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VEICULO: O Globo

Secao: Economia
Autor: Ramona Ordofiez / Bruno Rosa
Titulo: Indenizagao histdrica

Petrobras pagara RS 9,5 bi a investidores no maior acordo de uma empresa
estrangeira nos EUA.

Mais de trés anos ap6s a Operacdo Lava-Jato ter revelado um esquema de
corrupgao na Petrobras, a estatal tenta encerrar um dos maiores capitulos
financeiros envolvendo a disputa bilionaria com investidores americanos. A
companhia anunciou ontem que assinou um acordo para pagar USS 2,95 bilhdes
(cerca de RS 9,5 bilhdes) aos estrangeiros que moviam uma acdo coletiva (class
action) na Justica de Nova York alegando perdas financeiras com o pagamento
sistémico de propinas. O valor a ser pago pela estatal equivale a seis vezes o RS
1,475 bilhdo que ja recebeu da Justica — referente a valores desviados em
operacgoes irregulares entre executivos da estatal e fornecedores — e superior
aos RS 6,2 bilhdes que declarou como perda no balanco de 2014 por causa da
corrupg¢ao. O acordo, anunciando na manha de ontem pela Petrobras, foi bem
recebido por analistas de mercado e agéncia de classificacao de risco. Segundo
eles, a estatal corria risco de ter de pagar uma indeniza¢3do de cerca de USS 10
bilhdes. O valor proposto pela companhia é o maior ja feito por uma empresa
estrangeira nos Estados Unidos e o quinto maior no mercado americano.

Fica atras apenas de Enron (USS 7,2 bilh&es), Worldcom (USS 6,1 bilhdes), Tyco
(USS 3,2 bilhdes) e Cendant (USS 3,18 bilhdes). A Petrobras informou, em
comunicado ao mercado, que o acordo “ainda serd submetido a aprecia¢ao do
juizo norte-americano e objetiva encerrar todas as demandas atualmente em
curso e que poderiam vir a ser propostas por investidores em agcdes e bénus da
Petrobras adquiridos nos Estados Unidos”. Na pratica, a companhia, ao fazer
essa proposta, elimina o risco de um julgamento desfavordvel na acdo coletiva.
Nos EUA, é comum os investidores entrarem com acdes coletivas contra
empresas quando percebem que foram penalizados. No caso da Petrobras, eles
alegam que os contratos, inflados por causa do pagamento de propinas, teriam
elevado artificialmente os valores dos titulos da Petrobras. Por isso, pedem
reparacado. A acao coletiva atual é fruto de cinco processos coletivos, que foram
abertos a partir de 2014, mesmo ano do inicio da Lava-Jato.

OUTRAS 13 ACOES INDIVIDUAIS NOS EUA

A estatal informou que os USS 2,95 bilhdes serdo langados no balanco do quarto
trimestre de 2017, o que, segundo analistas, pode levar a companhia a registrar
prejuizo pelo quarto ano consecutivo. No comunicado, a Petrobras explicou que
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vai pagar o total em trés parcelas: duas de US$ 983 milh&es e outra de USS 984
milhdes. “A primeira parcela serd paga em até dez dias apds a aprovacgao
preliminar do juiz, que nao tem prazo legal pré-definido. A segunda parcela sera
paga em até dez dias apos a aprovacgao judicial final. A terceira parcela sera paga
em até seis meses apods a aprovacao final ou 15 de janeiro de 2019, o que
acontecer por ultimo”, explicou a companhia no comunicado. Porém, a estatal
podera ter de arcar com novos passivos. Isso porque ha ainda outras 13 a¢des
individuais nos EUA movidas por quem comprou titulos da companhia entre
2010 e 2015. Esses processos foram abertos por investidores que nao quiseram
aderir a uma acao coletiva. Além disso, a Petrobras ja fechou acordo em outras
21 acdes individuais, que custaram USS 448 milhdes, valor ja provisionado em
seu balanco.

— A empresa conseguiu solucionar um de seus maiores passivos financeiros. O
valor veio bem abaixo do que o mercado estava esperando. Por isso, foi positivo
para a empresa, embora isso afete seus resultados em 2017 e indique que, em
2018, a companhia tera de continuar vendendo ativos para reforcar seu caixa —
disse Rafael Passos, analista da Guide Investimentos. Em nota a clientes, o BTG
Pactual disse esperar um pagamento de até USS 10 bilhdes: “A expectativa do
mercado era de uma variagdo muito ampla, mas que tinha numeros tao grandes
como USS 5 bilhdes a USS 10 bilhdes. Essa sempre foi uma estimativa muito
dificil de ser construida e uma fonte de incerteza. Entao, a solugdo parece boa”.
A Coinvalores também afirmou a clientes que, se o acordo for aprovado pela
Justica, eliminard o risco de o processo ir a julgamento, no qual a penalidade
poderia ser mais agressiva. A agéncia de classificacao de risco Moody’s afirmou
gue a posicao de liquidez da Petrobras é adequada e que o pagamento do valor
acordado da ac¢ao coletiva ndo é uma preocupacdo relevante. “Em 2018, a
empresa deve gerar cerca de USS 30 bilhdes em caixa operacional e as despesas
de capital devem ser de cerca de USS 15 bilh&es”, disse a agéncia em nota.
Desde que o esquema de corrup¢ao veio a publico, a Petrobras entrou em crise
financeira e teve de fazer uma série de ajustes para contornar seu
endividamento, que chegou a superar os USS 100 bilhdes, tornando-se a maior
divida corporativa do mundo. Para fazer caixa, afetada ainda pela queda no
preco do petrdleo, a companhia passou a vender ativos e a buscar parceiros
estratégicos.

A meta é arrecadar USS 21 bilhdes até o fim deste ano. Além disso, a Petrobras
tem 59 a¢bes, a maior parte em conjunto com Ministério Publico Federal e
Procuradoria-Geral da Republica, contra pessoas e empresas envolvidas nos
casos de corrupcdo. Elas representam um possivel ressarcimento de RS 41
bilhdes. — O acordo é positivo para a Petrobras e encerra uma incerteza
juridica. Por outro lado, novos passivos juridicos podem vir a surgir. Como os
resultados da Petrobras sempre vém com fatores extraordinarios, é dificil
prever como esses USS 2,95 bilh&es vao se refletir no resultado, ja que a
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companhia fez abertura de capital da BR Distribuidora — disse Roberto Indech,
analista-chefe da Rico Investimentos. A advogada Alexandra Bellini, do Vinhas e
Redenschi Advogados, destacou que foi importante a Petrobras fechar o acordo
para encerrar a a¢ao coletiva. Segundo ela, as leis americanas preveem um valor
elevado de multa como forma de penalidade para a empresa: — E muito incerto
a quanto poderia chegar a indenizagao. Os custos do processo também sao
muito elevados. Para ela, a Petrobras ja sinaliza que nao fara o mesmo acordo
nas acdes no Brasil quando ressalta que, apesar do acerto nos EUA, foi vitima da
corrupgao.

MULTA DE RS 17 BILHOES

Ontem, a companhia também recebeu uma multa de RS 17 bilhdes da Receita
Federal referente ao ndo pagamento de Imposto de Renda, PIS, Cofins e Cide-
Servigos sobre remessas ao exterior para pagamento de afretamento de
embarcacdes em 2013. Para André Carvalho, socio do Veirano Advogados,
especialista nas areas de petréleo e setor naval, a companhia, que tem ainda
outros RS 45 bilhdes em disputas fiscais com o governo, devera fazer uma
previsdo de RS 700 milhdes em seu balanco para arcar com a divida tributaria.

VEICULO: O Globo

Secao: Economia
Autor: Bruno Rosa e Ramona Ordoiiez
Titulo: Analistas ja esperam que estatal tenha prejuizo no quarto trimestre

Se ano fechar no vermelho, companhia nao pagaria dividendos, e donos de
acoes preferenciais podem passar a votar.

O pagamento de USS 2,9 bilhdes, referente ao acordo com os investidores dos
Estados Unidos, pode levar a Petrobras a registrar prejuizo em 2017. Como
pode chegar ao quarto ano seguido de perdas financeiras anuais e sem distribuir
dividendos a seus acionistas, advogados e especialistas lembram que a
companhia tera de lidar com outro desafio adicional. De acordo com a Lei das
S.A., os donos de papéis preferenciais (PN) podem passar a ter direito a voto,
assim como os acionistas ordindrios (ON). Em 2014, a companhia acumulou
prejuizo de RS 21,5 bilh&es. Em 2015, a perda subiu para RS 34,8 bilhdes e, em
2016, chegou a RS 14,2 bilhdes. Entre janeiro e setembro de 2017, a Petrobras
acumulou um lucro liquido de RS 5 bilhdes. Mas especialistas acreditam que a
estatal deve fechar o ano passado no vermelho novamente. Em eventos
passados, a diretoria da estatal ja havia dito que s6 pagaria dividendos no caso
de lucro. “E importante ressaltar que a liquidacdo de USS 2,95 bilhdes sera
reconhecida nos resultados do quatro trimestre de 2017, afetando possiveis
pagamentos de dividendos”, afirmaram os analistas do Banco J.P. Morgan
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Rodolfo Angele e Felipe dos Santos, em relatdrio a clientes. Porém,
especialistas, como Ali Hage, sdcio do Veirano Advogados para as areas de
petrdleo, gas & biocombustiveis, lembram que a companhia pode usar a Lei do
Petrdleo, de 1997, para evitar que as acdes PNs tenham direito a voto:

— A Petrobras pode usar o artigo 62 da Lei do Petrdleo, que protege a
Petrobras ao dizer que a acdao PN sempre sera sem direito a voto. A provisado vai
afetar o resultado financeiro de 2017. PAGAMENTO ‘SIMBOLICO’ Para Pedro
Galdi, analista da Magliano Corretora, a Petrobras deve fechar o ano com mais
um prejuizo. A grande duvida para o analista é como a Petrobras vai fazer em
relacao ao pagamento de dividendos relativos ao ano passado. — Se a Petrobras
nao pagar dividendo, pode abrir uma pendéncia na Justica com os acionistas
detentores das acdes preferenciais. Por isso, acho que vao pagar, evitando
desgaste novamente com seus acionistas — diz Galdi. O analista acredita que a
Petrobras podera, por isso, pagar um dividendo “simbdlico” em 2017. Galdi
destacou que, em termos financeiros, o pagamento dos USS 2,95 bi ndo trara
problemas financeiros para a companhia: — Tecnicamente, ao fazer esse
acordo, o ultimo grande problema foi resolvido e, com isso, a empresa esta
limpando seu balanco financeiro. ()

VEICULO: O Globo

Secao: Economia
Autor: Henrique Gomes Batista
Titulo: ‘Os acionistas brasileiros estao pagando a conta duas vezes’

ENTREVISTA Erica Gorga

Especialista destaca perda dos minoritarios com preco das a¢cdes apds a Lava-
Jato e o acordo nos EUA.

WASHINGTON - Para a advogada e pesquisadora da Universidade de Sao Paulo
— que atuou como perita no processo dos investidores minoritarios americanos
gue gerou o acerto bilionario com a Petrobras —, o acordo é “um aprendizado
para o Direito brasileiro e também para a Lava-Jato”.

Ja se falou em um acordo de USS 7 bilhdes. O valor fechado frustra
expectativas?

Foi falado em USS 7 bilh&es pois tinhamos como referéncia o caso Enron, a
maior indenizagao coletiva paga nos EUA. E o caso da Petrobras era superior,
nas perdas pela corrupg¢do, mais grave. Ocorre que temos que levar em conta, e
isso é uma questao juridica, a possibilidade que os Estados Unidos tém de impor
sangOes, inclusive de natureza pecuniaria, a uma companhia que, no fim das
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contas, nao é americana. Apesar de ela ter vendido papéis nos EUA, a maior
parte de seus ativos ndo esta nos EUA. E mais dificil vocé processar e executar
um acordo de indenizagcao contra uma companhia estrangeira.

Qual o impacto deste acordo?

A Petrobras ja recebeu quase RS 1,5 bilhdo de ressarcimento da Lava-Jato (por
valores desviados), mas vai ter que pagar, por causa do cdmbio, quase RS 10
bilhdes nos EUA. O impacto na Petrobras é muito grande, sao 6,5 vezes o que
ela recebeu da Lava- Jato. Ela esta utilizando os recursos da venda de ativos, ja
gue os valores que vem recuperando da Lava-Jato sdo insuficientes. O caso
mostra uma habilidade muito grande do sistema de capitais americano em
conseguir ressarcimento para os investidores do mercado de agcdes americano,
e acaba revelando que essa habilidade nao é a mesma de uma companhia
estrangeira e de uma americana. Posso afirmar seguramente que, se a
Petrobras fosse americana, o valor do acordo teria sido muito maior.

Isso evidencia a diferenca de tratamento que os minoritarios tém nos Estados
Unidos em relagao ao Brasil?

Sim. Os acionistas brasileiros estdo pagando esta conta. E um efeito circular:
eles sofreram com a fraude na companhia e perderam com a queda no valor das
acoes, com as informacdes do esquema de corrup¢ao, com a Lava-Jato. Agora,
as acdes caem novamente pelo pagamento de indenizagao somente aos
investidores americanos. Os acionistas minoritdrios brasileiros estdo pagando a
conta duas vezes.

Como esta a busca de ressarcimento no Brasil?

Até agora, hd alguns fundos que anunciaram que vao processar a empresa na
arbitragem, mas ndo temos informacgdes. Este é outro problema do sistema de
litigio brasileiro. E confidencial e ndo temos a dimensdo do processo, que ndo é
coletivo e ndao abarca todos os investidores pequenos. Podemos lembrar
daqueles que investiram FGTS na Petrobras, ou seja, valores relevantes para sua
aposentadoria, e este caso mostra a incipiéncia do nosso arcabouco juridico.

Este acordo pode gerar uma nova onda de agdes?

Apesar de, no acordo, a Petrobras nao se declarar culpada, em termos negociais
ela estd pagando antes para evitar ser considerada culpada e, assim, ter que
pagar mais. Isso é um dado objetivo que pode ser apresentado em novas ac¢des.
Ai, vai depender de uma releitura do Judiciario brasileiro.
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VEICULO: O Globo

Secao: Economia

Autor: Miriam Leitao
Titulo: Corrigir o passado

O passo dado ontem pela Petrobras é apenas um no trajeto longo para corrigir
os erros do passado e os efeitos da corrupc¢ao na estatal. A empresa assumiu o
compromisso de pagar USS 2,9 bi para encerrar um processo nos Estados
Unidos, mas hd outras frentes de batalha no mercado americano. Uma delas é
na SEC, a CVM deles, e outra é no Departamento de Justica. Na Holanda e no
Brasil também ha processos

De meados de 2016 até agora, a Petrobras ja reduziu endividamento, alongou
divida, pagou passivos, retomou didlogo com érgaos fiscalizadores, mudou as
regras de conformidade e encerrou 21 de 27 disputas judiciais. Um dos
dirigentes da companhia calcula que 70% do tempo da gestao da empresa é
dedicado a corrigir o passado. Ontem mesmo, assim que foi anunciado o acordo
no processo de ac¢ao coletiva, a class action, saiu outra noticia de uma multa da
Receita Federal. Essa multa de RS 17 bilh&es pelo ndo recolhimento de impostos
em afretamento de embarcacgao se refere a 2013. Ja ha passivos dos anos
anteriores até 2012 no valor RS 45 bilh&es pelo mesmo motivo. A empresa tem
negociado com a Receita, uma parte foi resolvida na lei do Repetro, mas para
aceitar o parcelamento da divida é preciso ouvir o Conselho de Administracgao.

O passivo das outras acdes no exterior e no Brasil, movidas por investidores que
se consideram prejudicados pela corrupcdao na empresa, nao é do tamanho da
gue foi a class action. Ontem a Moody"s considerou que 0s novos riscos sao
menores. Cada pais tem um marco legal diferente e no caso americano o acordo
foi feito para evitar a ida a julgamento por um juri popular. Isso, pelos calculos
do préprio mercado, poderia levar o custo a ser muito maior do que o oferecido
pela Petrobras para encerrar a agao. Na Holanda e no Brasil, os processos sao
diferentes, e ndo problemas da mesma dimensao. A avaliacdo feita na empresa
€ que até os riscos nos Estados Unidos ficardo bem menores apés o acordo da
class action. Na jurisdicdao americana, o fato de resolver uma das frentes ajuda
bastante nas outras duas, ainda que no Departamento de Justica se o processo
ocorrer é criminal e ndo civel. Os passivos contabilizados no balan¢co mostram a
sucessdo de erros de gestao do PT na Petrobras, além dos problemas
provocados pela corrupgao.

Um dos problemas era o relacionamento dificil com Receita, 6rgaos ambientais
e tribunal de contas. Na Receita, havia um passivo total de RS 80 bilhdes. Em
geral, por recolhimento de impostos seguindo interpretagdes diferentes das
normas tributdrias da época. A Lei do Repetro, que provocou tanta polémica,
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ajudou a resolver alguns desses passivos e esclarecer a melhor pratica futura.
Para se ter uma ideia da mudanc¢a que houve na empresa basta comparar dois
momentos. Em 2013, o petréleo teve preco médio de USS 109 o barril, e 0 ano
terminou com um fluxo de caixa livre de RS 41,8 bilhdes negativos. Em 2016, o
petréleo ficou em média de USS 44, e houve um fluxo de caixa livre positivo de
RS 41,6 bilhdes. Ou seja, a Petrobras deu uma virada de RS 83 bilhdes, mesmo
em situacdo de precos bem piores. A estrutura de governanga da companhia
mudou completamente para evitar a repeticao de casos de corrupgao.

Agora, ndo ha possibilidade de um diretor tomar uma decisao sozinho. Elas
passaram a ser colegiadas. Antes, era possivel que uma despesa fosse
totalmente contratada e executada dentro de uma mesma diretoria. Bastava a
assinatura de um diretor. E, pelas analises feitas, foi nesse ponto em que muitos
negocios escusos foram feitos. Agora ha uma centralizacdo da area de compras
para que um grupo maior de pessoas participe da decisdao. Ficou mais seguro,
mas ao mesmo tempo mais burocratizado. Esse é o préoximo desafio da
empresa. O endividamento liquido caiu de USS 103,5 bilh&es, no segundo
trimestre de 2016, para USS 88,1 bi no terceiro trimestre de 2017. O nimero
gue é analisado no mercado — a relag¢ao da divida com o fluxo de caixa — caiu
de 4,3 para 3,16, e a meta é 2,5. Além disso, foi feito um alongamento da divida,
gue reduziu, por exemplo, uma grande parte dos titulos que venceriam neste
ano eleitoral. Esse foi o contexto do passo dado ontem.

VEICULO: O Globo

Secao: Economia
Autor: Ana Paula Ribeiro
Titulo: Apds acordo, agoes da Petrobras fecham em alta

Papéis contribuiram para Ibovespa subir 0,13% e renovar recorde histoérico.

Os investidores aprovaram o acordo fechado pela Petrobras com a Justica
americana, o que levou a alta dos papéis no pregdao de ontem. Isso contribuiu
para que o Ibovespa, principal indicador das a¢des da B3, subisse 0,13% e
renovasse o recorde histdrico, indo aos 77.995 pontos. O délar comercial
recuou 0,73% ante o real, a RS 3,237. — O investidor recebeu bem a noticia do
acordo, porque havia uma duvida sobre o total do desembolso com essa acao
coletiva. Agora, essa incerteza foi dissipada. O petréleo em alta no exterior
também ajudou — disse Raphael Figueredo, analista da Eleven Financial. As
acoes da Petrobras chegaram a operar em queda no inicio do pregao, refletindo
a noticia de que a Receita Federal autuou a empresa em RS 17 bilhdes. No
entanto, os papéis se recuperaram.
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As preferenciais (PNs, sem direito a voto), que chegaram a cair 1%, fecharam
em alta de 0,90% (RS 16,70). Ja as ordinarias (ONs, com direito a voto)
registraram recuo de 0,69% no pior momento, mas, ao fim dos negdcios,
tiveram valorizacdo de 1,26% (RS 17,55). Os recibos de a¢es negociados no
mercado americano (ADRs na sigla em inglés) registravam alta de 1,32%, a USS
10,35 cada papel, proximo do horario de encerramento dos negdcios no Brasil.
O preco do petréleo no exterior teve alta de 1,94%, a USS 67,86 o barril do tipo
Brent.

VEICULO: O Globo

Secao: Rio / colunas
Autor: Ancelmo Gois
Titulo: Notas

Pode ficar no ‘preju’

No setor empresarial ligado a Petrobras, muita gente nao acredita que a estatal
ird recuperar — até agora, s recebeu de volta RS 1,4 bilhdo —, no &mbito da
Lava-Jato, o suficiente para arcar com este acordo fechado, ontem, com os
investidores estrangeiros. A Petrobras, como se sabe, ird pagar USS 2,95 bilhdes
(cerca de RS 9,7 bi) aos investidores gringos para encerrar a a¢do, que corre em
Nova York, sobre o esquema de corrupgdo por aqui.

Dedo na tomada

Acendeu o sinal amarelo no governo federal com a privatizacdao da Eletrobras,
um dos grandes projetos do ano. Hoje, as pressdes da bancada do Nordeste
para tirar a Chesf do leildo e da bancada de MG para tirar a Cemig sao tao
grandes que podem impedir a aprova¢ao da venda da Eletrobras.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Nicola Pamplona / Danielle Brant / Silas Marti
Titulo: Acordo da Petrobras nos EUA ndo ajuda na disputa judicial no Brasil

Apds trés anos de disputa na Justica, a Petrobras propds pagar USS 2,95 bilhdes
para encerrar processo coletiva movido nos Estados Unidos. Os investidores
buscaram compensac¢des por perdas no valor dos papéis estatal quando ela foi
alvo de denuncias de corrupgao.
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A empresa, porém, entende que nao tem obrigagao de indenizar investidores no
Brasil. Cerca de mil acionistas se reuniram em um processo de arbitragem na
Bolsa de Sao Paulo.

A acao coletiva foi iniciada em dezembro de 2014 por investidores que se
sentiram lesados com a perda no valor de seus ativos apds a Operagao Lava
Jato.

A Petrobras pagard aos investidores em trés parcelas, a primeira delas apds
aprovacao do acordo pelo juiz Jed Rakoff, da Corte Federal de Nova York, onde
corre a agao.

O valor total proposta fica atrds apenas dos casos Enron (USS 7,22 bilhdes),
Worldcom (USS 6,13 bilhdes), Tyco International (USS 3,2 bilhdes) e Cendant
Corporation (USS 3,18 bilhdes).

Em comunicado, a Petrobras diz que o acordo "atende aos melhores interesses
da companhia, tendo em vista o risco de um julgamento influenciado por um
juri popular (e) as peculiaridades da legislacdo processual e do mercado de
capitais norte-americano". Alega ainda que apenas 0,3% dos casos de a¢des
coletivas nos Estados Unidos chega a fase de julgamento "" o restante é
encerrado antes por acordos por causa das incertezas dos julgamentos.

De acordo com pessoas proximas as negociac¢des, os investidores esperavam
receber dezenas de bilhdes de ddlares, mas baixaram suas expectativas no
decorrer do processo, em especial quando a petroleira sinalizou que fecharia o
acordo.

A expectativa é que os termos sejam aprovados por Rakoff e a empresa espera
atrair para o processo as 13 a¢des individuais remanescentes nos Estados
Unidos —outras 21 ja foram encerradas

PREVISIBILIDADE

Analistas do mercado financeiro avaliaram que o acordo traz maior
previsibilidade as financas da companhia, reduzindo o risco de perdas futuras. O
valor também foi considerado positivo.

"Se aprovado, o acordo removeria a incerteza relacionada ao montante a ser
pago aqueles que entraram com a acao. Além disso, estabelece um valor de
referéncia para futuras multas que poderiam ser impostas a companhia",
afirmou a agéncia de classificacao de risco Moody's.
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O pagamento dos USS 2,95 bilhdes terd impacto no resultado da companhia no
quarto trimestre de 2017, diz o comunicado. O valor (cerca de RS 10 bilh&es)
equivale ao dobro do lucro acumulado pela empresa nos trés primeiros
trimestres do ano passado.

Representa também 65% de tudo o que arrecadou até agora na segunda fase de
seu plano de venda de ativos, que tem como meta levantar USS 21 bilh&es o fim
do ano, ou 6,7 vezes os RS 1,475 bilhdo recuperados com acordos de delagdo da
Lava Jato.

A estatal diz que o acordo "nao constitui reconhecimento de culpa ou de pratica
de atos irregulares", reforcando a estratégia de defesa, de colocar-se como
vitima do esquema de corrupgao de ex-executivos e politicos.

O argumento sera usado no processo de arbitragem movido por investidores
brasileiros. A Folha apurou que a empresa entende que as negocia¢gdes nos EUA
nao tém impacto no processo brasileiro. A avaliacao é que a lei no Brasil da
maior protecao as empresas do que aos acionistas, enquanto |4 ha maior
responsabilizacao da empresa por danos causados aos investidores.
"Juridicamente, o acordo nos Estados Unidos ndao tem influéncia na
arbitragem", concorda Alexandra Bellini, especialista em direito societario do
escritério Vinhas e Redenchi.

O processo sera decidido por trés arbitros —um indicado pela empresa, um pelos
reclamantes e outro por meio de acordo entre as partes.

Para ela, o pagamento aos americanos terd duplo impacto aos brasileiros, ja que
reduzird o lucro da empresa. "Isso so significa que o prejuizo dos minoritarios
brasileiros aumentou."

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Silas Marti
Titulo: Acordo da Petrobras nos EUA pode abrir novos precedentes

Na opinido de especialistas, o caso da Petrobras abre um precedente histdrico
nos Estados Unidos pelo volume de dinheiro devolvido aos investidores donos
das agdes.

"Esse € um dos maiores casos de uma empresa estrangeira que sobreviveu na
Justica americana", diz o professor de direito Peter Henning, estudioso de
acordos do género. "Fecharam um acordo porgque ndo quiseram ir a julgamento,
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0 que seria um risco. Nesse caso, valeu a ideia de que um pdssaro na mao é
melhor do que dois voando."

Henning lembra ainda que o fato de a Petrobras ter fechado um acordo com
investidores nao blinda a empresa de sofrer possiveis processos do governo
americano. Ele lembra que ha quatro anos a agéncia que regula o mercado
financeiro chegou a pedir documentos a petroleira, sinalizando que uma
investigacao pode ocorrer no futuro.

Advogados do escritdrio que representava os investidores na agdo contra a
Petrobras nos Estados Unidos também consideraram "historica" a "vitoria
significativa" contra a empresa, que vai pagar USS 2,95 bilhdes para se livrar do
processo iniciado ha trés anos em Nova York.

"0 acordo é o maior envolvendo uma agao coletiva na ultima década", afirma
um comunicado da Pommerantz, a firma nova-iorquina que representou o
grupo de investimentos liderados pela Universities Superannuation Scheme
contra a petroleira.

Em toda a histéria americana, o acordo é o quinto maior do género —e o maior
de todos eles envolvendo uma empresa estrangeira que tem papéis negociados
nos EUA.

Entre maio de 2010 e novembro de 2014, o periodo em que investidores
americanos apontaram perdas com fraudes na empresa, a Petrobras vendeu
USS 98 bilhdes em acdes na Bolsa de Nova York.

Nessa mesma época, o preco dos papéis da Petrobras despencou de USS 19,38
para USS 10,50, uma queda de 46%. Enquanto isso, o valor de mercado da
empresa encolheu para pouco mais de um décimo do que era, de USS 310
bilhdes em 2009 para USS 39 bilhdes em 2015.

O comunicado do escritério Pommerantz lembra, no entanto, que ainda ha
pendéncias contra a PricewaterhouseCoopers, firma que fez a auditoria da
Petrobras.

No processo, os advogados argumentaram que a PwC escondeu gastos de até
USS 30 bilhdes em compras de ativos da contabilidade da Petrobras e que
recebeu ainda USS 7,7 milhdes em 2012 e USS 8,6 milhdes em 2013 pelos
servicos prestados entdo a petroleira. Procurada, a firma de auditoria ndo se
manifestou até a conclusdo desta edicdo.

Segundo o Pommerantz, a vitdria dos investidores abre precedente na Justica
americana, ja que foi reconhecido em segunda instancia o pedido de
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ressarcimento de empresarios que se viram lesados tanto na compra de
estoque quanto na dos papéis da divida do grupo.

Se¢ao: Mercado
Autor: Tais Hirata
Titulo: Maiores acordos coletivos com investidores nos EUA

Veja fraudes corporativas que geraram acordos maiores que o da Petrobras.

O acordo fechado pela Petrobras é relativamente comum nos Estados Unidos.
Desde 1996, foram fechados 2.295 contratos para encerrar a¢des coletivas
movidas por investidores que se sentiram prejudicados por empresas, a um
valor total de USS 91,5 bilhdes, aponta a Stanford Law School.

Ha uma industria de escritdrios americanos que buscam acionistas para
promover agdes coletivas, e os acordos costumam ser firmados para evitar os
custos e o desgaste de levar a disputa a tribunais de juri, diz Ludmila Groch,
sdcia de direito penal corporativo do TozziniFreire.

Os cinco maiores acordos desse tipo ja firmados na histdria —lista para a qual a
estatal acaba de entrar—respondem por cerca de 25% das multas ja pagas.

O caso mais emblematico é o da Enron, gigante americana de energia. Em 2001,
descobriu-se que a companhia maquiava seus balancos, inflando lucros e
enxugando débitos bilionarios.

Milhares de investidores entraram com a¢des para obter compensagdes as suas
perdas financeiras, e conseguiram o maior acordo do género até hoje: USS 7,23
bilhdes.

"Foi o primeiro grande caso. O episddio mudou os parametros para esse tipo de
acao", afirma Groch.

Além dele, outros trés episddios geraram pagamentos superiores ao da
Petrobras.

Veja abaixo as cinco fraudes corporativas que geraram os maiores acordos com
investidores desde 1995 —apds a Private Securities Litigation Reform Act, lei que
alterou de forma significativa as regras para esse tipo de acordo.
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1. Enron

A gigante americana do setor elétrico chegou a ter um valor de mercado de USS
68 bilhdes.

Em 2001, descobriu-se que a Eron maquiava seus balancetes, inflando lucros e
enxugando débitos bilionarios.

O escandalo fez as acdes da empresa despencarem, o que levou acionistas a
entrarem com agdes coletivas contra a empresa.

A negociacao se encerrou oficialmente em 2008, e a reparacado acordada foi de
USS 7,2 bilhdes —a maior da histdria.

Os principais executivos envolvidos no caso também foram responsabilizados.

O ex-presidente-executivo da empresa, Jeffrey Skilling, foi condenado a 24 anos
de prisdao por 19 crimes, entre eles, de fraude e compl6. O fundador e ex-
presidente do grupo Kenneth Lay também foi condenado, mas morreu em 2006,
por problemas cardiacos.

O ex-chefe financeiro da empresa, Andrew Fastow, foi condenado a prisao em
2006, mas teve sua pena encurtada apds concordar em testemunhar contra os

demais executivos.

O caso chocou os Estados Unidos a época, e o roteiro digno de filme de fato
virou um documentario —que chegou inclusive a ser indicado ao Oscar, em 2006.

2. WorldCom

A empresa americana ja foi uma das maiores provedoras de servicos de
telefonia de longa distancia e de dados nos Estados Unidos.

Em 2002, a companhia admitiu ter fraudado USS 3,8 bilhdes em seus lucros,
entre janeiro de 2001 e margo de 2002, ano em que declarou sua faléncia.

Apds acordo fechado em 2005, as agdes coletivas movidas por acionistas
geraram USS 6,13 bilhdes em reparagdes.

3. Tyco International

Executivos do grupo americano, fabricante de eletroeletrénicos, foram
condenados pelo desvio de USS 600 milhdées da companhia.
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Os recursos eram repassador por meio de lucros livres, bonificagcdes ou
empréstimos com juros baixissimos, nunca reembolsados ao caixa da empresa.

Um dos casos que ficou famoso é de uma festa extravagante na Italia, paga pela
empresa, para comemorar o aniversario da mulher de um dos sdcios. Além
disso, os recursos foram usados para a compra de casas em diferentes Estados
do pais.

A acao coletiva movida contra os diretores rendeu um acordo de pagamento de
USS 3,2 bilhdes aos acionistas prejudicados.

A multa, cujo valor foi estabelecido em 2007, foi o maior pagamento em
dinheiro ja feito em acordos do género.

4. Cendant

A empresa, ligada ao setor imobilidrio e de turismo, foi acusada em 1998 de
fraudar balancos contabeis de diversos anos e inflar seus lucros em mais de USS
100 milhdes.

Um acordo com acionistas que processaram a empresa resultou, em 2000, no
pagamento de USS 3,18 bilhdes pelo grupo.

Em 2005, a companhia se dividiu em varias empresas. A ultima a abandonar o
nome original da Cedant foi a Avis Budget Group, de locagao de veiculos.

5. Petrobras

A estatal brasileira se tornou a empresa estrangeira a firmar o maior acordo
com investidores que entraram com acao coletiva, apds a descoberta do
esquema de corrupgao investigado pela Operacgao Lava Jato.

O processo foi iniciado em dezembro de 2014 por acionistas descontentes com
a perda de valor das a¢Oes. Desde entdo, a Petrobras fechou uma série de
acordos individuais com investidores institucionais.

A empresa pagara aos investidores USS 2,95 bilhdes em trés parcelas.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Danielle Brant
Titulo: Petrobras pode ficar mais um ano sem pagar dividendos
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O acordo fechado pela Petrobras com investidores americanos pode
comprometer o pagamento de dividendos da estatal referentes ao lucro de
2017, afirmam especialistas. A percepc¢ao ja se reflete nas agdes preferenciais
da petrolifera, que pagam dividendos e que tém, nesta quarta (3), alta inferior a
das ordindrias, com direito a voto.

Os papéis preferenciais da Petrobras tiveram alta de 0,91%, para RS 16,70. As
acdes ordindrias avancaram 1,27%, para RS 17,55. A Bolsa brasileira registrou
valorizagao de 0,13%, para 77.995 pontos, novo recorde nominal.

O dividendo é parte do lucro da empresa distribuida aos acionistas. Segundo a
Lei das S/A, que regula as companhias abertas, na auséncia de estatuto social, a
companhia é obrigada a pagar no minimo 25% de seu lucro liquido ajustado.

Desde 2014 a Petrobras nao distribui dividendos, por causa dos sucessivos
prejuizos.

Pelo acordo nos EUA, a empresa pagara aos investidores USS 2,95 bilhdes em
trés parcelas, de acordo com os termos do acordo fechado para encerrar agao
coletiva movida por investidores americanos devido a perdas provocadas apds
descoberta do esquema de corrupgao investigado pela Operacao Lava Jato. Em
comunicado, a estatal afirmou que o pagamento tera impacto no resultado da
companhia no quarto trimestre do ano passado.

A estatal também foi autuada pela Receita Federal em RS 17 bilhdes referentes
a impostos sobre remessas ao exterior e estuda a possibilidade de aderir ao
programa de parcelamento de débitos fiscais.

Para Carlos Soares, do departamento de analise da Magliano Corretora, o
mercado ja precifica o pagamento menor de dividendos. "As a¢des ordindrias da
Petrobras sobem mais que as preferenciais. O acordo e a autuacao da Receita
Federal fizeram os analistas revisarem o pagamento de dividendos neste ano, o
gue explica a performance pior das acdes preferenciais da estatal", afirma.

Para ele, o acordo é positivo para a petrolifera. "Chegou-se a cogitar que a
Petrobras poderia pagar multa de quase USS 10 bilhdes, e ela acabou pagando
USS 3 bilhdes, um terco disso", acrescenta Soares.

Em relatdrio, o banco suico UBS diz que o pagamento da multa traz risco aos
dividendos distribuidos pela estatal. "Se desconsiderarmos qualquer ganho com
venda de ativos no quarto trimestre e adicionarmos o impacto negativo antes
de impostos dos USS 2,95 bilhdes, nds estimamos um lucro liquido de apenas
USS 1,4 bilhdo em 2017", indica.
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A essa conta o banco adiciona o pagamento dos USS 5,2 bilhdes a Receita
Federal. "Se somarmos essa nova potencial obrigacdo aos USS 13,9 bilhdes
sobre o mesmo tema que ja estdo fora do balango, e assumindo que 45% estao
relacionados a Imposto de Renda, a companhia poderia aderir ao novo Refis
[programa de refinanciamento de dividas] com USS 8,3 bilhdes", afirma o
banco.

"Nds temos baixa visibilidade do impacto potencial sobre o caixa se a
companhia decidir aderir ao Refis, mas se for algo maior que USS 1,4 bilhdo, em
um cenario em que nao haja nenhum reconhecimento relevante de venda de
ativo, nao havera pagamento de dividendos novamente", completa.

COPO CHEIO

Para Adeodato Netto, estrategista da Eleven Financial, o acordo com os
investidores remove uma incerteza que existia no horizonte da companhia. "O
principal ponto é que o risco do desconhecido dentro da Petrobras era grande e
desconfortavel. A gente tinha uma possibilidade de o buraco ser maior que se
imaginava", afirma.

"Essa gestao conseguiu deixar claro quanto a empresa consegue gerar de caixa e
guanto administra de divida. Uma ac¢ao coletiva nos Estados Unidos é coisa
muito séria e dificil de ser dimensionada. No limite, ela poderia ser deslistada da
Bolsa de Nova York, o que é muito grave", complementa Netto.

O estrategista diz ainda que com o processo de venda de ativos e redugao do
endividamento, a reducado dos dividendos ja estava no panorama dos acionistas.
Nao precisa ter pressa para receber dividendo, e sim consisténcia no pagamento
de dividendo", ressalta.

Roberto Indech, analista-chefe da Rico Investimentos, avalia que é cedo para
medir impacto na distribuicao do lucro da estatal. "Todo e qualquer evento nao
recorrente pode pesar no pagamento de proventos, mas precisamos adensar
mais, para ver se havera algum impacto. Eu preferia aguardar mais, até porque
eventos ndo recorrentes tém sido frequentes nos balangos reportados pela
estatal", afirma.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Sec¢do: Mercado / colunas
Autor: Maria Cristina Frias
Titulo: MP sem projeto de lei para privatizar Eletrobras
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A MP (Medida Provisdria) da privatizacao da Eletrobras publicada na semana
passada criou resisténcia entre deputados porque nao é clara sobre como sera o
processo dessa transagao.

A avaliacao é do Ministério de Minas e Energia e da Fazenda, apurou a coluna.

O envio da MP, e ndao de um projeto de lei, levou a Camara a entender que nao
participaria da discussao sobre a modelagem da privatizagao.

O texto publicado trata de dois temas: a venda de seis distribuidoras da
Eletrobras e um pedido de autorizagao para abrir o processo de desestatizacao
da empresa.

De inicio, a ideia era enviar ao mesmo tempo a MP e o projeto de lei para a
privatizacao.

O Planalto decidiu, no entanto, conduzir essas duas acdes em separado, e deixar
para mandar o projeto de lei, que ja esta redigido, somente quando da
reabertura do Congresso Nacional.

O presidente da Camara, Rodrigo Maia, tem reafirmado que a venda da
Eletrobras nao deve ser feita por MP, mas por PL (projeto de lei).

A operacgao acontecera por meio de oferta publica de agdes no meio do periodo
de elei¢cdes deste ano, conforme informou o presidente da estatal, Wilson
Ferreira Jr., a coluna em dezembro.

A privatizacdo da empresa devera se concretizar porgque o governo precisa dos
cerca de RS 12 bilhdes que a estatal terd de desembolsar para mudar de regime
pelo qual as usinas hidrelétricas da Eletrobras sdao remuneradas.

VEICULO: Folhade S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Danilo Verpa
Titulo: Governo aprova baterias elétricas e novas usinas contra apagoes em RR

Anuncio de privatizacdo faz acdes da Eletrobras dispararem na Bolsa brasileira
O Estado tem parte de sua demanda atendida com eletricidade importada da
Venezuela.

O governo aprovou a contratacdo de um sistema de armazenamento de energia
e de novas usinas de geragao para evitar apagdoes em Roraima, Estado brasileiro
gue tem parte da demanda atendida com eletricidade importada da Venezuela,

MME-Assessoria de Comunicagdo: Destaques dos Principais Jornais do dia



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

segundo ata de uma reuniao do CMSE (Comité de Monitoramento do Setor
Elétrico), que relne autoridades federais e 6rgaos técnicos do segmento.

Os sistemas de baterias a serem contratados somarao 70 megawatts, com
capacidade de energia de 35 megawatts-hora, de acordo com o documento do
CMSE, divulgado nesta quarta-feira (3).

Na reuniao do colegiado, realizada em dezembro, ficou definido que uma
portaria com diretrizes para a contratacdo dos sistemas de armazenamento e
das novas usinas devera ser divulgada em fevereiro, com a realizacdo do leilao
prevista para junho de 2018.

Durante a reunido do CMSE, a Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica)
apontou ainda que tem estudado "mecanismos de reducao da demanda e do
consumo da regiao por meio de eficiéncia energética".

Entre as medidas em estudo no regulador esta a realizacdao de um leildo para
contratar projetos de eficiéncia energética, também previsto para o primeiro
semestre de 2018.

Segundo as aprovacdes do CMSE, os sistemas de armazenamento terdo como
objetivo evitar desligamentos totais da carga em Roraima no caso de problemas
no recebimento de energia da Venezuela, enquanto as novas usinas serao
contratadas para substituir atuais contratos de geracao emergencial no Estado.

SEM AVANCOS

O governo brasileiro atribui a situacao energética delicada em Roraima a falta
de investimentos em manutencao pelos venezuelanos em uma linha de
transmissao que liga o sistema elétrico dos dois paises.

O suprimento a Roraima ganharia um reforco se fosse construida uma linha de
transmissao licitada pelo governo brasileiro ainda em 2011, que conectaria o
Estado ao sistema elétrico nacional, mas o empreendimento até hoje ndo
obteve licenca ambiental por ter um tracado que passaria por reserva indigena.

A viabilizagdao do projeto sofreu ainda um novo revés recente. Na reuniao do
CMSE em dezembro, representantes do Ministério de Minas e Energia disseram
gue uma decisao do Tribunal Regional Federal da 12 Regidao anulou a licenga
prévia do linhdo. O tribunal também determinou que o povo indigena Waimiri
Atroari seja ouvido antes do avan¢o do empreendimento, segundo a ata do
encontro.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Reuters

Titulo: ‘Vale negocia saida da socia BHP Billiton da Samarco’

A Vale esta em negocia¢cdes com a anglo-australiana BHP Billiton sobre o futuro
da joint venture Samarco e uma alternativa é que a mineradora brasileira
compre a participacdo de sua sdcia no ativo, segundo apurou a Reuters.

Um precgo ainda nao teria sido acordado.

A Bloomberg publicou conversas sobre o tema mais cedo nesta quarta-feira (3),
e a informacao também foi confirmada pelo jornal "Valor Econémico".

Procuradas pela Reuters, a Vale e a BHP informaram que nao iriam comentar as
informacdes.

A Samarco nao opera desde novembro de 2015, depois que uma barragem de
rejeitos de mineracao se rompeu em Mariana (MG), matando 19 pessoas, no
gue é considerado o maior desastre socioambiental do Brasil.

A Vale avalia que a Samarco pode voltar a operar logo, acelerando os trabalhos
de reparacao aos atingidos, se tiver um Unico proprietario, disse a fonte.

No més passado, a Samarco ganhou licengas preliminares, mas ainda continua
proibida de retomar as operacgoes.

O acordo depende da vontade da BHP de sair da parceria, acrescentou a fonte.

A Samarco é a Unica operacdo de minério de ferro de propriedade da BHP fora
da Australia.

A Vale afirmou no dia 21 de dezembro que, devido a situacao de caixa da
Samarco, com operac¢des paralisadas ha mais de dois anos, provavelmente serd
chamada a contribuir com 432 milhGes de reais no 12 semestre para medidas de
restauracao do meio ambiente afetado pelo rompimento da barragem em
Mariana.

A companhia havia informado ainda que pretende disponibilizar a Samarco
linhas de crédito de curto prazo de até 48 milhdes de ddlares para apoiar as
operagdes da empresa no primeiro semestre de 2018 e cobrir outras despesas.
A mesma oferta de crédito seria dada pela BHP Billiton Brasil.
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VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado

Autor: Reuters
Titulo: Elétricos e hibridos ja sio metade das vendas de carros na Noruega

Carros elétricos e hibridos responderam por mais da metade do total de
automoveis novos vendidos na Noruega em 2017, um recorde apoiado por
generosos subsidios que ampliaram a lideranga do pais nérdico na troca dos
motores de combustiveis foésseis, mostraram dados nesta quarta-feira.

Os carros elétricos puros e os hibridos, que possuem energia de bateria e um
motor diesel ou a gasolina, representaram 52 por cento de todas as vendas de
carros novos em 2017 na Noruega, ante 40 por cento em 2016, informou a
independente Federacdao Norueguesa de Estradas (OFV).

"Ninguém mais esta proximo" em termos de participacdo nacional de carros
elétricos, disse o chefe da OFV, Oyvind Solberg Thorsen. "Pela primeira vez,
temos uma participacao de combustiveis fosseis no mercado inferior a 50 por
cento".

A Noruega isenta novos carros elétricos de muitos impostos e pedagios
rodoviarios e os proprietarios geralmente podem recarregar as baterias e
estacionar gratuitamente. O pais também gera quase toda a sua eletricidade a
partir da energia hidrelétrica, de modo que a mudanca ajuda a reduzir a
poluicdao do ar e a conter as mudancas climaticas.

No ano passado, a Agéncia Internacional de Energia (IEA) informou que a
Noruega estava muito a frente de outras na¢des, como Holanda, Suécia, China,
Franca e Gra-Bretanha em vendas de carros elétricos.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Sec¢ao: Economia
Autor: Denise Luna / Vinicius Neder
Titulo: Petrobras fecha acordo de USS 2,9 bi em Nova York

Alivio. Expectativa era de que a estatal teria de desembolsar até USS 10 bi para
ressarcir investidores americanos que entraram com processos por perdas
depois dos escandalos de corrupgao; valor esta entre os dez maiores do mundo
envolvendo agdes coletivas.

A Petrobras fechou ontem um acordo de quase USS 3 bilh&es para acabar com
uma agao coletiva movida por investidores em Nova York, que alegaram
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prejuizos com a corrupc¢ao na estatal. O acerto, a ser feito em trés parcelas,
ainda precisa da aprovacgao da Justica americana, mas ja entra para o ranking
dos maiores 10 acordos envolvendo a¢des coletivas por perdas com acdes da
historia dos EUA, atras de casos como o da Enron (USS 7,2 bilhdes) e Worldcom
(USS 6 bilhdes). Em comunicado, a Petrobras informou que o pagamento dos
cerca de RS 10 bilhdes terd impacto no resultado da companhia no quarto
trimestre de 2017. A cifra corresponde ao dobro do lucro acumulado pela
estatal nos nove primeiros meses do ano e também a 6,5 vezes o dinheiro ja
recuperado e devolvido a petroleira pela Operagao Lava Jato da Policia Federal.
Ao todo, o Ministério Publico Federal ja entregou aos cofres da Petrobras RS 1,4
bilhdo recuperado em acordos de colaboracao e leniéncia fechados com
delatores e empresas envolvidas no esquema de corrup¢ao descoberto na
estatal. Apesar do acerto encolher o caixa da petroleira, o mercado financeiro
recebeu bem a negociacao, porque o valor ficou abaixo do que se esperava.
Segundo relatdrio do banco BTG, a expectativa era de que a petroleira teria de
desembolsar algo entre USS 5 bilhdes e USS 10 bilhes.

Ontem, as a¢Ges da Petrobras registraram valorizacdo de 0,91% (preferenciais) e
1,27% (ordindrias). Em relatério, o banco JP Morgan ressaltou que o valor a ser
pago representa 4% do valor de mercado da companhia, mas poe um fim a
incerteza do valor devido. A Petrobras informou em fato relevante que vai
reconhecer os USS 2,95 bilhdes no balanco do quarto trimestre, o que podera
deixar os acionistas mais um ano sem receber dividendos. Para a Moody’s, o
acordo ndo representa uma preocupacao em relagao a situacao financeira da
Petrobras porque ela deve ter um caixa operacional de USS 30 bilhdes este ano.
“Se aprovado, o acordo retiraria incerteza em relagdao ao montante a ser pago
aos que movem a acao”, diz a agéncia de classificacao de risco. A¢des
individuais. O processo contra a estatal foi a aberto em dezembro de 2014 por
acionistas descontentes com a perda de valor das acdes apds a descoberta do
esquema de corrupc¢ao. Fora o acordo fechado ontem, a Petrobrds ainda
enfrenta outras 13 acdes de pequenos investidores pessoas juridicas nos EUA,
gue se consideraram prejudicados com a depreciacao dos papéis da companhia
por conta da corrupc¢do. No Brasil, segundo apurou o Broadcast/Estaddo, a
empresa nao pretende fazer acordo com acionistas minoritarios que brigam na
Justica por indenizacdes provocadas por perdas com a corrupgao.

Receita autua estatal em RS 17 bi

A Petrobras foi autuada em RS 17 bilhdes pela Receita Federal. O Fisco cobra o
pagamento de impostos referentes ao afretamento de embarcagdes em 2013,
por considerar que os contratos sdao de prestacao de servigos. A empresa estuda
a adesao ao programa de parcelamento de débitos, o Refis. Segundo o banco
UBS, com a nova cobrancga, o valor total das disputas com a Receita chegaria a
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USS 68,6 bilhdes, dos quais USS 8,3 bilhdes poderiam ser parcelados. Com a
adesdo ao Refis, o risco para o balango da estatal seria reduzido, diz o banco.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia
Autor: Luciana Dyniewicz / Denise Luna

Titulo: Acordo anima quem processa a estatal no Brasil

Associacao dos minoritarios do Pais pede isonomia, mas advogados explicam
gue decisao tomada nos EUA n3o garante acerto no Brasil.

O acordo de quase USS 3 bilhdes fechado entre a Petrobras e acionistas
minoritarios da empresa nos Estados Unidos animou os investidores brasileiros
gue julgam ter sido prejudicados pelos casos de corrupc¢ao na estatal e que
esperam que a Justica no Brasil obrigue a empresa a ressarci-los. “O (investidor)
brasileiro tem de ser contemplado também. O pedido é que se tenha isonomia”,
disse o vice-presidente da Associacdo dos Investidores Minoritarios (Aidmin),
Romano Allegro, que, em agosto de 2000, comprou o equivalente a RS 80 mil
em ac¢des da petroleira e, 11 anos depois, se desfez de 99% de seus papéis por
desconfiar de casos de crimes societarios na companhia. “A Petrobrds nao é
vitima (de corrupcdo). Quem é vitima ndo aceita pagar USS 3 bilhdes”,
acrescentou Allegro. Para o advogado da Aidmin, André de Almeida, que
também foi responsavel por ingressar com a agao nos Estados Unidos, o fato de
a Petrobras ter decidido fechar, de forma voluntaria, um acordo no exterior
significa que a empresa assumiu sua culpa pelos casos de corrupgao
investigados na Lava Jato.

“E 0 mesmo réu (no Brasil e nos EUA), que cometeu 0s mesmos atos e que se
comprometeu a pagar (o ressarcimento). Isso pode fazer o Poder Judicidrio a
exigir estender o acordo aqui no Brasil”, disse o advogado. Almeida entrou,
ainda no ano passado, com um pedido de liminar para que a Justica brasileira
concedesse aos investidores daqui o mesmo valor que fosse acertado nos
Estados Unidos. Ainda ndao ha uma decisdo sobre esse pedido. Sem empolgacao.
Para advogados ouvidos pelo Estado, entretanto, os acionistas minoritarios da
Petrobras no Brasil ndo devem se animar com o acordo americano. Muito pelo
contrdrio, “agora os acionistas brasileiros ficaram com um prejuizo ainda maior,
porgue a empresa vai perder bilhGes nesse acordo”, diz a especialista em direito
societdrio Alexandra Bellini, do Vinhas e Redenschi Advogados.

Alexandra explica que o fato da empresa ter feito acordo nos EUA ndo a obriga a
fazer também no Brasil, mas pode, eventualmente, influenciar a decisao de
algum juiz. Mesmo assim, ela ndo prevé que haja interesse da estatal em fazer
acordo por aqui. Se isso ocorrer, o valor serd bem inferior ao alcancado nos
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EUA, “que foi alto até para uma empresa como a Petrobras”, ressalta. “Nos
EUA, esses acordos sdo punitivos, para a empresa nao fazer mais. No Brasil, é
mais facil pagar uma multa do que consertar o erro”, opina. Segundo Alexandra,
a diferenca da justica americana para a brasileira é o peso da puni¢ao apds o
julgamento, o que leva a uma grande quantidade de acordos como o da
Petrobras para evitar ir a juri.

“E minuscula a parcela de a¢des que vdo para julgamento, 14 é muito mais
pesado se a empresa perder o julgamento”. O advogado Ali Hage, sécio do
Veirano Advogados e especialista nas areas de petrdleo, e gas, afirma que sao
poucas as chances de a Justica brasileira equiparar os valores que serdao pagos
aos investidores estrangeiros a um eventual ressarcimento no Brasil. “Os
calculos (do ressarcimento) sdo subjetivos e feitos de forma distinta aqui e nos
EUA. Mas, 13, eles geralmente sao maiores”. Hagi destaca ainda que a Justica
daqui ndo devera considerar a Petrobras culpada simplesmente porque a
empresa decidiu fazer um acordo no exterior. “(O acordo) é um elemento a
mais, mas o que vale sdo as provas de cada processo”. A Petrobras ainda é
alvo de cinco processos de arbitragem no Brasil, uma ac¢ao civil publica reunindo
108 pessoas fisicas (movida pela Aidimin) e cerca de 45 a¢Ges de pequenos
investidores, sendo que 22 ja tiveram sentenca favoravel a empresa.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Secao: Economia
Autor: Erica Gorga
Titulo: Acordo da Petrobras: quem paga e quem ganha

Analise

Em 29 de agosto passado escrevi neste jornal que nao seria despropositado
afirmar que, “apesar dos esforcos e custos da Lava Jato arcados pelos
contribuintes brasileiros, os beneficios ja obtidos pela Petrobras ainda nao
compensaram sequer as reparacoes que fara a investidores internacionais.” Na
época, a petroleira havia recebido RS 716 milhdes recuperados pela Operacdo
Lava Jato, mas tinha se comprometido a pagar USS 445 milhdes, ou seja, quase
RS 1,5 bilhdo de indenizagdo a investidores estrangeiros que compraram papéis
da companhia no mercado americano e a processaram individualmente perante
a Justica dos Estados Unidos. O acordo divulgado pela Petrobrds ontem para
encerrar a agao coletiva em curso nos EUA reforca nossa analise formulada
anteriormente. A petroleira, desta vez, se comprometeu a pagar quase USS 3
bilh&es, ou seja, cerca de RS 10 bilhdes ao grupo de acionistas e investidores
estrangeiros que adquiriram seus papéis nos EUA. E o maior valor ja pago por
companhia estrangeira a titulo de indenizagao a acionistas minoritarios nos
Estados Unidos. E também o maior valor ja pago como indenizac3o por
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companhia brasileira, mas ironicamente é restrito apenas aos investidores do
mercado americano, estando excluidos os acionistas nacionais.

Agora, a soma dos valores pagos nos acordos individuais juntamente com o
montante acordado na agdo coletiva dos EUA abrange cerca de RS 11,5 bilhdes.
Em dezembro passado, foi noticiado que a Lava Jato recuperou RS 653 milhdes
para a petroleira. Somando-se a quantia anteriormente recuperada, a Petrobras
recebeu até agora cerca de RS 1,4 bilhdo via Lava Jato. Apesar das
comemoracdes, permanece um passivo de cerca de RS 10,1 bilhdes gerado
pelos pagamentos de indenizagdes a investidores estrangeiros. Em outras
palavras: a Petrobras acabara pagando para investidores estrangeiros mais de 7
vezes o valor ja recebido da Lava Jato. E sem o ressarcimento de um centavo
sequer a investidores do mercado nacional. Enquanto o contribuinte brasileiro
custeia a Operacgao, o investidor estrangeiro fica com todo o montante que dela
proveio ao longo de seus quase quatro anos. S3o fatos que demonstram a
enorme transferéncia de valor da companhia para os investidores estrangeiros
em detrimento dos nacionais, obrigados a arcar com o custo da corrup¢ao duas
vezes. Na primeira, os investidores nacionais perderam com as sucessivas
guedas de valor das acdes da Petrobrdas em razao das divulgacdes das fraudes e
esquemas de corrupgao.

Pela segunda vez, agora pagam os custos do acordo celebrado nos Estados
Unidos, ja que RS 10 bilhdes sairdo do caixa da companhia na qual investiram
para ressarcir apenas os investidores estrangeiros. Ficam patentes tanto a
eficiéncia do sistema americano em prover protec¢ao aos direitos de acionistas e
investidores, como as falhas do sistema juridico nacional nesse sentido. Lembre-
se que milhares de pessoas investiram o FGTS na oferta publica de a¢des da
petroleira em 2010, conforme autorizacao governamental, e para qué? Verem
sua poupanga se esvair gragas aos esquemas ilicitos de superfaturamento dos
precos de obras e pagamento de propinas. Também s3ao expostas as maiores
fraquezas do combate a corrupcdo no Pais e da propria Operacdo Lava Jato.
Enquanto aqui o foco é na esfera criminal e nos acordos de leniéncia que
recuperam dinheiro para o Estado, 13 é especialmente no ressarcimento civil aos
lesados finais da iniciativa privada.

E de se perguntar por que a Lava Jato ndo ingressou com ac3o civil publica,
analoga a acdo coletiva americana, pois, conforme previsto na legislacao
nacional, o Ministério Publico é a primeira parte legitimada a prop0-la para a
defesa dos interesses dos acionistas minoritarios. Sobressai o problema da
propagacao da visdao de que companhias infratoras sao vitimas, adotada pelo
juiz Sergio Moro em processos criminais especificos que envolvem a companhia
e seus ex-administradores, e equivocadamente generalizada de maneira a
esvaziar o direito privado brasileiro, perante o qual as companhias sao titulares
de direitos e obrigacdes, sendo plenamente responsdveis pelo destino que dao
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ao capital de seus acionistas, especialmente quando proveniente da poupanca
popular tutelada pelo artigo 173 paragrafo 5.2 da Constituicdo Federal e pela
leis 6.404/76, 6.385/76 e 7.913/89. Afinal, foi somente pelo receio da
condenacao por responsabilidade civil perante o direito americano — o que
poderia resultar em pagamento de valores ainda superiores — que a petroleira
aceitou o acordo para pagar USS 3 bilhdes.

DOUTORA EM DIREITO PELA USP, COM POS-DOUTORAMENTO NA
UNIVERSIDADE DO TEXAS. FOI PROFESSORA NAS UNIVERSIDADES DO TEXAS,
CORNELL E VANDERBILT, DIRETORA DO CENTRO DE DIREITO EMPRESARIAL DA
YALE LAW SCHOOL E PESQUISADORA EM STANFORD E YALE.

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Daniel Rittner
Titulo: Sem venda, Eletrobras precisara de RS 10 bi

Diante da forte resisténcia a privatizacao da Eletrobras, setores do governo ja
advertem sobre a necessidade de um aporte biliondrio na estatal. Estimativas
ainda preliminares apontam que, sem o aumento de capital previsto na
operacao e a transferéncia do controle acionario a iniciativa privada, o Tesouro
Nacional ndo teria sé um desfalque em suas previsdes de receitas adicionais -
precisaria ainda injetar até RS 10 bilh&es na companhia para salva-la do risco de
colapso.

Trata-se de uma hipdtese que antes ndo era sequer imaginada, mas que se
torna uma possibilidade real com o atraso cada vez maior no cronograma
desenhado inicialmente. Ha grande preocupacdo com o assunto na equipe
econdmica e no Ministério de Minas e Energia. Nesses grupos, o sentimento
predominante é de que diminuiram as chances de concretizar a operagao em
2018.

Seria uma verdadeira reviravolta nas projecdes orcamentdrias para este ano,
que contam com RS 12,2 bilhdes em receitas oriundas da Eletrobras. Ela teria
gue pagar bonus de outorga pelos novos contratos das usinas hidrelétricas que
hoje operam pelo regime de cotas, com precos do megawatt-hora muito abaixo
das tarifas de mercado. Esse sistema foi implementado pela ex-presidente
Dilma Rousseff em 2012.

O governo contava com um aumento de capital da Eletrobras para o pagamento
das novas outorgas da renovacdo antecipada do contrato da hidrelétrica de
Tucurui (PA). Um terco do dinheiro ficaria com o Tesouro, outro terco entraria
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na Conta de Desenvolvimento Energético (CDE) para bancar subsidios nas tarifas
de energia e o restante se manteria no caixa da propria Eletrobras.

A estatal tem uma série de pesados compromissos financeiros pela frente, que
vao das dividas com a BR Distribuidora pelo fornecimento de combustivel as
suas usinas térmicas até perdas com a participacdao em usinas que operam com
rentabilidade negativa, como Belo Monte (PA) e Santo Anténio (RO). Sem a
capitalizacdo na Bolsa de Valores, ela continuaria com falta de caixa para bancar
essas obrigacoes e precisaria de um aporte do Tesouro. Ou seja, em vez de
receber RS 12,2 bilhdes, a Unido teria que desembolsar quase esse valor para
evitar uma quebra da estatal.

O Valor apurou que houve enorme frustracdao na equipe técnica e até mesmo
entre alguns ministros com os movimentos do Paldcio do Planalto nos ultimos
dias. A ideia na Esplanada dos Ministérios era que a MP 814, medida proviséria
concebida para tratar do risco hidroldgico e editada na semana passada pelo
presidente Michel Temer, fosse enviada ao Congresso Nacional junto com o
projeto de lei com a modelagem de privatizacao da Eletrobras. A MP foi
encaminhada, abrindo espaco imediato para a realizagcao dos estudos; o projeto
de lei, detalhando o modelo, ficou retido na Casa Civil.

Varios fatores, na avaliacao de autoridades graduadas, pesaram no
descasamento. A recente pesquisa do Instituto da Datafolha, em que 70% dos
entrevistados manifestam ser contrarios as privatizacdes, pesou. Também
houve uma percepcao clara de que a briga com parlamentares da base aliada
nao serd menor. O tiro da MP 814, que buscava apenas evitar mais atrasos ao
revogar a exclusdo da Eletrobras e suas subsididrias do Programa Nacional de
Desestatizacdes (PND), acabou saindo pela culatra ao ser visto como uma
tentativa de driblar o Congresso.

"Este ndo é um governo que fez coisas certas ndo por convic¢ao, mas por
necessidade", diz uma fonte que participa ativamente das discussdes e, pedindo
anonimato, faz criticas ao nucleo politico do governo pela demora na
privatizacao da Eletrobras. Para esse funciondrio, a recupera¢ao da economia
tem sido contraprodutiva para o impeto reformista do Planalto, ao criar a falsa
percepc¢ao de que essa retomada poderia se sustentar sem novas reformas ou
medidas de liberalizacdo. "E como um sujeito dos Alcodlicos Anénimos que,
depois de um ano e meio sem beber, abre uma garrafa de cachaca para
comemorar seus avangos."

Na tentativa de destravar o envio ao Congresso do projeto de lei, esses setores
do governo tém recorrido a uma série de argumentos para convencer o
Planalto. O mais forte é justamente pelo lado orcamentario: mostrando que as
contas publicas vao sofrer um revés com o adiamento da privatiza¢ao. Ha
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criticas a pesquisa do Datafolha, que incluia perguntas sobre o preco do botijao
de gas e da gasolina antes de medir o animo dos brasileiros sobre as
privatizacdes - o que tende a criar humor negativo antes da resposta mais
crucial de todas.

Essas alas do governo apontam ainda a necessidade de usar a Eletrobras como
simbolo de que a pauta reformista continuara em 2018, mesmo sem reforma da
Previdéncia. Tanto que muitos assessores presidenciais ja contavam com a
privatizacao como um dos trunfos do presidente Michel Temer em sua ida ao
Férum Economico Mundial, em Davos, dia 24.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Cristiano Romero, Camila Maia, Fernando Torres e André Ramalho
Titulo: Petrobras vai pagar indenizagao bilionaria para encerrar agao em NY

A Petrobras fechou ontem um acordo que suspende a ac¢do coletiva ("class
action") movida nos Estados Unidos por acionistas e detentores de titulos da
estatal, em decorréncia de prejuizos provocados por seu envolvimento nos
desvios de recursos investigados pela Opera¢ao Lava-Jato.

A companhia concordou em pagar USS 2,95 bilhdes aos investidores, em duas
parcelas de USS 983 milhdes neste ano e uma de USS 984 milhdes em 2019.

O acordo teve um custo alto - o quinto maior desse tipo ja feito nos EUA
segundo a Stanford Law School (veja tabela abaixo) -, mas resolve uma
pendéncia que vinha pesando nas avaliagdes da empresa. Ontem, as a¢des
ordinarias fecharam em alta de 1,27%, em RS 17,55. O recibo de a¢3o negociado
em Nova York subiu 2,52%, para USS 10,97.

Para Jeremy Lieberman, advogado do escritério americano Pomerantz, que
lidera o processo, o acordo representa "um excelente resultado". "Estamos
muito satisfeitos com esse acordo histérico, que representa o maior acordo em
uma ac¢ao do tipo em uma década", disse Lieberman ao Valor.

Apesar de impressionar, os USS 2,95 bilhdes recompdem apenas uma fragdo do
prejuizo sofrido por investidores que compraram recibos de a¢des (ADRs) da
estatal na Bolsa de Nova York entre 22 janeiro de 2010 e 28 julho de 2015 -
periodo abarcado pelo processo. No caso dos titulos de divida, a classe reine
investidores que compraram papéis em 2013 e 2014.

No intervalo definido para a classe de acionistas, o valor de mercado da
Petrobras caiu de USS 151 bilhdes para USS 40 bilh&es, o que implica em uma

MME-Assessoria de Comunicagdo: Destaques dos Principais Jornais do dia



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

perda de 73% no valor de mercado e de 82% no valor por ADR, ja que houve a
capitalizacdao em 2010.

Mas essa queda de USS 111 bilhdes do valor de mercado afetou todos os
acionistas. Os donos de ADRs, que detinham uma média de 23% do capital no
periodo da "classe", perderam USS 26 bilhes.

Como parte da indeniza¢ao acordada deve ir para credores, é possivel estimar
que os detentores de recibos de agdes nos EUA recuperem cerca de 10% da
desvalorizagdo no periodo (ou 7% por papel) - que, diga-se, ndo se explica
apenas pelos motivos alegados no processo, ou seja, a prestacao de
informacgdes que teriam iludido os investidores sobre a qualidade de controles
internos.

Os demais acionistas - brasileiros minoritarios, estrangeiros que compraram
acdes na bolsa paulista e a Unido - nao terdo direito aos 10% de ressarcimento,
e ainda verdo o caixa da Petrobras encolher com o acerto.

A ratificacdo do acordo depende ainda de decisao do juiz Jed Rakoff, da primeira
instancia da Justica americana, mas a tendéncia, uma vez que houve acerto
entre as partes, é que ele aprove a admissao inicial do acordo. Feito isso, dez
dias depois, a estatal brasileira pagara aos participantes da "class action” um
terco do valor negociado.

A saida de caixa ja estava, em estimativas diversas, nas contas dos analistas e da
empresa, que vinha se preparando para esse momento de acerto de contas.
Somadas as questdes fiscais no Brasil, as duvidas do mercado se concentram no
efeitos que esses dispéndios de caixa terao sobre a divida da empresa e sobre a
sua capacidade de pagamento de dividendos

Questionada sobre o assunto pelo Valor, a estatal disse que esta mantida a
meta de reduzir a relagdo entre divida liquida e o Ebitda (lucro antes de juros,
impostos, depreciacdo e amortizacao) para 2,5 vezes até fim de 2018 e que nao
precisa de novas captacdes até 2022. O plano de negdcios da Petrobras prevé
investimentos de USS 74,5 bilhdes até 2022, USS 54,2 bilhdes em amortizagdes,
USS 25,7 bilhdes em despesa financeira e USS 8,1 bilhdes em formacgado de caixa.

J4 quanto a possibilidade de distribuicao de dividendos, a Petrobras nao quis
comentar, mas nao hd duvida de que o impacto do acordo sera grande sobre os
resultados do quarto trimestre. Para ser obrigada pelo estatuto a remunerar
acionistas, a estatal precisa fechar o exercicio social no azul, o que nao ocorre
hda trés anos. Em 2017, até setembro, a Petrobras acumula lucro de RS 5 bilhes,
0 que criou no mercado a expectativa de retorno dos proventos.
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Questionado por investidores em dezembro, o diretor financeiro da estatal, lvan
Monteiro, disse que nao havia expectativa de nenhuma baixa contabil relevante
nos ultimos trés meses do ano. Mas ressaltou, na ocasidao, que o fechamento do
balanco é um processo que se estende até margo e que nao era possivel
antecipar uma distribuicao ou nao de dividendos.

Segundo um analista consultado pelo Valor, a expectativa é que, contabilizados
os valores envolvidos no acordo, a estatal registre "um lucro perto de zero" ou
resultado negativo.

A previsao é que, no lado positivo, haja entrada em caixa de recursos
provenientes do programa de desinvestimentos, no montante de RS 3 bilhdes a
RS 4 bilhdes, e por um lucro operacional de RS 1 bilhdo a RS 3 bilhdes.

Para o UBS, o acordo para encerrar a a¢ao coletiva, combinado a possibilidade
de que a companhia precise aderir ao parcelamento de débitos fiscais, aumenta
a chance de que a estatal passe mais um ano sem pagar dividendos.
Desconsiderando vendas de ativos e o efeito negativo do acordo, o banco
estima USS 1,4 bilhdo de lucro liquido no ano passado.

Acordo é o quinto maior ja fechado no mercado americano, junto com casos
emblematicos como Enron e WorldCom

A agéncia de classificacdao de risco Moody's, em relatério, afirmou que o acordo
nos EUA é positivo para a nota de crédito da companhia. Destacou que, se
aprovado, extinguiria a incerteza relacionada ao montante a ser pago aos
investidores que moveram a ac¢ao. E lembra que a posicao de liquidez da estatal
é adequada e que o pagamento acertado ndo representa preocupag¢ao material.

A "class action" encerrada ontem comegou a ser movida no fim de 2014. Em
fevereiro de 2016, o juiz Rakoff certificou que existiam duas "classes" de
investidores, sob a alegacao de que as queixas eram suficientemente similares
para justificar a acdo coletiva. Na Justica americana, a "class action", em que
uma pessoa lidera acao judicial em nome de um grupo que considera ter sofrido
0S mesmos prejuizos, € um instrumento legal que fortalece a posicao de
pessoas lesadas por ma conduta de empresas.

Desde o inicio das investigacdes da Lava-Jato, a Petrobras adotou a estratégia
de se declarar "vitima" do esquema de corrup¢cao montado na empresa por
funcionarios de carreira, com ligagdes politicas. A alegacao é a de que,
diferentemente de escandalos como o da americana Enron, em 2001, ele ndao
obteve lucro com as malversagdes.
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Apesar disso, a estatal reconhece parte dos prejuizos dos investidores, mas
guestiona, por exemplo, o periodo mencionado nas a¢ao para cdlculo das
perdas.

Em julho, a Corte Federal de Apela¢des do Segundo Circuito dos EUA anulou a
decisao de certificacao de classe de credores feita pelo juiz Rakoff e determinou
gue ele reavaliasse a matéria. O tribunal entendeu que o juiz deveria ter
considerado a necessidade de prova de localizagao das transagdes, se de fato
foram nos Estados Unidos, antes de abarcar todos os investidores. Para a classe
dos investidores de bolsa, ndo havia essa duvida.

A companhia brasileira decidiu, entao, recorrer a Suprema Corte para tentar
anular os efeitos da decisao da Corte de Apelag¢des que ainda considerava
prejudiciais. No dia 3 de novembro, a Corte de Apelagdes concordou em manter
a "class action" suspensa até que a Suprema Corte decidisse se apreciaria o
recurso da Petrobras.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor: Ribamar Oliveira e Beatriz Olivon
Titulo: Fisco cobra RS 17 bi em impostos de 2013 da Petrobras

A Petrobras informou, na noite de terca-feira, ter recebido autuacdo de RS 17
bilhdes da Receita Federal referente a remessas ao exterior para pagamento de
afretamento de embarcag¢des, em 2013. A Receita considerou como prestacao
de servicos e, por isso, cobra tributos da estatal. Do total, RS 7 bilhdes sdo
referentes ao Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) e o restante sao
Contribuicdes para o Programa de Integragao Social (PIS), Financiamento da
Seguridade Social (Cofins) e de Contribuicao de Intervencao sobre o Dominio
Econdmico (CIDE-Servicos).

Agora a estatal deve avaliar a adesdao ou nao ao programa de parcelamento dos
débitos com IRRF relativos ao afretamento de embarcacgdes, criado pela lei n2
13.586/2017. A possibilidade esta sendo avaliada pelas areas técnica e juridica
da Petrobras, informaram fontes do governo. Posteriormente, o assunto sera
submetido a diretoria executiva da estatal e ao seu conselho de administracao.
Nas avaliagdes, os técnicos indicarao as vantagens e desvantagens da adesdo ao
programa.

A decisdo, no entanto, terd de ser rapida, pois o prazo para o pagamento da
primeira parcela dos débitos com o IRRF, existentes até dezembro de 2014, é o
dia 31 deste més. A divida existente com o IRRF poderd ser paga em até 12
parcelas mensais e sucessivas, com desconto de 100% das multas de mora e de
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oficio. A Secretaria da Receita Federal devera publicar hoje, no "Diario Oficial da
Unido", os atos que regulamentam a Lei 13.586.

De acordo com a lei, de 28 de dezembro de 2017, a empresa interessada podera
optar pelo pagamento do débito em até 12 parcelas mensais, iguais e
sucessivas. Para fazer jus ao pagamento com reducao de 100% das multas de
mora e de oficio, a empresa deverd comprovar a desisténcia expressa e
irrevogavel das agdes administrativas e judiciais. A desisténcia podera ser
parcial, desde que o débito objeto da desisténcia seja passivel de distincao dos
demais débitos discutidos no processo administrativo ou judicial.

Caso a Petrobras decida aderir ao programa e pagar os seus débitos de IRRF
relativo ao afretamento de embarcagdes, o Tesouro tera um substancial
ingresso de recursos em seus cofres neste ano, o que ajudara a cumprir a meta
fiscal.

Em comunicado divulgado na terca-feira, a estatal informou que ainda existia
estoque de RS 45 bilhdes de débitos em disputa com o fisco, "de mesma
natureza", registrado em suas demonstracdes financeiras do 32 trimestre de
2017. Desse total, de acordo com o comunicado, 45% se referem aos débitos
com o IRRF. Sendo assim, RS 20,25 bilhdes (45% de RS 45 bilhdes) do estoque
existente e mais RS 7 bilhdes da nova autuacdo, em um total de RS 27,25
bilhdes, poderiam ser pagos de forma parcelada, se a empresa decidir aderir ao
programa previsto na lei 13.586.

Se aderir ao parcelamento previsto na lei n? 13.586, estatal afasta a exigéncia
de multas de mora e oficio

A Petrobras informou ainda, no mesmo comunicado, que os RS 17 bilhdes sdo
adicionais ao que a empresa divulgou em suas demonstragdes financeiras do
terceiro trimestre de 2017, "em disputas de mesma natureza" com o fisco, que
somam cerca de RS 45 bilhdes. Desse total, de acordo com o comunicado, 45%
sao referentes ao IRRF "e podem ser encerrados por meio da adesdo ao
programa de parcelamento previsto na lei 13.586/2017".

A Petrobras tem outros 12 processos sobre esse mesmo assunto, para
diferentes anos. A pratica de separagdao em dois contratos é comum no mercado
e gera divergéncia entre as empresas e o Fisco. As companhias fazem dois
contratos distintos, um para o aluguel e outro para a prestacao de servigos de
perfuracdo, exploracdo e prospeccao - geralmente firmada com subsidiaria do
fornecedor estrangeiro. O valor do afretamento corresponde geralmente a
maior parte do custo total e apenas o restante é tributado. As empresas sao
autuadas quando o Fisco considera que a forma de contratacao foi irregular,
com concentragao de valores na fatia que nao é tributada.
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A Petrobras ainda discute o tema no Conselho Administrativo de Recursos
Fiscais (Carf). No final do ano a empresa obteve a primeira decisao favoravel no
assunto - até entao, os precedentes eram contrarios. Com a decisao favoravel,
ela consegue recorrer a Camara Superior do 6rgdo. Se vencer, ndao cabe recurso.
Se perder, ainda pode levar a disputa ao judiciario.

Ja se aderir ao parcelamento previsto na lei n2 13.586, a empresa afasta a
exigéncia de multas de mora e oficio, que podem alcancgar, respectivamente,
20% e entre 75% e 150% do valor da autuagao.

As disputas tributarias sao relevantes para a Petrobras. Considerando todas as
teses e 0s processos que a empresa indica em seu Formuldrio de Referéncia, nas
esferas administrativa e judicial, a companhia tem processos fiscais que somam
RS 144 bilhdes - quatro vezes o valor discutido em processos civeis, trabalhistas
e ambientais juntos. Sé cinco teses, discutidas em 22 processos no Carf, estao
estimadas em RS 77,7 bilhdes.

Nos julgamentos, a empresa terminou 2017 empatada com a Receita, de acordo
com levantamento realizado pelo Valor. A companhia obteve decisdes
favoraveis em quatro processos nas esferas administrativa e judicial, que
somam RS 16,3 bilh&es. E perdeu em seis, em um total de RS 16,4 bilhdes.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor: Nelson Niero e Camila Maia
Titulo: Acordo nos EUA mostra como a estatal ficou perto do abismo

O acordo bilionario da Petrobras com os investidores nos Estados Unidos veio
como uma mensagem de feliz ano-novo. A empresa resolve logo no inicio de
2018 um caso de peso que poderia se arrastar nos tribunais, com consequéncias
incertas.

A conta foi alta, mas o importante era por fim na disputa num pais que costuma
punir exemplarmente as empresas e seus executivos. Basta lembrar que a Enron
nao existia mais como empresa operacional quando fechou seu acordo, em
2008, sete anos depois de descoberto o escandalo empresarial mais
emblematico da recente histéria americana.

A Petrobras fica, segundo a Stanford Law School, entre os cinco maiores acordos
de "class actions" ja fechados nos Estados Unidos. Estar numa lista liderada por
Enron, WorldCom e Tyco ndo é motivo para se festejar. Entre outras coisas,
mostra que o quao perto a empresa chegou do precipicio. O irbnico da situagao
€ que o fato de ser estatal foi ao mesmo tempo sua desgraca e sua salvagao.
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Fosse uma empresa privada, ndo suportaria um escandalo dessas proporcoes,
mas provavelmente nao haveria um escandalo dessas proporgdes se nao
houvesse tanto espaco para os politicos. O fato é que, uma vez atirada no olho
do furacao da Lava-Jato, ndo ha duvida que ter o Estado brasileiro como
controlador foi o que manteve a empresa longe da faléncia.

A Petrobras encerrou a batalha na Justica americana, que ja durava mais de trés
anos, sem reconhecer culpa, o que é comum nesses acordos. Pelo contrario, a
estatal continuou a ressaltar a sua condigao de vitima.

A estratégia é impedir que o acordo de USS 2,95 bilhdes seja usado como
evidéncia contra a companhia em outros processos semelhantes, como o caso
da arbitragem "coletiva" que foi aberta contra a estatal na Camara de
Arbitragem de Mercado da B3.

O desafio é explicar aos atuais acionistas - muitos dos quais ja investiam na
estatal durante o periodo investigado na Lava-Jato - por que pagar cerca de RS
10 bilhdes aos acionistas americanos, se ndo ha culpa.

Em favor da Petrobras pesa o fato de que o montante é inferior aos maiores
acordos firmados por companhias americanas em a¢des do mesmo tipo. O caso
da Enron, por exemplo, envolveu uma indenizacdo de USS 7,2 bilhdes em 2008.
O escandalo da WorldCom terminou com um acordo de USS 6,1 bilhdes.

Até agora, a estatal recuperou cerca de RS 1,48 bilhdo em danos sofridos pelo
esquema descoberto pela Lava-Jato. Pouco, se consideradas todas as perdas
desde que a operacao veio a tona, em marg¢o de 2014. Apenas no resultado
daquele ano, a companhia fez uma baixa contabil de RS 55 bilhdes, sendo RS 6
bilhdes em perdas relacionadas a corrupgao.

Com os RS 10 bilhdes que serdo pagos nos EUA somados as demais perdas para
o balanco da estatal, volta a discussao do "prejuizo duplo" dos investidores
brasileiros. Sem o instrumento da a¢ao coletiva, os locais ndo tém como buscar
ressarcimento. Além disso, ha a perda implicita quando a companhia paga uma
indenizacdo no exterior. Em compensacao, o acordo tende a valorizar a acao, ja
gue tira uma ameaca de danos futuros.

O que o investidor vai ter que avaliar é se vale mais a posicao de vitima da
Petrobras, que a protege de prejuizos, ou os bilhdes que sairdo do caixa para
pagar o acordo.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas

Autor: Camila Maia
Titulo: Decisdao no exterior pode influenciar arbitragem

A arbitragem "coletiva" aberta contra a Petrobras na Camara de Arbitragem de
Mercado (CAM) da B3 pretende utilizar o acordo fechado pela estatal com
investidores americanos para reforcar seu argumento, apurou o Valor. "Ainda
gue a Petrobras tenha se colocado como vitima, quem nao tem culpa nao paga
RS 10 bilhdes", disse uma fonte proxima da discussdo da arbitragem.

Do lado da Petrobras, porém, ha um entendimento de que essa interpretacao
nao é valida, pois nao ha previsao legal na legislagao brasileira para tal. Além
disso, a estatal se manteve na posicao de vitima de todas as acusacdes. Ao
anunciar ontem o acordo nos EUA para suspender a agao coletiva, pela qual
deve pagar USS 2,95 bilhdes, a empresa destacou que isso ndo representa
"reconhecimento de culpa ou de pratica de atos irregulares pela Petrobras".

"No acordo, a companhia expressamente nega qualquer responsabilidade. Isso
reflete a sua condicdo de vitima dos atos revelados pela Operacdo Lava-Jato,
conforme reconhecido por autoridades brasileiras, inclusive o Supremo Tribunal
Federal", disse a Petrobras em comunicado. Segundo a estatal, o acordo serve
para eliminar incertezas e também o risco de um julgamento desfavoravel.

Na Justica americana, a empresa era acusada pelos investidores pelo seu
envolvimento com os esquemas de fraude e corrupcao descobertos pela Lava-
Jato.

A posicao de vitima sempre foi o principal argumento da estatal ao se defender
do processo nos Estados Unidos, e se repete em relagdo a arbitragem. O
entendimento dos investidores do mercado brasileiro é outro. Ao aceitar pagar
uma indenizacdo de quase RS 10 bilhdes, a companhia ndo poderia se colocar
como vitima na arbitragem, dizem os envolvidos, ouvidos sob a condi¢do de
anonimato.

Um dos principais argumentos da arbitragem é justamente contra o "prejuizo
duplo" dos investidores brasileiros, que seriam penalizados pelas perdas
sofridas com as a¢Oes da estatal por causa de corrupgao e também por nao
poderem buscar um ressarcimento semelhante ao obtido nos Estados Unidos.

A tese da arbitragem se baseia em regras gerais de responsabilidade previstas
no Cadigo Civil, além da Lei Anticorrupgao de 2013, que determina que as
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"pessoas juridicas serao responsabilizadas objetivamente" por atos lesivos
previstos na lei.

O entendimento do lado da Petrobras, por sua vez, indica que essa regra nao se
aplica a companhia, uma vez que nao foi a companhia que teria cometido o ato
ilicito - ja que é vitima. A sua defesa deve se basear nisso, e no fato de que a
legislacao brasileira, diferentemente da americana, ndo prevé a hipdtese de
responsabilizacdo da empresa.

O argumento é que a Petrobras é que seria sujeita a um duplo prejuizo. Além de
ter sofrido danos e prejuizos resultantes dos atos de corrupcao e fraude
descobertos pela Lava-Jato, a companhia ainda precisaria arcar com altas
indenizagdes aos investidores.

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Legislagao
Autor: Silvia Pimentel
Titulo: Ministro anula decisao contra terceirizacao

Sem entrar no mérito sobre a constitucionalidade da terceirizagcao de atividade-
fim, o ministro Luis Roberto Barroso anulou acordao proferido pela Turma
Recursal de Juiz de Fora, do Tribunal Regional do Trabalho (TRT) de Minas
Gerais, por violar a cldusula de reserva de plenario, prevista na Simula
Vinculante n? 10 do Supremo Tribunal Federal (STF). Pelo texto, o afastamento
da incidéncia de lei, mesmo sem declaracao expressa de inconstitucionalidade,
exige o voto da maioria dos membros de um tribunal.

Esse argumento tem sido usado recentemente em varias reclamagdes
apresentadas por empresas do setor de energia e suas terceirizadas para anular
acordaos tanto de TRTs como do proéprio Tribunal Superior do Trabalho (TST).

A decisao se deu no julgamento da Reclamagdo n°® 27.184, de autoria da Encel
Engenharia de Construgdes Elétricas, uma empresa terceirizada da Cemig, de
Minas Gerais. De acordo com o advogado que patrocinou a agao, Bernardo
Grossi, com a decisao do ministro, a matéria volta a ser examinada pelo
tribunal, abrindo um precedente importante para todas as empresas de
distribuicao de energia e suas terceirizadas, que tém sido obrigadas pela Justica
a pagar aos funcionarios terceirizados os mesmos valores pagos aos contratados
formalmente pela Cemig.

Na Justica, as empresas sustentam a legalidade da terceirizagdao com base no
paragrafo 1° do artigo 25 da Lei n® 8.987, a chamada Lei de Concessdes. "A
interpretagao dos tribunais, na pratica, é a de suprimir o conteddo normativo da
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Lei de Concessdes", afirma o advogado. Ao seu ver, partindo do pressuposto de
que a legislacdao permite a terceirizagao, os tribunais do trabalho somente
poderiam deixar de aplicar o referido artigo se o declarasse inconstitucional.
Para isso, a decisdo deve ser colegiada.

Com a decisao, até que o tribunal volte a julgar a matéria, a empresa conseguiu
cancelar uma execucdo no valor de quase RS 12 milhdes, originadria de uma agdo
coletiva envolvendo mais de 60 trabalhadores que pedem isonomia salarial.

Segundo o advogado, das nove turmas do TRT de Minas, apenas uma entende
pela legalidade da terceirizacao. As empresas também nao tém obtido sucesso
no TST. A partir da decisdo, a estratégia do escritdrio é ingressar com
reclamacgdes contra todas as decisdes da Justica do Trabalho contrarias a
terceirizagao.

MME / ASCOM .
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