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“Indenizacao punitiva’” motiva acéo contra Petrobrasnos EUA

Como tem sido amplamente divulgado, investidores em ADRs da Petrobras adquiridas entre maio de
2010 e novembro de 2014 no mercado de capitais americano foram potencial mente prejudicados por
fatos deflagrados pela operacdo Lava Jato. A fim de buscar ressarcimento paratais danos, foi
apresentada uma Class Action sob a jurisdi¢éo do estado de Nova Y ork, nos Estados Unidos.

A decisdo de propor tal acdo nos EUA, em vez de no Brasil, € calcada em dois principais motivos. o
primeiro é que ndo existe nalegislacdo brasileira mecanismo similar a Class Action; o segundo e cabal
motivo pela escolha daguel a jurisdi¢cdo consiste na possibilidade de se aplicar ateoria da“indenizagéo
punitiva’, adicionalmente a “indenizagdo compensatoria’, no que concerne areparacao de danos,
aplicacdo esta que tem sido realizada de forma incontestada em casos semel hantes julgados pelos
tribunais norte-americanos.

Quando se trata de indenizacdo punitiva, o dolo e o nivel de culpa passam a ser de grande relevancia,
pois esse tipo de punicdo deve ser exercido exclusivamente em situages nas quais 0 dano € devido ao
dolo ou culpa grave, pois o comportamento do agente deve ser considerado reprovavel ou merecedor de
censura.

Os principais propositos da indenizac&o punitiva estéo relacionados a punicéo e a prevencdo de danos. A
puni¢do surge como uma forma de reprovar severamente condutas graves. Nesta, a sancdo atuaria como
retribuicéo ao dano sofrido pela vitima, tendo em vista o valor do comportamento do agente. E €
exatamente esta caracteristica que difere aindenizagdo punitiva da indenizagdo compensatoria, pois na
primeira o valor pecuniario esta relacionado com a gravidade do comportamento do ofensor, enquanto
na segunda, 0 montante baseia-se em sanar a gravidade do dano sofrido pelo lesado, bem como evitar
gue condutas similares sejam repetidas no futuro.

No Brasil, a aplicacdo daindenizac&o punitiva ndo é realizada de forma tdo ampla como nos Estados
Unidos. Aqui, aindenizacg&o punitiva continua, muitas vezes, estando relacionada a um dano
estritamente moral. O tema ainda suscita bastantes discussdes no plano doutrinario e jurisprudencial.

M anipulacéo condenada

Enquanto isso, ja vislumbramos casos embleméticos nos Estados Unidos, como o caso Enron, em 2002,
gue terminou em um acordo com a companhia de energia afim de evitar uma indenizacéo (de caréter
punitivo e compensatorio) sem precedentes.

A Enron tinha como principais atividades a comercializacdo de el etricidade e gas natural. As préticas
duvidosas da empresa incluiram a manipulacdo do reconhecimento contabil das receitas parainflar
lucros de curto prazo e 0 uso de marcagdo a valor justo para contratos de longo prazo, apesar da
complexidade e dificuldade de se estabelecer um valor de mercado a esses contratos, além da falta de
transparéncia dos calculos. Mas néo foi a criacdo de lucros falsos que levou a derrocada da empresa, e
sim o imenso endividamento que a empresa contraiu para financiar suas atividades.

Tudo foi possivel gracas a colaboracéo da firma de auditoria Arthur Andersen, que auxiliou os agentes
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internos na fraude e depois tentou encobrir os rastros destruindo documentos comprometedores. Devido
ao escandalo, afirma deixou de existir, assim como a Enron.

Ademais, como consequéncia do escandalo, foi criada alel Sarbanes-Oxley, que procurou aumentar a
transparéncia e a qualidade das demonstraces contabeis das empresas de capital aberto com acdes
negociadas nos Estados Unidos (incluindo ADRs de empresas brasileiras). Outra consequénciafoi a
destruicdo da poupanca dos empregados da empresa, que aplicavam boa parte das economias em agoes
da companhia e perderam praticamente tudo com a faléncia da Enron.

O presidente da companhia, Kenneth Lay, seria condenado a 45 anos de priséo, porém morreu antes do
término do julgamento sem nuncater admitido os crimes cometidos. Jeffrey Skilling, ex-diretor
presidente que ficou apenas seis meses no cargo, foi condenado a 24 anos e 4 meses de prisao por ter
contribuido para muitos dos crimes, apesar do pouco tempo no cargo. Andrew Fastow, diretor
financeiro, contribuiu com as autoridades e pegou apenas seis anos.

Além das condenactes, os diretores e executivos da Enron pessoal mente, assim como a companhia,
celebraram acordos com bancos, entidades financeiras, investidores e funcionarios a fim de mitigar as
penalidades econdmicas as quais seriam condenados ao amparo da Justica norte-americana.

No caso Petrobras, os autores da Class Action buscam ressarcimento de carater punitivo, bem como de
natureza compensatéria, afim de cobrir os danos sofridos pela aguisicdo de ADRs por um valor
possivelmente inflacionado. Entende-se que a Petrobras falhou nas suas obrigacdes de manter boas
préticas de governanca corporativa, deixando de manter os acionistas informados sobre seus negécios e
cometendo falhas de gest&o que causaram prejuizos.

Dado o volume de prejuizos, estima-se que aindenizagdo compensatoria, se concedida, atingira um valor
muito significativo. Adicionalmente, considerando-se o porte da Petrobras, as suas atividades e volume
de negocio dentro e fora do Brasil, bem como valor dos seus ativos, especialistas do setor esperam uma
indenizac&o punitiva historica para a petrolifera brasileira e para todos os demais agentes do setor, como
forma de exempl o sobre as condutas condenaveis pela Justica norte-americana e a concretizagao de seus
efeitos negativos sobre a companhia e seus gestores.

Entretanto, hd uma probabilidade ata de que a Petrobras chegue a um acordo com os seus investidores, e
dificilmente sofrera consequéncias téo drasticas como no caso Enron.
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