor pago na compra de a¢des da BC
Holding n3o pode ser projetado
automaticamente para os acionistas da
BACAMASO. O art. 254-A da LSA exige
que a OPA reflita o preco da operacdo que
efetivamente conferiu o controle, isto €, a
conversao do mutuo.

Considerar apenas o valor do mutuo
reduziria artificialmente o prego e
contrariaria o objetivo do art. 254-A da
LSA, que busca repartir o prémio de
controle entre todos os acionistas. Como o
valor pago pelo controle foi distribuido em
varias etapas da operacao (SPA, Opcgao e
Mutuo), € necessario incluir todos esses
montantes no calculo da OPA. Ignorar as
etapas anteriores beneficia o controlador e
prejudica os minoritarios.

A exigéncia de considerar valores além do
mutuo geraria enriquecimento sem causa
dos minoritarios, pois lhes conferiria
beneficio maior do que o efetivamente
pago na operagdo de transferéncia de
controle (mutuo conversivel).
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