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Acusados: Almir Guilherme Barbassa, Antonio Palocci Filho, Claudio Luiz da Silva Haddad,

Dilma Vana Rousseff, Fabio Colletti Barbosa, Gleuber Vieira, Guilherme de

Oliveira Estrella, Ildo Luis Sauer, José Sérgio Gabrielli de Azevedo, Nestor Cunat

Cerver6, Paulo Roberto Costa e Renato de Souza Duque.

Assunto:  Apurar o possivel descumprimento de deveres fiduciarios por administradores da

Petrobras S.A., quando da aquisi¢do da Refinaria de Pasadena.

Relator: Diretor Jodo Accioly

YoTto

1. OBJETO E ORIGEM

1. Este processo tem origem em investigacdo pela CVM de um conjunto de negdcios da
Petrobras nos anos 2000, que foram objeto de apuragdo na Operagdo Lava Jato por supostas
praticas criminosas de ex-diretores da Companhia. A investigacdo inicial da SEP levou, em
26.12.2014, a instauracdo do Inquérito Administrativo 14/2014, que em 15.3.2016 foi
desmembrado entre inquéritos relativos a diferentes operagdes. Este caso trata da aquisi¢do da

Refinaria de Pasadena pela Petrobras America Inc., subsidiaria americana da Petrobras.

1I. SINTESE DOS FATOS E DAS ACUSACOES

2. Eis um breve historico dos fatos, para o que ha de mais relevante para este Voto.

3. A partir de fevereiro de 2005 a Petrobras iniciou tratativas para adquirir do grupo belga
Astra Oil uma participacao acionaria na Refinaria de Pasadena (“PRSI”), localizada na cidade
homonima. A negociagdo e a coordenagdo interna foram capitaneadas pelo diretor Nestor

Cervero6 e sua equipe.

4. Em maio de 2005 Petrobras e Astra assinaram Memorando de Entendimentos,
iniciando-se a partir dai os procedimentos de avaliacdo e de due diligence necessarios a
aprovacao do negocio pelo Conselho de Administragdo. Apds uma intengao inicial de negociar
uma participacdo de 70% na PRSI, as partes passaram a negociar a aquisi¢ao de 50% da PRSI
pela Petrobras, mais 50% da PRST, uma trading company que iria comercializar no mercado

americano os derivados produzidos na refinaria de Pasadena.



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
5. Em 2.2.2006, a Diretoria aprovou submeter ao Conselho de Administragio uma

proposta de aquisicao de 50% da participagdo societaria detida pela Astra na PRSI e na PRST,
por US$ 189 milhdes ¢ US$ 170 milhdes, respectivamente. Em 3.2.2006, o Conselho de

Administragdo aprovou as propostas.

6. ApoOs a entrada da Petrobras na PRSI, surgiram desentendimentos com a Astra, em
especial sobre a adaptagdo da refinaria para processar o petrdleo pesado brasileiro. A adaptacao
envolvia aportes financeiros significativos, que teriam que ser acompanhados pela Astra, sob
pena de dilui¢do aciondria, e ndo havia consenso sobre a quantificagdo da compensacao devida
a Astra pela imposicao feita pela Petrobras para tal adaptacgao.

7. Diante do impasse, em 30.9.2007 a Petrobras propds adquirir as participagdes restantes
na PRSI e na PRST — 50% de cada por US$ 550 milhdes mais o valor dos estoques. A
negociagdo prosseguiu até que, em 5.12.2007, diante de contraoferta da Astra pedindo US$
700 milhdes pelas participagdes acionarias, mais US$ 85 milhdes por ajuste de parcelas
anteriores, Nestor Cerverd registrou um “aceite” no documento (0895764, p. 164). Porém,
apesar de a Diretoria Executiva ter aprovado a proposicdo de compra da participagdo
remanescente, o Conselho de Administracdo ndo aprovou a aquisi¢do, ao apreciar a matéria em

fevereiro e maio de 2008.

8. Com o insucesso do acordo, a Astra deixou de comparecer as reunides dos 6rgaos
societarios da PRSI e da PRST e, em 1.7.2008, comunicou a Petrobras o exercicio da opgao de
venda prevista contratualmente, obrigando-a a adquirir os 50% de participacdo detidos pela

Astra nas duas sociedades.

0. A Petrobras, entdo, iniciou procedimento arbitral para encerramento da parceria, cujo
laudo, em 10.4.2009, chegou ao valor total de cerca de US$ 639 milhdes a ser pago a Astra
pelas participacdes restantes na PRSI e PRST, além de outras pendéncias contratuais. A
Petrobras, porém, ndo fez o pagamento, pois sua administragdo entendeu que a quitagdo ndo
encerraria todas as pendéncias entre as partes. De seu lado, a partir de 2008 a Astra ingressou
com varias agoes judiciais nos Estados Unidos, que se estenderam ao longo dos anos seguintes,
buscando a execugao do laudo arbitral, indenizagdo por descumprimento da Carta de Intengdes

e pagamento de outros valores.

10. Por fim, em 29.6.2012, apds aprovag¢do da Diretoria Executiva ¢ do Conselho de
Administragcdo, Petrobras e a Astra fecharam acordo para encerramento global de todas as
disputas, por US$ 820,5 milhdes.

11. A Acusagdo ressalta que a aquisicdo da PRSI e da PRST pela Petrobras alcangou, assim,
um total de US$ 1.179.500.000, somando a compra inicial em fevereiro de 2006, por US$ 359

milhdes, e a parcela paga no acordo extrajudicial em junho de 2012, de US$ 820,5 milhdes.
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12. A Acusagao restringe as imputacgdes as deliberacdes tomadas pela Diretoria Executiva
em 2.2.2006 e pelo Conselho de Administragao em 3.2.2006, que aprovaram a aquisic¢ao, pela
Petrobras, de 50% da participagdo societéria detida pela Astra na PRSI e na PRST (§ 5 acima).

13. Na tese acusatéria, além de Nestor Cerverd e Paulo Roberto Costa terem reconhecido
o recebimento de vantagens indevidas em suas colaboragdes premiadas no ambito criminal, os
outros administradores teriam faltado com a diligéncia em tais deliberagdes, pois (i) nao as
precederam de adequada andlise prévia; (ii) informagdes sobre os temas que dariam causa as
desavencas com a Astra ndo constavam da documentagdo suporte as deliberagdes, apesar de
estarem nela referenciadas como anexos, o que teria permitido aos Diretores perceber as
omissoes; e (iil) mudangas relevantes em relagdo a deliberagdes anteriores seriam alertas para

maior escrutinio da operagao.
14. Assim, sdo acusados:

(i) Nestor e Paulo Roberto, diretores, por terem recebido vantagens indevidas, atuado
com desvio de poder e faltado com o dever de lealdade ao aprovar a proposta de
aquisi¢do da participacdo inicial na PRSI e na PRST, na reunido da Diretoria
Executiva, em 2.2.2006, em infracdo ao do art. 154, §2.°, “c”!, e do art. 155, caput?,
da Lei 6.404;

(i) José Sérgio, Almir, Guilherme, Renato e Ildo, diretores, por terem faltado com o
dever de diligéncia ao aprovar, na reunido de 2.2.2006, submeter a proposta de
aquisicdo da participacdo inicial na PRSI e na PRST ao Conselho de

Administracio, em infragdo ao art. 153% da Lei 6.404; ¢

(111) José Sérgio, Dilma, Claudio, Gleuber, Fabio e Antdnio, conselheiros de
administracao, por terem faltado com o seu dever de diligéncia, ao aprovarem a
aquisicdo da participacdo aciondria inicial na PRSI e na PRST, na reunido de
3.2.2006, em infragdo ao art. 153 da Lei 6.404.

I11. PRESCRICAO

15. A Acusacao adotou para todos os acusados o prazo prescricional de 16 anos previsto
no Codigo Penal para o crime de corrup¢do passiva, de que responderam Nestor e Paulo
Roberto. Assim, antes de apreciar o mérito das imputacdes, abordo a preliminar formulada

pelos defendentes acusados de falha no dever de diligéncia, que sustentam apenas ser aplicavel

! Art. 154. O administrador deve exercer as atribui¢des que a lei e o estatuto Ihe conferem para lograr os fins e no interesse da
companhia, satisfeitas as exigéncias do bem piblico e da fungio social da empresa. (...) § 2° E vedado ao administrador: (...)
c) receber de terceiros, sem autorizagdo estatutaria ou da assembleia-geral, qualquer modalidade de vantagem pessoal, direta
ou indireta, em razao do exercicio de seu cargo.(...).

2 Art. 155. O administrador deve servir com lealdade & companhia e manter reserva sobre os seus negdcios, sendo-lhe
vedado: (...).

3 Art. 153. O administrador da companhia deve empregar, no exercicio de suas fungdes, o cuidado e diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma empregar na administragdo dos seus proprios negocios.
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o prazo penal aos diretores acusados criminalmente. O prazo penal aplicavel seria, na verdade,

de 20 anos, pelo aumento de pena para quem é diretor em sociedade de economia mista.*

IV. ALEGACOES PRELIMINARES

IV.1. EXTINCAO DE PUNIBILIDADE

16. Extinta a punibilidade de Paulo Roberto, falecido em 13.8.2022.
IV.2. PRESCRICAO

1V.2.1. Acusados de Falha no Dever de Diligéncia

17.  Nestes autos, a primeira apuragdo da CVM a respeito da aquisicdo da Refinaria de
Pasadena nasceu de reclamacao de investidor recebida em 28.12.2012, questionando ato
praticado por Nestor em 5.12.2007 (§ 7 supra): em 8.1.2013, a SEP enviou oficio a Petrobras
solicitando esclarecimentos. A apuracdo, porém, foi arquivada, seguindo manifestagdo da

Procuradoria Federal no sentido de que a prescri¢do ja havia se consumado.

18. Com a Operacdo Lava Jato e o surgimento de novas informacgdes sobre ilicitos
relacionados a aquisicdo da Refinaria de Pasadena, a operagdo voltou a ser investigada pela
CVM em outubro de 2014, levando a instauragdo do IA 14/2014.

19. José Sérgio, Almir, Guilherme, Renato, Ildo, Dilma, Claudio, Gleuber, Fébio e Antdnio
sustentam que as imputagdes que lhes foram feitas, de infragdo ao art. 153 da Lei 6.404, por se
referirem a deliberagdes datadas de 2 e 3 de fevereiro de 2006, estariam prescritas desde 2 e 3

de fevereiro de 2011, nos termos do caput do art. 1° da Lei 9.873°.

20. A Acusagdo sustenta que a prescri¢do se relaciona aos fatos investigados e ndo as
pessoas. Como Nestor e Paulo Roberto admitiram o recebimento de vantagens indevidas na
aquisicao da PRSI/PRST, conduta enquadrada como corrupgao passiva, a Acusagdo aplicou a
todos os defendentes o prazo penal correspondente a tal crime, que, como visto, ¢ de 20 anos,
nos termos do § 2° do art. 1° da Lei 9.873°.

21. A controvérsia reside em estabelecer o que constitui o “fato objeto da agdo punitiva da
Administragdo” referido na Lei 9.873. Para a Acusacao, ele se refere ao contexto negocial mais
amplo e, para os acusados, ele se restringe a conduta individual cuja pratica constitui a infragao

administrativa.

4 Como corretamente me apontou a Diretora Marina Copola, sendo o autor ocupante de fungio de dire¢do em sociedade de
economia mista, a pena ¢ aumentada da terga parte (CP, art. 327, §2°), alcangando o maximo de 16 anos e assim o prazo
prescricional de 20 (CP, art. 109, I). Nesse sentido, PAS n°® 19957.007822/2020-01, Dir. Rel. Marina Copola, j. em 4.7.2024.
Fago a correc¢@o por preciosismo, pois ¢é perfeitamente irrelevante para este caso uma vez que Nestor foi notificado em 2014.
5 Art. 1° Prescreve em cinco anos a a¢do punitiva da Administragdo Publica Federal, direta e indireta, no exercicio do poder
de policia, objetivando apurar infragdo a legislagdo em vigor, contados da data da pratica do ato ou, no caso de infragdo
permanente ou continuada, do dia em que tiver cessado.

6§ 2° Quando o fato objeto da a¢do punitiva da Administragdo também constituir crime, a prescri¢do reger-se-a pelo prazo
previsto na lei penal.
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22. Como apontam alguns acusados em seus memoriais, a questao ja foi enfrentada pelo
Colegiado em outros processos relativos a Petrobras também desdobramentos da Lava-Jato.
Nos PAS n°® 8 e 9/2016 (Navios-Sonda), julgados em 16.12.2019, de relatoria do Diretor
Gustavo Gonzalez, e nos PAS 5/2016 (RNEST) e 6/2016 (Comperj), julgados em 24.8.2020 e
3.11.2020, de relatoria do Diretor Henrique Machado, a Acusagao utilizou a mesma tese que

neste processo, estendendo a todos os acusados o prazo penal.

23.  Em todos eles, venceu por maioria o entendimento de que o “fato objeto da agdo
punitiva” ndo pode ser dissociado da conduta cuja autoria e materialidade fundamentam a
pretensdo sancionadora. Nesses termos, o prazo penal somente alcanga a conduta que,
simultaneamente, configure infragdo administrativa e ilicito penal, ndo se estendendo a

condutas autdnomas de outros agentes, ainda que inseridas no mesmo contexto fatico.

24.  Essa ¢ também a sintese de Igor Muniz e Juliana Toffoli Mello, ap6s examinarem a
evolugdo do tema na CVM, no CRSFN e no STJ:
“[N]a jurisprudéncia atualmente prevalecente no STJ e refletida nos julgados da CVM e na
maior parte das decisdes do CRSFN, basta que o julgador reconheca, no caso concreto, que o
fato constitua, em tese, infracdo criminal, para que a prescricdo penal possa ser adotada.
Contudo, quando, no processo, forem apuradas varias condutas, apenas aquelas que

efetivamente possam se constituir em crime ¢ que devem ser objeto de aplicacdo da prescrigdo
penal.”’

25. A coincidéncia exigida pelo §2° do art. 1° da Lei n°® 9.873 deve ocorrer, portanto, entre
as tipificagdes de uma mesma conduta, que se enquadre como infragdao administrativa também
como crime. O prazo de prescri¢do penal nao se aplica a todas as condutas ligadas por alguma
circunstancia fatica a uma ou mais condutas que também constituam crime, conforme a tese da
Acusacdo neste processo e tese que ficou minoritdria nos precedentes citados. O tema foi
tratado com profundidade e erudi¢do naqueles precedentes, na defesa de ambas as teses, pelo
que me abstenho de repetir a discussio aqui®. Apenas concluo da mesma forma: a qualificacio
penal da conduta de Nestor ndo deve ser projetada sobre as condutas dos outros acusados, pois
a estes a Acusacdo ndo atribuiu qualquer participagdo nos crimes de corrupgao passiva, mas,

tao-somente, falta de diligéncia nas deliberagdes dos drgaos societarios de que eram membros.

26. Deste modo, para aqueles cuja conduta seria irregular apenas no ambito administrativo,
nio se aplica o prazo da lei penal. A excecio de Paulo Roberto (cuja punibilidade se extinguiu
por falecimento) e Nestor, o processo esta prescrito para os demais acusados, em favor de quem

voto por reconhecer a extingdo da pretensao punitiva.

7 MUNIZ, Igor; MELLO, Juliana Toffoli. Reconhecimento da Prescri¢do Penal no Processo Administrativo Sancionador. In:
TOLEDO, Adriana Teixeira de; NAJARIAN, Ilene Patricia de Noronha (Coords.). Prescrigdo em Processo Administrativo
Sancionador: para além da Lei n° 9.873, de 1999. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2023, p. 301.

8 No PAS CVM n° 19957.007344/2019-97, de minha relatoria, o Colegiado tratou de tema analogo ao decidir sobre a
aplicabilidade de prazo de prescrigdo penal para acusados pessoas juridicas, cujas “condutas” ndo possuem correspondentes
criminais as infragdes administrativas de mercado de capitais; como as consideragdes que lancei se basearam na rica discussao
dos casos da Petrobras, remeto a tal caso para as discussdes correspondentes.

PAS CVM n° 19957.011024/2019-31
Voto DJA —Pagina 5 de 24



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
27. Sobre as colocagdes do Dr. Celso Luiz Rocha Serra Filho (PFE-CVM) feitas na sessao,

sobre alteracao de entendimento no ambito da AGU para adotar a mesma tese da prescri¢ao
defendida pela Acusacdo neste caso, fago duas consideragdes. A primeira ¢ que o parecer da
AGU ¢ vinculante aos membros da AGU; ao julgador, vinculante ¢ a lei, ndo sua interpretagao
parcial (e aqui equivocada) por parte da AGU. Por isso, meu julgamento seria pela aplicagao
do prazo quinquenal a quem nao ¢ acusado de conduta com correspondente criminal ainda que
os fatos fossem posteriores ao parecer. A segunda ¢ de elogiar a irretocavel aplicagdo da

irretroatividade ao caso pelo Dr. Celso, de modo a concluir pela prescricao.
1V.2.2. Prescricdo — Nestor Cervero

28. A conclusdo a que se chegou acima ndo se aplica a situacdo de Nestor, acusado de
atuagdo com desvio de poder e falta de lealdade mediante recebimento de vantagem indevida
na aquisicao da Refinaria de Pasadena, em infracdo ao art. 154, §2°, “c” c¢/c art. 155, caput, da
Lei 6.404, pois a mesma conduta foi imputada na esfera penal como crime de corrupgao passiva

(CP, art. 317). Suas alegagdes sobre prescri¢do, por isso, sao examinadas separadamente.

29.  Nestor sustenta o exaurimento do prazo prescricional trienal, previsto na Lei 6.404, bem
como do quinquenal do art. 1° da Lei n® 9.873. Nao procede. As prescri¢des da Lei 6.404 sdo
para pretensodes de natureza civil. A prescri¢ao punitiva administrativa ¢ regida pela Lei 9.873,

conforme expressa dic¢do de seu texto.

30. Subsidiariamente, alega a impossibilidade de aplicagdao do prazo penal, porque a agao
criminal relativa a corrup¢do em Pasadena somente teria sido proposta em 2017, quando, em

sua tese, os prazos anteriores ja haviam se consumado.

31. Entendo que a eventual a¢do penal ndo marca o inicio do prazo prescricional da
pretensao punitiva da CVM. Se assim fosse, nao haveria sequer prazo certo: se a agdo penal
fosse proposta quatro anos depois do fato, se o crime correspondente tivesse prazo prescricional
de 20 anos a prescri¢do administrativa seria de 24 anos? Se a a¢do fosse proposta no primeiro
ano, seria de 20 anos e alguns meses? O sistema vigente determina que ou o prazo ¢ de cinco
anos, ou € o prazo penal, em qualquer caso contado do fato. E contados do fato que a Acusagao
afirma irregular, de 2.2.2006, os 20 anos ndo haviam transcorrido quando da notificagcdo ao

Acusado para manifestar-se, ocorrida em 2014. Voto por ndo lhe reconhecer a prescrigao.

IV.3. OUTRAS PRELIMINARES SUSCITADAS PELOS ACUSADOS DE INFRACAO AO ART. 153

32.  Ildo alega preliminarmente que a acusag¢do seria genérica, careceria de individualizagdo

de sua conduta e se apoiaria em logica de responsabilidade coletiva.

33. Gleuber suscita sua ilegitimidade passiva, argumentando que o Conselho de
Administragdo possui natureza deliberativa e estratégica, ndo podendo seus membros

responder por vicios proprios de atos de gestdo da Diretoria Executiva.
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34, Nao vejo razdo em tais alegagdes. A Acusagao descreve as circunstancias pelas quais
considera insuficiente o processo decisorio para aprovar o encaminhamento ao Conselho de
Administragdo da proposta de aquisicdo dos ativos de Pasadena: a inclusdo da matéria como
“pauta axilar”, falta de exame prévio da documentacdo pelos assistentes, falta de
disponibilizagdao das avaliacdes financeiras completas e de documentos mencionados como

anexos, além da auséncia de questionamentos ou diligéncias adicionais pelos Diretores.

35. Tal descricdo permite o exercicio do contraditério e da ampla defesa. Se a Acusacao

estd ou ndo certa em exigir diligéncias adicionais, esta ¢ questdo de mérito.

36. Pela mesma razao, ndo identifico imputagdo fundada em responsabilidade objetiva ou
meramente coletiva. O fato de a Acusagdo atribuir a mais de um integrante do mesmo 6rgao
societario a falha no dever de diligéncia em uma deliberacdo colegiada ndo significa, por si so,
que a conduta individual de cada acusado ndo tenha sido analisada suficientemente. No caso
de Ildo, como dos outros acusados, a imputagdo deriva de sua participagdo na deliberacao e das
omissdes que a Area Técnica considera relevantes. A materialidade dessas omissdes, em vista
de eventuais sinais de alerta, divisdo interna de atribuigdes e possibilidade de confianga em

opinides técnicas de terceiros constituem matéria de mérito.

37. Também ndo procede a preliminar de ilegitimidade passiva suscitada por Gleuber,
conselheiro de administragdo. Pelo art. 138 da Lei 6.404, a administragdo das companhias
compete ao conselho e a diretoria; o art. 145 dispde que as normas relativas aos deveres e
responsabilidades dos administradores se aplicam aos membros de ambos os 6rgdos. Nao h4,
portanto, incompatibilidade juridica entre a condigdo de membro do Conselho de
Administragdo e a imputacao de infragdo ao dever de diligéncia.

38. A natureza colegiada e estratégica do conselho ¢ relevante para definir o contetdo
concreto do dever de diligéncia exigivel de seus membros, mas ndo para afastar, em tese, a
incidéncia do art. 153. No caso, ademais, a imputag@o ndo se refere a conducao das negociagdes
com a Astra ou a execugdo de atos proprios da Diretoria Internacional. Gleuber ¢ acusado por

ter deliberado a aprovagdo da aquisi¢do das participagdes em ato propriamente do conselho.

39.  Por fim, os argumentos da defesa de Gleuber relativos a jurisprudéncia do TCU,
inexisténcia de omissdo ou de anuéncia a atos irregulares, bem como sobre a suficiéncia ou ndo

das informacgdes submetidas ao conselho, sdo apreciados no mérito.

1V.4. DEMAIS PRELIMINARES SUSCITADAS POR NESTOR CERVERO

40. A defesa de Nestor suscita preliminares relacionadas ao acordo de colaboragdao
premiada que firmou com o Ministério Publico Federal, a proibicdo de non bis in idem, a
competéncia da CVM, a falta de manifestacdo da Procuradoria Federal e auséncia de

individualizagdo de sua conduta.
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41. Comecando pela colaboragdo premiada firmada com o MPF, o acordo estabeleceu
beneficios e obrigacdes proprios daquele regime juridico. Contudo, a CVM nao aderiu ao
referido acordo e nele ndo identifico disposi¢ao que importe rentincia da Autarquia ao exercicio
de seu poder de policia. Pelo contrario, a clausula 20 autoriza a utiliza¢ao das informagdes por
outras esferas (0895797, p. 213):
Clausula 20. A prova obtida mediante o presente acordo [...] sera utilizada validamente para a
instrucd@o de inquéritos policiais, procedimentos administrativos criminais, agdes penais, acdes
civeis, agdes de improbidade administrativa e inquéritos civis, podendo ser emprestada também
ao Ministério Publico dos Estados, a Receita Federal, a Procuradoria da Fazenda Nacional, ao
Banco Central do Brasil e a outros 6rgaos, [...] para a instrugdo de procedimentos e agdes fiscais,

civeis, administrativas, inclusive disciplinares, de responsabilidade, bem como qualquer outro
procedimento publico de apuragdo dos fatos, mesmo que rescindido este acordo [...].

42. O acordo ndao concedeu ao colaborador uma imunidade geral em relacdo as
consequéncias administrativas de condutas praticadas como administrador de companhia
aberta. Os beneficios negociados por ele na esfera penal ndo se projetaram sobre competéncias

sancionadoras legalmente atribuidas a outras autoridades, entre elas a CVM.

43.  Isso ndo significa que possam ser desconsiderados os limites impostos judicialmente a
utilizagdo de declaragdes autoincriminatorias do colaborador. Contudo, tais limites nao
conduzem ao arquivamento deste processo. A Acusacdo em face de Nestor ndo depende
exclusivamente das declaragdes prestadas por ele no acordo de colaboragao. Esta amparada em
investigacdo propria da CVM, com extensa documentacdo suporte e, também, nas declara¢des
prestadas pelo acusado diretamente a Superintendéncia de Processos Sancionadores (Relatorio
§§ 133-134). Assim, mesmo que se desconsidere qualquer elemento cuja reutilizagdo contra o
colaborador esteja judicialmente vedada, subsiste base probatdria autbnoma suficiente para o

exame das imputacoes a ele feitas no presente Processo.

44. Também ndo procede a alegacdo de non bis in idem fundada na atuacdo do TCU, da
CGU ou de 6rgaos de persecucao penal. Essas instancias possuem suas proprias esferas de
atuacdo, que ndo se confundem com a desta autarquia. A CVM ndo aplica san¢do penal ou
busca recompor danos ao erario, mas apurar se o acusado lesou o patrimonio da companhia
aberta, indiretamente pertencente aos investidores do mercado de capitais (inclusive, no caso
da Petrobras, o erdrio) — ndo para determinar recomposi¢do mas para punir a lesdo como
desincentivo a violagdo das regras estruturantes do mercado. A eventual consideragdo, na
dosimetria, de sangdes ou consequéncias ja suportadas em outras esferas, em hipdteses de

superposicao de bens juridicos, € questao distinta da existéncia da competéncia sancionadora.

45. Tampouco hé violagdo a reserva de jurisdicdo. A referéncia ao crime de corrupcao
passiva ndo significa que a CVM esteja apurando e sancionando a pratica deste crime. Os fatos
sdo examinados como elementos da conduta imputada a Nestor como diretor de companhia

aberta, qual seja, o recebimento de vantagem pessoal em razao do cargo. Tal conduta revela
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atuacao em beneficio proprio e detrimento ao interesse da companhia, e sua qualificacao penal
ndo afasta sua qualificagdo como descumprimento de obrigacdo societaria, com reflexo

administrativo.

46. A alegacdo de nulidade por auséncia do parecer da PFE previsto no art. 9% da
Deliberagao CVM n° 538, entdo vigente, entendo nao proceder. A finalidade da manifestagao
da procuradoria ¢ aferir a observancia de requisitos juridicos da acusacdo, formulada por
superintendéncias distintas da SPS. Aqui, trata-se de inquérito conduzido conjuntamente pela
SPS e pela PFE, conforme art. 5° da Deliberacdo!®. A PFE participou da formulacdo da
acusacao € assinou a peca acusatoria, sendo imaterial uma manifestacao apartada. O que quer

que se entenda que a procuradoria faria ja esta feito nos autos.

47. Tampouco enxergo deficiéncia na individualizagdo da conduta do defendente na pega
acusatoria. Ela ndo se limita a identifica-lo como diretor: descreve sua participagdo, bem como
a dos profissionais de sua equipe, nas tratativas com a Astra para a aquisi¢ao da Refinaria de
Pasadena e na apresentacdo do negdcio a administragdo da Petrobras, dentro do processo
decisério que levou a deliberagdo da Diretoria Executiva de 2.2.2006. A Acusag¢do também
destaca que ele recebeu vantagem indevida como motivacao de seus atos na negociagdo € na
apresentacdo do negocio de forma incompleta aos demais administradores. Sua defesa, aliés,
enfrentou os fatos a ele imputados, discutindo o prego, os estudos, as clausulas contratuais, o
procedimento de aprovacao e demais elementos utilizados pela Acusacdo, o que corrobora ter

sido sua conduta adequadamente individualizada.
48.  Por essas razdes, voto por rejeitar tais preliminares.
V. MERITO

49.  No mérito, analisarei primeiramente as imputagdes de atuacdo com abuso de poder e
falta de lealdade para com a Companhia dirigidas a Nestor Cervero, que nao foram atingidas
pela prescri¢do. Quanto as imputagdes de infragdo ao dever de diligéncia, embora reconhega a
prescri¢cdo, examino subsidiariamente o mérito, fazendo-o, separadamente para os membros da
Diretoria Executiva (Jos¢ Sérgio, Almir, Guilherme, Renato e Ildo) e os conselheiros de

administracao (José Sérgio, Dilma, Claudio, Gleuber, Fabio e Antonio).

50. Quanto aos demais acusados, embora considere ter ocorrido a prescri¢do sobre suas
condutas, convém também examinar seu mérito, pela eventualidade de a tese acusatoria sobre

a prescri¢ao ser acolhida pelos demais julgadores.

9 Art. 9° Antes da intimagdo dos acusados para apresentagdo de defesa, a PFE emitira parecer sobre o termo de acusagdo, no
prazo de 30 (trinta) dias contados da data do termo de acusagdo, analisando objetivamente a observancia dos requisitos do art.
6° e o cumprimento do art. 11. Paragrafo unico. A Superintendéncia que tiver oferecido o termo de acusacdo podera,
considerando o parecer da PFE, arquivar o processo.

10 Art. 5° O inquérito administrativo sera conduzido pela Superintendéncia de Processos Sancionadores - SPS em conjunto
com a Procuradoria Federal Especializada - PFE.
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51. Mais que isso, as palavras proferidas da tribuna pela Dra. Maria Lucia Cantidiano e
pelo Prof. Walfrido Warde, em veemente defesa da biografia de seus clientes, fizeram-me dar
conta de uma razao adicional para o enfrentamento do mérito das acusacdes. Ele ndo ¢ apenas

juridicamente conveniente: ¢ moralmente devido.

52. Afastar punigdes pelo mero decurso do prazo prescricional ndo desfaz os efeitos
gravosos que uma acusagao de falta de diligéncia traz para os acusados, especialmente diante
da gravidade das condutas de corrupc¢ao reconhecidamente praticadas por outros acusados no
mesmo processo. Acusacgdes improcedentes sdo inevitdveis num estado de direito, mas em tese
deveriam resultar em absolvigdes e com isso reduzir a injusti¢ga a0 minimo praticavel. Quando
a prescricao alcanca condutas ilicitas, ha o injusto da infragdo impune; quando ela alcanca
condutas licitas, porém, o injusto pode ser a perenidade da percep¢do de que o acusado foi
apenas salvo pela caducidade do processo. E punicdo ao inocente, ainda que indireta, ainda que
apenas reputacional, ¢ muito mais grave que absolvi¢do do culpado. Isso ¢ ainda mais sensivel
num caso de alta exposi¢do, que traz todo o peso da Operagdo Lava Jato, da corrupgdo nos
negocios de Pasadena, e que resulta em puni¢ao do tnico réu cuja conduta ndo foi alcangada

pela prescricao.
V.1. Nestor Cervero

53.  Nestor era titular da Diretoria Internacional, area que conduziu o projeto de aquisicao
da Refinaria de Pasadena, negociando com a vendedora Astra e apresentando as sucessivas
propostas a Diretoria Executiva e ao Conselho de Administragdo. A Acusacdo lhe atribui
atuacdo desleal (art. 155) e desvio de poder (art. 154, §2°), por recebimento de vantagem

pessoal para aprovacao da aquisicao da participagdo inicial nas empresas de Pasadena.

54. Ambos os dispositivos (e outros na Lei 6.404) estabelecem, com palavras diferentes, o
dever de lealdade. O caput do art. 154, sob denominagdo de “desvio de poder”, estabelece que
o administrador deve exercer suas atribui¢des para lograr os fins e no interesse da companhia
e seu §2°, “c”, veda expressamente o recebimento, sem autorizacao estatutdria ou assemblear,
de qualquer modalidade de vantagem pessoal, direta ou indireta, em razao do exercicio do
cargo; o art. 155, que leva por expresso o nome de “dever de lealdade”, tem um caput também
genérico (“o administrador deve servir com lealdade a companhia”) e exemplos mais concretos
em seus dispositivos. Nas palavras de Luiz Antonio de Sampaio Campos:
“o administrador deve, portanto, servir a companhia, ¢ ndo dela se servir; e, considerando que
exerce uma fungdo, [...] os atos que praticar no exercicio do cargo, ou em decorréncia do cargo,
devem se pautar pela mais estrita lealdade a companhia e observancia ao interesse social. Para
tanto, o administrador ndo s6 ndo deve obter beneficios as custas da sociedade, como deve, por

outro lado, evitar que a companhia, por ato ou omissao sua, sofra prejuizo ou deixe de auferir
beneficio.”!!

' CAMPOS, Luiz Antonio de Sampaio. “Deveres e responsabilidades dos administradores”. In: LAMY FILHO, Alfredo;
PEDREIRA, José Luiz Bulhdes (Coord.). Direito das Companhias. 1* ed. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 1129.
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55. Os precedentes deste Colegiado com origem nos processos da Petrobras na Lava Jato
sdo elucidativos. Nos PAS n°® 05/2016 e 06/2016, relativos, respectivamente, a RNEST e ao
Comperj, o Colegiado reconheceu que diretores que se valeram de suas atribuicdes para
favorecer interesses de empreiteiras e receber pagamentos indevidos violaram conscientemente
a obrigacao de perseguir o interesse social, violando os arts. 154, §2°, “c”, e 155, caput. No
PAS n° 08/2016, o proprio Nestor foi condenado por violagao ao dever de lealdade em
contratacdao de navio-sonda, proposta por ele e para as quais votou favoravelmente, em troca
de vantagens pecunidrias pagas pela contratada. No PAS n° 09/2016, raciocinio equivalente foi
adotado em relacgao ao diretor que substituiu Nestor e que também direcionou a contratagao de
um navio-sonda em troca de vantagem indevida. Em todos esses precedentes identifica-se,
como elemento comum, a incompatibilidade entre o exercicio fiducidrio do cargo de

administrador e a utilizag¢ao das respectivas atribui¢des para obtencao de beneficio pessoal.

56. Voltando a este processo, os elementos reunidos nos autos indicam que Nestor recebeu
valores da Astra pela aquisicdo de 50% da Refinaria de Pasadena. Também demonstram que
sua conduta se deu em conjunto com os gerentes da Diretoria Internacional, que também
participaram das conversas com o vice-presidente da Astra, desde o inicio da negociacdo e
praticaram, sob o comando de Nestor, atos para que a operagao fosse levada a aprovagao dos
orgaos societarios competentes. Os gerentes relataram a negociacdo de propinas com o vice-
presidente da Astra em 2005 ¢ 2006, da ordem de US$ 15 milhdes no total, com suporte em
prova documental (Relatério §§ 27-110), para fazer o negdcio acontecer (0895772, pp. 43-44).

57. A Acusag¢do demonstra, ainda, que documentos e informagdes relevantes ndo chegaram
de forma completa a Diretoria Executiva e ao Conselho de Administragdo, nas reunides que
deliberaram sobre a aquisicao da refinaria: avaliagdes financeiras completas da Muse Stancil e
do Citigroup, documentos anexos nos quais se detalhavam a put option e a clausula de
adaptagdo para refino de 6leo pesado. Isto ¢ compativel com uma provavel intencdo de fazer a
operacdo ser aprovada mais facilmente, mas ndo ¢ necessario comprovar que tais omissoes
tenham sido pessoalmente executadas por ele, nem propositais. Seria necessario para
comprovar o emprego de meio ardiloso para fins de incidéncia dessa agravante, mas mesmo
que a documentacdo tivesse sido inteiramente disponibilizada, o recebimento de propina ¢

escandalosamente desleal; deveria ter revertido em redug@o no prego pago pela companhia.

58. Em sua defesa, Cerver6 procura demonstrar que a operagdo tinha racionalidade
econdmica, que os documentos apresentados a administracao sintetizavam estudos amplos, que
as avaliagdes financeiras davam suporte ao preco e que a put option e a Clausula Marlim
estavam referenciadas nos contratos disponibilizados para consulta na documentacao
contratual. Contudo, mesmo que se admitam esses pontos em favor do acusado, eles nao
afastam o niicleo das infragdes imputadas. E perfeitamente possivel que, como diz a defesa, a

compra da Refinaria de Pasadena se inserisse na estratégia de internacionalizagdo da Petrobras
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e que houvesse razoes comerciais para adaptéa-la ao processamento do 6leo Marlim, bem como
que determinadas avaliagdes de mercado dessem suporte a sua aquisicao pelos pregos
negociados. Poderia até ser justo negociar algum bonus por um bom negdcio para a companhia
que administra (se ¢ que o negdcio fosse bom). Afinal, ninguém administra uma companhia

por uma abnegada busca por beneficio exclusivo a terceiros.

59. O administrador deve buscar o beneficio da companhia porque essa ¢ a contrapartida
que aceita em troca de régia remuneracgdo, que tem todo o direito de querer que seja a maior
possivel — porém, possivel no sentido de ser aceita por quem lha paga, i.e., os acionistas (ou
por quem representa quem paga, como em situagdes onde tal decisdo cabe ao conselho). Sem
consenso de quem deve aprovar a remuneragdo adicional, porém, a obtencao desta por ato
unilateral ¢ exemplo perfeito de deslealdade por receber para si vantagem que deveria destinar
a companhia. Se a Astra pagou US$ 15 milhdes em propina, seriam ai no minimo US$ 15
milhdes que os administradores tinham a obrigagdo de obter para a Petrobras como abatimento
do prego de aquisi¢ao. Por isso, ndo procede a alegacao da defesa de auséncia de demonstragao
de sobrepreco na aquisi¢do. Ainda que percentualmente ndo se trate de uma verba gritante
(menos de 2% do total do prego negociado pela compra integral das empresas, considerando o
preco dos 50% iniciais mais a put option com 20% a mais), foi uma apropriacao dolosa e oculta
de quantia que tinha a obrigacdo de destinar ao patrimdnio social, ndo ao seu proprio. A

vantagem particular recebida ja constitui, por si s4, um sobrepreco.

60. Tampouco socorre o argumento da business judgment rule, grosseiramente improprio
aqui. Ela se aplica apenas para verificar diligéncia e ainda assim nao se aplica a negocio em
que o administrador tem interesse pessoal; em tese, ndo deveria haver, mas o proprio
recebimento de propina da contraparte no negocio faz surgir ndo so interesse pessoal como
materialmente conflitante com aquele a que devia fiducia e lealdade. Em parafrase dos termos
do art. 153, certamente Nestor avaliou o negocio com extremo cuidado e alta diligéncia, porém

nao em favor do patrimonio correto - foi ativo, mas improbo.

61. Foi, portanto, no exercicio de suas atribuicdes como diretor, conforme exige a
tipificacdo do art. 154, §2°, “c”, que Nestor recebeu vantagens indevidas no negocio que agiu
para que a Petrobras realizasse, o que ¢ expressamente previsto no art. 155, II, incidente a

hipotese ja que o acusado desviou para si vantagem que deveria ser da Petrobras.

62. As irregularidades imputadas a Nestor, ademais, ndo se vinculam ao desfecho
econdomico da aquisi¢do. As infragdes imputadas pela Acusagdo ndo decorrem da arbitragem
com a Astra, do exercicio da put option ou do prego total que a Petrobras pagou anos depois.
O nucleo das infragdes situa-se em 2005/2006, na sua condugdo da operagao.

63. A defesa até esta correta em dizer que a atuagdo de Nestor deve ser julgada com base

informagdes disponiveis em 2005 e 2006, sem a visdo retrospectiva dos fatos posteriores. Todo
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acusado deve ser julgado assim. Mas este argumento socorre acusados de quebra de diligéncia,
no sentido de que o administrador nao poderia prever o insucesso do negocio. Em uma infragao
de lealdade, ndo ¢ necessario pressupor qualquer poder especial de predi¢do do futuro. Nao ha
risco de previsibilidade discutivel. A infracdo ndo decorre do insucesso do negécio licito, e sim
do sucesso do negdcio ilicito. O risco ¢ o proprio dano e o dano € causado pelo ato desleal. A
vantagem que recebeu foi contemporanea, assim como a consciéncia de que ndo a poderia
receber. Se algo havia de imprevisivel no momento da decisdo de aceitar pagamentos pessoais
para aprovar um negocio, era que anos depois uma certa operacdo da Policia Federal
monitorando conversas de doleiros por meio de uma casa de cAmbio num posto de gasolina em
Brasilia iria identificar a doagdao de um Land Rover a um diretor da Petrobras e a partir dai

estender as investigacdes para a companhia e trazer a tona tudo o que trouxe.

64.  Assim, embora a pega acusatoria descreva os fatos subsequentes da parceria da
Petrobras com a Astra na refinaria, sua responsabilizacdo ndo se da pelo fato de a operacgao
posteriormente ter se revelado comercialmente desfavoravel a companhia. Isso € indiferente —
ndo para a conduta dos demais administradores, mas para a de Nestor, sim. A operacao poderia
ter sido um sucesso e ainda assim o recebimento de vantagem constituiria um desvio de
recursos que seus deveres como administrador o obrigavam a destinar a companhia e ndo a si
proprio ou terceiros. Por isso voto pela condenacdo de Nestor Cerverd, por receber vantagem

pessoal em detrimento da companhia, em violagdo aos arts. 154 ¢ 155 da Lei 6.404.

V.2. MEMBROS DA DIRETORIA EXECUTIVA

65.  Os demais diretores sdo acusados de faltarem com a diligéncia na reunido de 2.2.2006
ao deliberarem encaminhar ao Conselho de Administragao a proposta de aquisicao de 50% das

empresas de Pasadena. A Acusagdo diz que a deliberagdo ndo foi informada e refletida, pois:

e Primeiro, a condugdo da operacao ficou concentrada na Diretoria Internacional, sem a
participacdo das areas de Novos Negocios e de Estratégia e Desenvolvimento
Empresarial, como determinaria a norma interna para aquisi¢cao de empresas, chamada

de Sistematica de Aquisic¢ao;

e Segundo, a matéria foi levada a Diretoria Executiva no mesmo dia da reunido (a
chamada “pauta axilar”), sem andlise prévia pelos assistentes das outras diretorias, que

se daria caso a pauta tivesse sido inserida no sistema de suporte as decisdes da Diretoria;

e Terceiro, os documentos para a deliberagdo omitiriam informagdes relevantes de
maneira supostamente perceptivel, como: as avaliagdes econdmicas completas, que
diriam que o pre¢o proposto era maior que o obtido pelo critério recomendado pelas
normas internas; o custo de adaptagao para processar o 6leo pesado brasileiro (incluindo

a compensacao a Astra); e a op¢do de venda da Astra do restante de sua participacao.
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66. Por fim, a Diretoria Executiva ja havia deliberado sobre a matéria em 18.8.2005 ¢
29.9.2005, e as mudangas relevantes na proposta levada a reunido de 2.2.2006 (preco,
percentual a ser adquirido e inclusdo de uma trading company) exigiriam, para a Acusagao,
analise mais atenta da opera¢dao e da documentagdo suporte. A conduta diversa que a tese
acusatoria exige ¢ que os diretores tivessem solicitado mais informagdes ao invés de se
contentar com a apresentacao de Nestor, responsavel pela proposta, e de Paulo Roberto, diretor

de abastecimento, a quem a area de refino estava subordinada.
V.2.1. ALMIR, GUILHERME, RENATO E ILDO

67. Analiso primeiro as condutas de Almir, Guilherme, Renato e Ildo e, em seguida, a de
José Sérgio, pelas particularidades do cargo de presidente. As defesas dos primeiros tém razao
ao sustentar que a deliberagdo de 2.2.2006 ndo pode ser examinada como se a aquisicao tivesse
surgido naquele momento: a operagdo se inseria em estratégia previamente aprovada de
internacionalizacdo do refino, prevista nos planos estratégicos e de negdcios, vinha sendo

estudada desde 2005 e ja havia sido submetida a Diretoria Executiva em duas oportunidades.

68.  E verossimil e compativel com os elementos dos autos que a inclusdo da proposta final
como “pauta axilar” teria atendido a necessidade de sigilo de negociacdo sensivel e nao
significaria, por si so, auséncia de reflexdo ou de conhecimento anterior sobre o projeto. A
participagdo das areas corporativas prevista na Sistematica de Aquisi¢do ndo seria

indispensavel.

69.  Demonstram, também, que a decisdo estava amparada em conjunto expressivo de
informagdes e manifestacdes técnicas: due diligence, analises juridicas, tributdrias e
econOmico-financeiras, estudo de viabilidade elaborado pela Diretoria Internacional, assessoria
juridica externa e a fairness opinion do Citigroup sobre os valores acordados com a Astra. Em
companhia do porte da Petrobras, ¢ legitimo que diretores sem atribui¢do direta sobre a
negociacdo ou sobre o refino se apoiem em opinides das areas especializadas, como ja

repetidamente decidiu o Colegiado da CVM.

70. Quanto as omissdes apontadas pela Acusagdo, alegam que ndo havia no material sinais
de alerta que permitissem perceber que informagdes relevantes estariam faltando. Alids,
exatamente por haver funciondrios interessados em aprovar a operacao nos termos combinados
com a contraparte, o processo ¢ conduzido de modo a evitar sinais de alerta. E o problema por
exceléncia da fraude em sentido amplo: ¢ feita para ndo ser detectdvel mesmo. “Se tem um
crime, ¢ porque tem alguém dolosamente querendo ocultd-lo”, parafraseando o Dr. Lucas
Hermeto da tribuna. As defesas demonstraram que a op¢ao de venda e o processamento do 6leo
pesado apareciam na documentagdo submetida a reunido, especialmente na manifestagdo da
area juridica, e tém razdo em dizer que ndo seria razoavel exigir que solicitassem documentos

que nao tinham motivos para reputar decisivos. As alteracdes em relagdo as propostas
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anteriores decorreram de evolugdo usual das negociagdes, sem que se apresentassem como

indicios de irregularidade.

71.  Por fim, também tém razdo ao invocar a business judgment rule e criticarem o viés
retrospectivo da Acusacdo: a diligéncia deve ser aferida a luz das informagdes disponiveis em
2.2.2006, quando nao eram conhecidas as praticas ilicitas reveladas pela Operagdo Lava Jato,
nem os conflitos futuros com a Astra, a arbitragem ou o custo final da aquisi¢do. A atuacgao
dolosa de integrantes das areas responsaveis pela operagdo, entdo tidos como profissionais
qualificados e confidveis, nao poderia ser convertida, anos depois, em presunc¢do de negligéncia

dos demais diretores.

72. Em fevereiro de 2006 nao se podiam prever os desdobramentos da relagdo com a Astra,
nem se sabia que Nestor, Paulo Roberto e outros envolvidos na negociagdo recebiam propina.
O que os autos mostram ¢ que Nestor e integrantes de sua equipe atuaram, desde o inicio, de
forma orquestrada para que a aquisicao fosse aprovada pelos 6rgaos societarios da Petrobras.
A denuncia do MPF (0895772, pp. 36-108) mostra que Nestor e sua equipe ja conheciam as
condi¢des precarias de conservagdo da refinaria desde ao menos margo de 2005 e que, apesar
disso, atestaram no relatorio que a qualidade seria adequada e seguiram nas tratativas com a

Astra até conseguirem a aprovagdo do negocio.

73. Na mesma linha, Paulo Roberto, diretor responsavel pelo refino, declarou em sua
colaboragdo premiada que considerava Pasadena uma refinaria antiga e tecnicamente
inadequada e que recebeu vantagem indevida para ndo criar obstaculos a aprovacdo (0895797,
pp- 288-291). Ou seja: na reunido de 2.2.2006, justamente o diretor com maior expertise sobre

refino, subornado para nao criar obstaculos, nao apresentou objecao técnica ao negocio.

74. A existéncia de atuagdo deliberada dos executivos que conduziam a aquisi¢do e
apresentavam o negocio aos orgdos da administragdo ¢ suficiente para impedir que fosse
exigivel que Almir, Guilherme, Renato e Ildo identificassem, na documentagdo apresentada
em 2.2.2006, sinais de alerta suficientes para exigir diligéncias adicionais. O que se exige € que
o administrador tenha boa-fé e diligéncia — e € natural que espere dos colegas, em principio,
que eles também tenham. Nao se pode exigir que tenha bola de cristal ou acesso ao Olho de
Thundera. E nos padrdes exigiveis, pelas informagdes disponiveis a época, os autos nao
demonstram que houvesse elementos que justificassem desconfianga para um escrutinio

adicional ou desconfianga de irregularidades.

75. Os defendentes demonstraram satisfatoriamente, a meu ver, que sua decisdo foi
refletida e informada (a auséncia de interesse pessoal ja ndo havia sido questionada pela
Acusagdo). Nao se cobra aprofundamento nos minimos detalhes de cada matéria por todos os
administradores, o que seria extremamente ineficiente. O que se exige ¢ atua¢ao razoavelmente

refletida, considerando informagdo, tempo e recursos disponiveis, conforme as caracteristicas
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da operagdo e seu impacto para a companhia (e.g., uma operacao de R$ 50 milhdes para uma
companhia de R$ 5 bilhdes requer mais aprofundamento que uma de R$ 500 milhdes para uma
companhia de R$ 500 bilhdes). O dever de diligéncia se afere sob perspectiva
predominantemente procedimental'?: pelo processo de formacdo da decisio e pelas
informacdes disponiveis quando ela foi tomada, sem que o resultado posterior do negdcio possa

ser usado para qualificar como negligente uma conduta que, ex ante, era razoavel.

76.  Entendo que a decisdo foi mais que satisfatoriamente demonstrada como bem
informada: os principais documentos apresentados na reunido foram o DIP (“documento
interno Petrobras”) INTER-DN 20/2006 (0895722, pp. 294-314), o parecer juridico DIP
JURIDICO JIN 4060/2006 (0895720, pp. 81-85) e o parecer tributario DIP TRIBUTARIO/TIF
11/2006 (0895722, pp. 145-174). Em conjunto, revelam processo informacional muito mais
robusto do que uma mera apresentacdo da proposta como pretende a Acusacdo. O primeiro
expunha o historico das negociacdes, preco e forma de pagamento, estrutura societdria,
investimento estimado e principais instrumentos contratuais; o parecer juridico relatava a
participagdo da area na due diligence ¢ na negociacdo dos instrumentos € mencionava o
Revamp, a opcao de venda e o processamento do 6leo Marlim; o parecer tributario examinava

aspectos societarios, contabeis e fiscais da estrutura projetada.

77.  Everdade que o conjunto néo era “completo”, como diz a Acusagdo (abstraindo-se uma
discussdo teodrica sobre ser sequer pratico definir limites tUteis para uma completude de
informagdes em tal contexto). Embora os documentos indicassem os instrumentos contratuais
como anexos'?, a Acusagio (§§ 101-104 e 135-138) constatou que, a excecio do contrato de
compra ¢ venda de agdes, os demais instrumentos nao estavam anexados. Também nao lhes

foram disponibilizadas as avaliacdes econdmicas completas.

78.  E verdade que essas faltas reduziram a capacidade da Diretoria Executiva de analisar a
operagio com toda a profundidade. Mas, pelo art. 38, 1'*, do Estatuto Social, cabia ao presidente
o controle das pautas das reunides, € nao se pode imputar aos outros diretores a decisao, dele,

de adotar a “pauta axilar” para esta matéria.

79.  Porém, entendo que os documentos disponiveis ndo tinham sinais suficientemente

claros para que diretores que ndo conduziam a negociacdo devessem pedir novas diligéncias.

12 Nesse sentido, em meu voto como Relator do PAS n° 19957.009503/2018-15, j. em 23.12.2025, apontei que “/o] uso do
vocabulo diligéncia por si 56 ja denota (ou ao menos permite denotar) foco num cardter procedimental da decisdo. Pressupde
ndo ser negligente, tomar providéncias para melhor decidir, mas ndo significa evitar riscos e ndo significa pericia, que no
contexto se pode descrever por acuidade empresarial (...)parece ficar bem de pé a construgdo que trouxe a ‘business judgment
rule’ para dentro do proprio cumprimento do art. 153 da Lei 6.404: uma andlise apenas procedimental é (...) coerente com a
nogdo de diligenciar, fazer diligéncias (...)”.

130 DIP INTER-DN e o DIP Juridico faziam meng¢&o aos documentos que formalizariam a operagéo e que lhes seriam anexos:
“Stock Purchase and Sale Agreement and Limited” (SPSA), “Partnership Formation Agreement” (PFA), “Shareholders
Agreement” da PRSI (SHA), “Limited Partnership Agreement” da sociedade de comercializagdo a ser criada entre a
PETROBRAS America Inc. (PAI) e a ASTRA (LPA) e “Processing Agreement” (PAG).

14 Art. 38 Cabem ao Presidente a diregdo e a coordenagdo dos trabalhos da Diretoria Executiva, competindo-lhe: I - convocar
e presidir as reunides da Diretoria Executiva; (...).
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O parecer juridico, em seu item 7, afirmava que o acordo de acionistas previa as condigdes do
Revamp, do exercicio da op¢ao de venda pela Astra e do processamento do 6leo Marlim. A
existéncia dessas clausulas ndo estava ocultada dos diretores e, embora sua mengao pudesse
justificar perguntas, o mesmo documento concluia, para conforto dos diretores, que os
instrumentos contratuais continham cldusulas usuais em operagdes do género e resguardavam
satisfatoriamente os interesses da adquirente, ressalvando apenas os aspectos negociais,
financeiros e de due diligence estranhos a competéncia juridica:

Ressalvados os aspectos negociais [...] como prego, limites financeiros de responsabilidade

aceitaveis, distribuicdo de cargos e competéncias societarias [...] entendemos que os

instrumentos contratuais pertinentes [...] contemplam clausulas usuais em transacoes do

género e que resguardam, sob o prisma legal, de maneira satisfatoria, os interesses da
adquirente [...], encontrando-se portanto tais minutas aptas a serem firmadas,

80. Quanto a auséncia das avaliagdes econdmicas completas, havia a ressalva do parecer
tributario de que a avaliacdo independente ainda estava sendo elaborada. Porém, o proprio
parecer registrava que o Citigroup estava suprindo essa lacuna e ndo recomendava suspender
ou rejeitar a aquisicdo, e a fairness opinion tem justamente a fungdo de oferecer verificagdo
externa da razoabilidade financeira da operagcdo. Nao considero demonstrado que essa
pendéncia constituisse sinal de alerta forte o bastante para que o voto de Almir, Guilherme,

Renato e Ildo seja considerado negligente.

81. Quanto ao desatendimento a Sistematica de Aquisi¢do, que recomendava a participacao
das areas de Estratégia e Desempenho Empresarial e de Novos Negdcios, o fato de toda a
negociagdo ter sido conduzida unicamente pela Diretoria Internacional certamente facilitou a
Nestor e seus subordinados moldar a forma como o negdcio chegou a Diretoria Executiva.
Porém, recomendag¢do ndo ¢ obrigacdo; a decisdo de seguir ou ndo uma recomendacdo ¢
também uma decisdo negocial e, diante da quantidade de informagdes disponiveis e relato
detalhado da diretoria internacional, esta propria decisao de dispensar a recomendacao deve
ser protegida do second-guessing do julgador. E 0 mesmo vale para a ndo adocdo do critério
de avaliacdo recomendado pela normatizagdo interna. Se seguir procedimento diferente ndo

fosse aceitavel, haveria uma determinagdo expressa, ndo uma recomendacao.

82. A Acusagdo aponta ainda como sinal de alerta as alteracdes de valores e percentuais em
relacdo ao aprovado em reunides anteriores. Nao ha qualquer anormalidade em mudancas de
condi¢des em operacdes desta magnitude, fruto da alteracdo das condi¢cdes de mercado ou da

propria evolucdo das negociagoes.

83. E natural e eficiente que diretores sem atribuigdo direta sobre a negociagdo mantenham
confianga nos que estdo a frente da operacao e tém a expertise na area do negocio, e se apoiem
nas informagdes e opinides das areas internas competentes e dos especialistas contratados.
Almir, Guilherme, Renato e Ildo ndo tinham atribui¢dao sobre a negociacdo com a Astra nem

sobre a gestao técnica do refino. Era legitimo que atribuissem peso relevante as informacoes
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do diretor responsavel pela proposta e pelos documentos de suporte, e a posi¢ao do diretor

responsavel pelo refino, que nao apresentou obje¢ao ao negdcio.

84.  Reconheco que o processo decisorio teria sido mais robusto se a proposta final nao
tivesse sido levada como pauta axilar e se os assistentes de cada diretoria tivessem examinado
previamente a documentacao. Mas ¢ possivel supor maior robustez em qualquer deliberagao,
mesmo nas que resultaram em negocios bem-sucedidos. Ocorre que a obtencdo e
processamento de informacao para deliberar sobre a realizacdo de negdcios sdo como o almogo
na economia: nao existe gratis. Destaca-se principalmente o custo de oportunidade de demorar
para fechar negocios que se supdem benéficos. Diante da necessidade de equilibrar custo
decisorio e qualidade decisoria, a diretoria tinha informagdes que considerou razoaveis, vinha
discutindo o projeto ha tempos e principalmente ndo tinham razao para afastar a confianga nos
colegas diretamente responsaveis pela operacdo, pelo que entendo suficientemente informada

e refletida, e portanto cumpridora do dever de diligéncia.

85.  Ildo, em particular, foi além de demonstrar a auséncia de sinais de alerta: fez prova
positiva de atos que evidenciam sua diligéncia. Em seu depoimento de defesa (1908652, pp.
41-42 ¢ 79-80), relata que, ciente da atuagdo anterior de Nestor e de outros gestores da Area
Internacional, dispensava atengao especial as propostas dela oriundas, e descreve episodios
concretos em que esse escrutinio produziu efeitos: exigiu condigdes contratuais que
inviabilizaram compromisso firmado pela Petrobras Bolivia, vinculada a Area Internacional,
para fornecer gas a termelétrica de terceiro em Corumba a pregos inferiores aos do contrato de
suprimento com a YPFB; e, no segundo semestre de 2005, criou grupo de trabalho que
recomendou a ndo homologacao da licitagio do GASENE, cuja oferta vencedora superava em
mais de 20% o valor or¢ado no EVTE. Quanto a Pasadena especificamente, registra ter feito,
como especialista em avaliagdo de projetos de energia, exercicio proprio de valoracdo da
refinaria a partir das margens de refino entdo vigentes, com resultado compativel com o prego
proposto e com a fairness opinion. Ainda que nao fossem necessarios para afastar a imputagao,

esses elementos reforcam que sua decisao foi informada e refletida.

86. Caso superada a prescri¢do, voto pela absolvicdo de Almir, Guilherme, Renato e Ildo

da imputacdo de infragdo ao art. 153 da Lei 6.404.
V.2.2. JOSE SERGIO

87. Apartei o exame de José Sérgio, presidente da companhia, porque o cargo lhe atribuia
deveres diferenciados no procedimento de aquisi¢do. Nao porque a condigdo de presidente, por
si 80, o tornasse corresponsavel por atos ou omissdes dos demais diretores, mas porque as
atribui¢des estatutarias de direcdo, coordenacao e supervisao de que era titular, nos termos do
art. 38, V, do Estatuto Social, lhe impunham padrao de atuacao diferenciado diante de matérias

relevantes para a companbhia.
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88. A jurisprudéncia deste Colegiado reconhece que a posig¢ao de presidente, embora nao
implique responsabilidade automatica pelos atos ou omissdes das areas técnicas ou dos demais
diretores, pode impor deveres diferenciados de informagdo, coordenacdo e supervisdo,
conforme as atribuicdes concretas do cargo e as circunstincias. No PAS CVM n°
RJ2014/12838, julgado em 25.6.2019, o Diretor Relator Henrique Machado opinou ser
esperado “que alguém que exer¢a tal funcdo esteja ciente, ainda que sem grande
aprofundamento em todos os casos, de todas as questoes relevantes que estejam em

andamento, especialmente aquelas de cunho estratégico [...]”.

89. O CRSFN adotou raciocinio semelhante em caso envolvendo o préprio José Sérgio. No
Acordao CRSFN n°46/2023 (Processo CVM SP2017/294), julgado em 11.4.2023, o Conselho,
por maioria, manteve sua condenacdo por falha no dever de diligéncia como presidente da
Petrobras, considerando as atribui¢des estatutarias de direcao e coordenagao dos trabalhos da
Diretoria Executiva e de acompanhar e supervisionar as atividades dos 6érgaos da companhia.
A responsabilizagdo nao decorreu da posi¢ao hierarquica, mas da conjugagao entre atribuigoes
concretas de coordenagdo e supervisao e circunstancias que reclamavam atuagao mais proativa

do presidente.

90. Esses precedentes ndo estabelecem responsabilidade geral do presidente pelos atos dos
demais diretores. Exige-se dever concreto inerente as suas atribui¢des e conduta propria que,
nas circunstancias, revele seu descumprimento. Aqui, as atribuigdes diferenciadas de José
Sérgio ndo fundamentam imputagdo autdnoma de falha de supervisdo ou de governanga, mas
sdo relevantes para aferir a diligéncia que dele se podia exigir na propria deliberagdo de
2.2.2006, objeto da Acusagao.

91. Sob essa perspectiva, hd duas circunstancias, expressamente consideradas pela
Acusacdo, que distinguem a posi¢do de José Sérgio da dos demais diretores. A primeira € a
“pauta axilar”. Pelo art. 38, I, do Estatuto Social, e conforme declarado por alguns dos
acusados, cabia ao presidente autorizar o ingresso das matérias na pauta da Diretoria Executiva.
Foi ele quem submeteu a proposta final na data da prépria reunido, sem a antecedéncia que
permitiria aos assistentes dos demais diretores examinar previamente a documentacdo. A
Acusagdo vale-se dessa circunstancia para sustentar que as omissdoes do material ndo foram

detectadas antes da reuniao.

92. A “pauta axilar”, isoladamente, nao caracteriza falta de diligéncia. Como jé assinalado,
o projeto vinha sendo discutido pela Diretoria Executiva desde 2005 e ¢ razoavel a justificativa
de sigilo da negociagdo. Mas a operacdo era complexa, integrada por muitos instrumentos
contratuais € com variaveis sensiveis, como o Revamp, a op¢ao de venda e a Clausula Marlim.
A companhia dispunha de sistema de suporte as decisdes da Diretoria Executiva justamente
para permitir a andlise antecipada das matérias pelos assistentes, e a “pauta axilar” eliminou
essa camada prévia de analise.
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93. José Sérgio, portanto, ndo s6 deliberou com base em conjunto de informagdes
incompleto, o que entendo nao bastar para configurar falta de diligéncia (conforme expus ao
falar dos demais diretores) mas também suprimiu, ao pautar a matéria no mesmo dia, a
possibilidade de que as falhas informacionais fossem identificadas e sanadas pelos assistentes

dos diretores, e isto requer consideracdes especificas.

94, A segunda circunstancia ¢ a condug¢do da negociacdo e da analise da aquisicao
exclusivamente pela Diretoria Internacional, quando a Sistematica de Aquisicdo previa a
participagcdo das unidades corporativas de Novos Negocios e de Estratégia e Desempenho
Empresarial, especializadas, pelo Plano Basico de Organizacdo da Petrobras, no
assessoramento aos novos negocios da companhia (0895654, pp. 191-203). Como ja afirmei,
ndo considero a Sistematica de Aquisi¢cdo de observancia estritamente obrigatoria, podendo a
Diretoria flexibiliza-la caso a caso. Na aquisi¢do de Pasadena, ativo complexo em operagio
inédita para a companhia, a participagdo das estruturas internas especializadas era
especialmente util, e sua auséncia ¢ elemento relevante para aferir a diligéncia exigivel na

deliberagao.

95. Essas unidades mantinham relacdo institucional diferenciada com a Presidéncia
(Relatorio, Figura 1), o que colocava José Sérgio em posi¢cdo também diferenciada quanto ao
conhecimento de sua ndo participacdo. Ciente de que ndo haviam sido demandadas, ele poderia
té-las acionado antes de pautar a proposta na Diretoria Executiva e encaminha-la ao Conselho,
em vez de deliberar sabendo que a matéria havia sido analisada exclusivamente pela Diretoria
Internacional. Porém, tudo isto sdo consideragdes de teor eminentemente negocial: determinar
que areas devem participar de quais operagdes, como pautar uma matéria numa reunido. O
resultado ndo foi positivo, no sentido de que reduziu a probabilidade de deteccao de problemas
pelos outros membros da diretoria, mas o mérito da decisdo ndo deve ser questionado. Seria
diferente se José Sérgio tivesse participado do conluio com Nestor ¢ Paulo Roberto e
deliberadamente feito com que as deliberagdes ocorressem como ocorreram, caso em que seu
interesse pessoal afastaria a business judgment rule e inclusive justificaria ser acusado por

quebra de lealdade, ainda que para beneficio apenas de terceiros.

96. Contudo, ndo vejo elementos nos autos que demonstrem que José¢ Sérgio tenha tido
interesse pessoal ao fazé-lo, nem que a organizagdo dos trabalhos da forma que fez nao tenha
advindo de uma deliberagao de boa-fé e visando tdo-somente a realizagdo de um negdcio que
as informacdes que recebia de Nestor, Paulo Roberto e suas equipes indicavam ser positivo.
Assim, suas decisdes, embora possam parecer imperfeitas aos olhos de quem ja sabe que nao
impediram a pratica de irregularidades, € mesmo que este ou qualquer outro julgador por
hipotese suponha ter sido efetivamente uma ma decisdo do ponto de vista gerencial, devem ser
protegidas pela business judgment rule. Decisdes de gestdo sdo decisdes negociais como

qualquer outra e merecedoras da deferéncia do julgador pelas mesmas razdes.
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97. Enquanto a diligéncia de Almir, Guilherme, Renato e Ildo se afere pelo grau de
informacao e reflexdo que empregaram na decisao, a de José Sérgio deve considerar também a
diligéncia que empregou para assegurar que a informagdo e a reflexdo sobre a matéria se
dessem na maior extensao e profundidade possiveis. Entendo que, diferentemente das atuacdes
dos demais, pode haver até uma certa critica que talvez ndo dependa do viés de retrospectiva.
Por outro lado, entendo que tratar a mera opinido de um julgador de que talvez tivesse agido
diferente como conduta diversa exigivel seria adentrar o mérito da decisdo negocial sem que

haja elementos para isso, o que felizmente a jurisprudéncia do Colegiado ¢ firme em recusar.

98. Assim, caso superada a prescri¢do, voto pela absolvi¢ao de José Sérgio da acusagao de

falha no dever de diligéncia.
V.3. MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

99, Passo aos conselheiros José Sérgio, Dilma, Claudio, Gleuber, Fabio e Antdonio. Pelo
art. 29, V, do Estatuto Social entdo vigente, competia ao Orgdo aprovar a aquisi¢do de

participag@o acionaria em outras sociedades, o que foi feito na reunido de 3.2.2006.

100. A Acusag@o sustenta que os conselheiros ndo foram diligentes porque o Conselho
recebeu a documentagdo no mesmo dia da reunido, contra o Regimento Interno, que
determinava distribuicdo das matérias com, no minimo, uma semana de antecedéncia. A
documenta¢do incluia um resumo executivo, uma apresentacdo em PowerPoint, a fairness
opinion do Citigroup e um parecer juridico, e a matéria foi apresentada por Nestor. A Acusagao
diz também que os conselheiros ndo poderiam desconhecer a op¢do de venda, descrita no
parecer juridico e na apresentagdo a que assistiram em 11.11.2005, ja nas negociagdes de

aquisi¢ao de participacao na refinaria de Pasadena.

101. Para a Acusacao, os conselheiros deveriam ter questionado a reducao da participagdo a

ser adquirida, de 70% para 50% e solicitado avaliagdo completa do ativo.

102. De maneira andloga as defesas dos membros da diretoria, os conselheiros argumentam
que o dever de diligéncia ¢ obrigagdo de meio, aferida a luz das circunstancias e informagdes
disponiveis no momento da decisdo, sem retroprojetar o resultado posterior da operagao.
Invocam a business judgment rule e sustentam que, em companhia da dimensao da Petrobras,
os conselheiros podiam confiar, na auséncia de sinais de alerta, nas informacgdes e

manifestacoes da Diretoria Executiva e das areas técnicas.

103. A disponibilizacdo da documentagdao sé no dia da reunido ndo tornaria, por si soO, a
deliberacdo desinformada, pois a aquisicdo ja4 havia sido apresentada ao Conselho em
11.11.2005 e se inseria em estratégia de internacionalizagdo do refino. Em 3.2.2006, a operagao
foi novamente exposta pelo diretor responsavel, acompanhada de resumo executivo,
apresentacao, fairness opinion ¢ manifestagdo juridica. O prazo reduzido se explicaria pela
necessidade de sigilo.
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104. Algumas defesas acrescentam que dados depois considerados relevantes (a Clausula
Marlim, a opg¢ao de venda, os estudos da Muse Stancil e os documentos subjacentes a proposta)
foram omitidos ou apresentados de forma incompleta ao Conselho, sem que houvesse, a época,
sinal de fraude ou de conflito de interesses que justificasse desconfiar dos executivos
responsaveis. Seria irrazoavel exigir que os conselheiros solicitassem documentos cuja

existéncia ou relevancia nao tinham motivo para conhecer.

105. Por fim, o conjunto informacional seria suficiente: a operagdo estava alinhada ao
planejamento estratégico, havia sido examinada pela Diretoria Executiva e contava com
manifestagdes técnicas, juridicas e financeiras favordveis. A fairness opinion constituiria
suporte idoneo, a op¢ao de venda seria mecanismo contratual usual e a reducao da participacao

para 50% decorreu da evolucao das negociagoes.

106. A situagdo dos conselheiros ¢ ainda mais distante do limiar sancionatério do que a dos
diretores, pois atuavam em 6rgao de natureza deliberativa e estratégica, sem participagdo na

conducdo cotidiana das negociacdes.

107. O Regimento Interno previa o encaminhamento prévio da documentagdo, mas isto nao
tem aplicacdo tdo clara a operacdo em questdo pois o projeto ndo era desconhecido do
Conselho. O 6rgdo ja recebera apresentacdo sobre a refinaria e o historico das negociagdes em
11.11.2005. Em 3.2.2006, ap6s a aprovagdo pela Diretoria Executiva no dia anterior, os
conselheiros receberam resumo executivo, apresentacdo do projeto, fairness opinion do
Citigroup e manifestagdo juridica, esta identificada pela propria Acusacdo como o DIP
JURIDICO JIN 4060/2006 (Acusacio, § 187, NR 146).

108. Como ja se viu, esse parecer fazia referéncia ao Revamp, a opcdo de venda e ao
processamento do 6leo Marlim, e concluia que, sob o prisma legal, as minutas continham

clausulas usuais e resguardavam satisfatoriamente os interesses da Petrobras.

109. As avaliagdes economicas completas e certos instrumentos contratuais ndo foram
disponibilizados, mas também ndo havia informacdo ao alcance dos conselheiros, de que
documentos estivessem sendo deliberadamente omitidos ou de que os diretores responsaveis
pela negociagdo e pelo refino estivessem recebendo propina. Aplica-se, assim, 0 mesmo

raciocinio aplicado aos acusados membros da diretoria.

110. A competéncia privativa do Conselho para autorizar a aquisicdo impunha aos seus
membros dever proprio de exame da operacdo, mas ndo os transformava em revisores de toda
a cadeia técnica, econdmica e juridica que precedeu a proposta. Em companhia da dimensdo
da Petrobras, a divisdo funcional de atribuicdes e a confianca qualificada nos 6rgaos executivos
e nas areas especializadas sdo elementos legitimos do processo decisorio, desde que inexistam

sinais de alerta que minem essa confianca.

111. Nao identifico sinais de alerta de intensidade suficiente para exigir que os conselheiros
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suspendessem a deliberagdo. A aquisi¢ao se inseria em estratégia ja conhecida pelo Conselho;

havia sido aprovada pela Diretoria Executiva no dia anterior; vinha acompanhada de
manifestagdo juridica e de opinido externa sobre a razoabilidade financeira dos valores; e ndo
houve ressalva dos administradores e técnicos envolvidos. A aprovagdo, com base nas
informacgdes entdo disponibilizadas, ndo ultrapassou os limites de uma decisdo negocial

razoavelmente informada.

112.  No caso de Claudio, hé ainda prova positiva de atuagdo diligente na propria reunido de
3.2.2006. Dilma, em depoimento prestado a CVM, declarou lembrar que Claudio fez muitas
perguntas sobre a operagdo, que o Conselho considerou suficientes os esclarecimentos
prestados e que ele avaliou positivamente a exposi¢ao (video as fls. 2.422, aos 00:34:10,
conforme Defesa de Claudio, § 9.70). Ou seja, ele ndo se limitou a receber passivamente as
informagdes da Diretoria: questionou os responsaveis pela proposta e s6 votou depois de
considerar satisfatorias as respostas, o que € exatamente o que se espera de um conselheiro

diligente em matéria que, como visto, ndo apresentava sinais de alerta.

113.  Assim como afirmei quanto a Diretoria, o que viria a acontecer depois ndo pode ser
jogado a conta dos conselheiros, que decidiram sem indicio ou alegacdo de interesse pessoal e
com base nas informagdes que tinham disponiveis, pelo que concluo que a Acusacao nao

preencheu seu 6nus de demonstrar que a decisdo ndo foi informada ou refletida.

114. Caso superada a prescricdo, voto pela absolvicdo de José¢ Sérgio, Dilma, Claudio,
Gleuber, Fabio e Antonio, conselheiros de administracdo da Petrobras a época dos fatos, da

imputagao de violacdo do dever de diligéncia.
VI. CONCLUSAO

115. Por todo o exposto, com fundamento no art. 11 da Lei 6.385, considerando a gravidade
da infracdo, a alta dispersdo acionaria e o volume de negocios da Petrobras, e os danos a sua
imagem e a do mercado de valores mobiliérios, voto pela condenacdo de Nestor Cufiat Cervero,
por ter atuado com desvio de poder e violado o dever de lealdade ao receber vantagem indevida
da vendedora para que a Petrobras aprovasse a aquisi¢do da participagdo inicial na PRSI e na
PRST, em infragdo ao art. 154, §2°, “c”, e ao art. 155, caput, da Lei 6.404, as penas de:

(i) inabilitacdo temporaria pelo prazo de 15 (quinze) anos para o exercicio do cargo

de administrador ou conselheiro fiscal de companhia aberta; e

(i) multa no valor de R$ 16.122.750,00, correspondente a trés vezes o montante da
vantagem econdmica que obteve (art. 11, §1° III, nos termos da Lei 6.385

conforme vigente a época dos fatos).
116. A inabilitagdo segue a aplicada ao proprio acusado no PAS 8/2016 e aos diretores que

receberam vantagens indevidas nos PAS 5/2016 e 6/2016. Quanto a multa, o §1° do art. 11 da
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Lei 6.385, na redacdo da Lei 9.457, limitava-a ao maior entre R$ 500 mil, 50% do valor da
operacdo irregular e trés vezes a vantagem econOmica obtida, de modo que o primeiro valor
ndo ¢é teto quando o terceiro for superior. A vantagem de US$ 2,5 milhdes, convertida pela
PTAX de 10.10.2006 (R$ 2,1497), corresponde a R$ 5.374.250,00."° O repasse de parte do

valor a terceiro, por determinagdo do acusado, nao reduz a vantagem obtida.

117. Reconhego a extingdo da punibilidade de Paulo Roberto Costa, falecido em
13.8.2022.1

118. Reconhego a prescricdio em relacdo a José¢ Sérgio Gabrielli de Azevedo, Almir
Guilherme Barbassa, Guilherme de Oliveira Estrella, Renato de Souza Duque, Ildo Luis Sauer,
Dilma Vana Rousseff, Antonio Palocci Filho, Fabio Colletti Barbosa, Claudio Luiz da Silva
Haddad e Gleuber Vieira; caso superada a prescri¢do, voto por sua absolvi¢ao da acusacgao de

violagdo ao dever de diligéncia.

Rio de Janeiro, 27 de outubro de 2026.

Documento assinado digitalmente

ub JOAO CARLOS DE ANDRADE UZEDA ACCIOLY
g Data: 10/11/2026 20:11:04-0300
Verifique em https://validar.iti.gov.br

Jodo Accioly

Diretor Relator

15 Adoto o cambio da data do recebimento, como no PAS CVM n° RJ2015/2027, Rel. Dir. Gustavo Gonzalez, j. em
2.4.2019, mas deixo de atualizar monetariamente o valor, por auséncia de previsao legal: o inciso III do §1° do art. 11 refere-
se ao montante da vantagem obtida, sem prever corregao.

16 Embora ndo conste dos autos, ¢ dado publico: https://gl.globo.com/rj/rio-de-janeiro/noticia/2022/08/14/morre-paulo-
roberto-costa-delator-da-lava-jato-e-ex-diretor-da-petrobras.ghtml.
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