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Assunto: Responsabilidade de administradores e conselheros
fiscais da Petrdleo Brasileiro SA. — Petrobras em razéo
do descumprimento, pela administragdo da Companhia,
de norma contabil relativa a reducéo ao valor recuperével
de ativos (impairment), na elaboracdo das demonstractes
financeiras dos exercicios sociais encerrados em
31.12.2010, 31.12.2011, 31.12.2012, 31.12.2013 e
31.12.2014 — (i) membros da Diretoria: artigos 153, 176 e
177, 83° daLei n°6.404/1976, e artigos 14 e 26 daICVM
n°  480/2009; (ii) membros do Conselho de
Administracéo: artigos 142, 111 e V, e 153, e também art.
160, da Lei n° 6.404/1976, para integrantes do Comité de
Auditoria; e (iii) membros do Conselho de Fiscal, artigo
163, VII, e 165 da L&l n°6.404/1976.

Diretor Relator: Henrique Machado

VoTO

l. Do OBJETO E DA ORIGEM

1. Trata-se de PAS' instaurado pela SEP para apurar a responsabilidade de ex-
membros da Diretoria, do Conselho de Administracédo e do Conseho Fiscal da
Petrobras por infracdo a dispositivos da Lei n° 6.404/1976 e da Instrucdo CVM n°
480/2009, em razdo do suposto descumprimento, pela administracdo da Companhia,
guando da elaboragcdo das demonstragbes financeiras de 31.12.2010, 31.12.2011,
31.12.2012, 31.12.2013 e 31.12.2014, de norma contdbil que dispde sobre
procedimentos de verificagdo e reconhecimento da reducdo ao valor recuperével de
ativos.

! Os termos iniciados em letras maitisculas e que n&o estiverem aqui definidos tém o significado que lhes
é atribuido no Relatorio deste voto.
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2. A norma em questdo é o CPC 01 (R1), pronunciamento técnico de
obediéncia obrigatoria pelas companhias abertas para os exercicios encerrados a partir
de dezembro de 2010, nos termos da Deliberacdo CVM n° 639/2010. Foram
responsabilizados, em virtude de seu suposto descumprimento, em cada um dos
exercicios supramencionados, integrantes (i) da Diretoria, por infragcdo aos artigos 153,
176 e 177, 83 (ii) do Conselho de Administragdo, por infragdo aos artigos 142, 11l e V,
153, e, para os que eram membros do Comité de Auditoria, também ao art. 160; e (iii)
do Conselho de Fiscal, por infragdo aos artigos, 163, VI, e 165, todos eles da Lei n°
6.404/1976. Aos diretores também foi imputada a infracdo aos artigos 14 e 26, |, da
Instrugdo CVM n° 480/2009.

3. A apuracdo dos fatos pela area técnica teve inicio apoés a Companhia
publicar com significativo atraso as demonstracdes financeiras de 31.12.2014,
divulgadas somente em 22.4.2015 em fungdo dos fatos descobertos com a eclosdo da
chamada “ Operagdo Lava Jato”.

4. Nessas demonstracdes, a Petrobras reconheceu perdas no valor recuperavel
de determinados ativos que remontaram a cerca de R$44,5 hilhdes, sendo
aproximadamente R$34,0 bilhdes referentes a ativos de sua érea de abastecimento,
subérea de refino. Esse fato levou a SEP a analisar a aderéncia dos procedimentos
empregados no reconhecimento dessas perdas aos requerimentos do CPC 01 (R1), no
ambito do Processo Administrativo CVM n°® RJ2015/3346.

5. No curso da investigacdo, o escopo da andlise foi estendido as
demonstragdes financeiras de 31.12.2010, 31.12.2011, 31.12.2012 e 31.12.2013, tendo
se concluido, ao fim, que houve descumprimento de diversos dispositivos do
pronunciamento técnico, nos testes de recuperabilidade de ativos de refino relativos a
todos os exercicios abrangidos pela investigacdo. Em vista disso, foram apresentadas as
referidas acusagOes face aos ex-administradores da Companhia.

6. Ao longo deste voto, apreciarei, primeiramente, as preliminares arguidas por
alguns dos Acusados, passando, em seguida, a decidir sobre o suposto descumprimento
do CPC 01 (R1) pela Petrobras nos testes de recuperabilidade de ativos de refino
referentes aos exercicios de 2010 a 2014. Comprovando-se a materialidade de alguma
dessas acusacOes, analisarei a eventual responsabilidade dos Acusados que, a época de
cada descumprimento do pronunciamento, estavam investidos nas fungoes de diretores,
consel heiros de administracéo ou conselheiros fiscais da Companhia.
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. PRELIMINARES
1.1, PRESCRICAO
7. Marcus Aucélio e Tulio Zamin alegam que, em relacéo as irregularidades

relativas ao exercicio social de 2010 que lhes foram imputadas, teria ocorrido a
prescricdo quinquenal para o exercicio da agdo punitiva da CVM, prevista no caput do
art. 1° da Lei n° 9.873/1999°. Sustentam que a conduta reputada pela Acusacdo como
irregular se refere, para ambos, a atos praticados na 6172 reunido do Conselho Fiscal,
realizada em 25.2.2011, e eles somente tiveram ciéncia da tramitagéo, nesta Autarquia,
de processo administrativo sobre o assunto quando receberam, respectivamente, 0s
Oficios CVM/SEP/GEA-5 n® 213/2016 e 217/2016, em 20.9.2016 e 21.9.2016, por
meio dos quais lhes foram solicitados esclarecimentos, nos termos do art. 11 da
Deliberacdo CVM n° 538/2008, vigente a época.

8. Segundo defendem, amparados em doutrina e jurisprudéncia® que citam, o
prazo prescricional ordindrio ndo se interromperia com 0s aos unilaterais de
investigacdo ou demais providéncias internas adotadas pela CVM anteriormente ao
recebimento, por eles, dos mencionados oficios, por ndo configurar, qualquer desses
atos, um “ato inequivoco, que importe apuracao do fato” , capitulado no inciso Il do art.
2° da Lei n° 9.873/1999",

9. N&o assiste razéo, porém, aos acusados.

10. O art. 1° da Lel n° 9.873/1999 estabelece prazo de cinco anos para que a
administracgo publica investigue fatos irregulares eventualmente ocorridos dentro de
sua esfera de jurisdicdo e, caso presentes elementos suficientes de autoria e
materialidade, formule a acusagéo.

11. Entre outras hipoteses, esse prazo prescricional se interrompe pela
notificagdo do acusado, quando se instaura 0 competente processo administrativo, e por
atos inequivocos de apuracdo dos fatos, nos termos dosincisos| e ll do art. 2°, daLei n°
9.873/1999, respectivamente.

2 Art. 1° Prescreve em cinco anos a agdo punitiva da Administragéo Piblica Federal, direta e indireta, no
exercicio do poder de policia, objetivando apurar infracdo a legislagdo em vigor, contados da data da
prética do ato ou, no caso de infragdo permanente ou continuada, do dia em que tiver cessado.

8 TRF-1 - 6 Turma — AMS 69693120124013400 DF 0006969-31.2012.4.01.3400, Relator
Desembargador Federal Jirair Aram Meguerian. j. 28.10.2013, p. 8.11.2013.

* Art. 2° - Interrompe-se a prescricdo da agdo punitiva: | — pela notificagdo ou citaggo do indiciado ou
acusado, inclusive por meio de edital; |1 - por qualquer ato inequivoco, que importe apuracéo do fato; I11 -
pela decisdo condenatdria recorrivel; 1V — por qualquer ato inequivoco que importe em manifestacéo
expressa de tentativa de solucdo conciliatdria no &mbito interno da administracéo publica federal.
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12. Conforme j& me manifestel em outras ocasides’, é pacifico neste Colegiado®
o entendimento de que o “ ato inequivoco” referenciado no segundo inciso se da por
gualquer ato praticado pela Administracdo Publica com o objetivo de apurar ou
esclarecer o fato supostamente irregular, como bem expressado pelo Diretor Luiz
Antdnio Sampaio Campos, no julgamento do PAS CVM n° 22/1994, em 15.4.2004:

“Merece especial atencdo, no meu sentir, a hipétese constante do
inciso 11, do art. 2°, acima mencionado, que faz referéncia a ‘ qua quer
ato inequivoco que importe na apuracdo do fato' como causa apta a
ensgar ainterrupcdo do prazo prescricional. Nesse sentido, parece-me
gue qualquer ato praticado pela administracdo publica, quando tenha
por finalidade a apuracdo ou o esclarecimento do fato, objeto da acdo
punitiva, insere-se na hipotese prevista no inciso I, do art. 2°, da Le
n.° 9.873/99, desde que sgjainequivoco. Dentre esses fatos, por certo
se enquadram as diligéncias, a oitiva de pessoas, inclusive como
testemunhas, indiciados ou informantes, a troca, ou a solicitacéo
de informagBes a outros 6rgéos ou a Bolsa de Valores, e tudo o
mais que leve a apurar um fato, um ato ilicito e buscar os seus
responsaveis.” [grifou-se]

13. No mesmo sentido, é o excerto abaixo da decisdo proferida pela MM. Juiza
da 142 Vara Federal do Rio de Janeiro® ao indeferir pedido de antecipacéo de tutela que
buscava suspender processo sancionador instaurado pela CVM:

“O citado art. 29, |1, daLei n°9.873/99 estabelece que se interrompe a
prescricdo ‘por qualquer ato inequivoco, que importe apuragcdo do
fato’, ndo se exigindo o conhecimento pessoal da parte investigada. A
mencao ao pronome indefinido ‘qualquer’ denota a intencdo do
legidador em incluir como causa interruptiva da prescricdo os
atos, indiscriminadamente, destinados a apuracdo dos fatos
supostamente irregulares, independente da ciéncia do inter essado.
Se o legidador quisesse condicionar a interrupgdo do prazo
prescriciona a prévia comunicacdo ao interessado da prética de um
ato de investigag8o, teria estabelecido redagdo semelhante a do inciso
‘. [grifou-se]

14. Deste modo, qualquer ato administrativo documentado que impulsione o
processo administrativo de investigacdo, inclusive na etapa investigativa, prévia,
portanto, a instauracdo do processo sancionador, € apto a interromper O prazo
prescricional de cinco anos dado pelo art. 1° da Lel n° 9.873/1999, ndo se exigindo a

® V., de minha relatoria, PAS CVM n° 01/2011, j. 27.2.2018; PAS CVM r° 18/2013, j. 8.5.2018, PAS
CVM n° RJ2014/2426, j. 12.7.2018, PAS CVM n° 07/2013, j. 8.10.2019 e PAS CVM n° 16/2010, j.
26.12.20109.

V. PAS CVM n° 22/1994, Diretor-Relator Luiz Antonio de Sampaio Campos, j. 15.4.2004; PAS CVM
n® RJ2005/6924, Diretor-Relator Marcelo Fernandez Trindade, j. 31.10.2006; PAS CVM n° RJ2015/5002,
Diretor-Relator Roberto Tadeu Antunes Fernandes, j. 15.3.2016.
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ciéncia da prética desse ato pelo acusado nem a instauracdo prévia de inquérito
administrativo’.

15. Dito isso, 0 que se verifica é que os autos contém diversos atos praticados
pela SEP, areatécnicada CVM que apurou os fatos e procedeu as acusagdes, capazes de
interromper a prescricdo ordindria em relagdo aos atos praticados pelos Acusados na
6172 reunido do Conselho FHscal, de 25.22011. Nessa linha, os
Oficios/CVM/SEP/GEA-5 n° 17/2015, de 2.2.2015 (Doc. SEI 0301886, pp. 256- 258);
n° 157/2015, de 29.6.2015 (Doc. SEI 0301886, pp. 2-10); e n® 10/2016 e 11/2016, de
21.1.2016 (Doc. SEI 0301802, pp. 75-81), encaminhados para a Petrobras, solicitando
esclarecimentos sobre os procedimentos de impairment adotados pela Companhia nos
exercicios de 2010 a 2014.

16. Todos esses atos, devidamente documentados nos autos, enquadram-se,
portanto, na definicdo de “ ato inequivoco, que importe apuracdo” e interrompem o
prazo prescriciona de cinco anos. Por esta razdo, afasto a preliminar de prescricdo
guinquenal arguida por Marcus Aucélio e Tulio Zamin.

1.2. INEPCIA DA ACUSACAO, NAO INDIVIDUALIZACAO DAS CONDUTAS,
INEXIGIBILIDADE DE CONDUTA DIVERSA E ILEGITIMIDADE PASSIVA

17. Vérios dos acusados® alegam que o termo de acusacdo ndo demonstrou a sua
participacdo na elaboracdo das demonstragfes financeiras ou comprovou alguma falha
em seus deveres de fiscalizacdo. Segundo afirmam, ndo constaria da peca acusatéria a
necesséria individualizacdo de suas condutas nem a demonstracdo de quaquer omissao
intencional por parte deles sobre as supostas irregularidades.

18. Apontam que a propria PFE, ao apreciar a primeira versdo do termo de
acusacao (Doc. SEI 0303088), concluiu que Ihe faltava fundamentagdo para imputar o
descumprimento do dever de diligéncia avinte e cinco dos quarenta acusados.

19. Aduzem, portanto, que a SEP teria concluido por sua responsabilidade
solidéria e objetiva, esta Ultima inadmissivel no direito disciplinar brasileiro, conforme
doutrina e jurisprudéncia que colacionam® % €12,

"V. PAS CVM r° RJ2005/6924, Diretor-Relator Marcelo Fernandez Trindade, j. 31.10.2006; PAS CVM
n° 06/2012, Diretor-Relator Gustavo Borba, j. 20.8.2018.

8 Apresentaram alegacdo nesse sentido os acusados José Gabrielli, Jorge Zelada, Paulo Roberto Costa,
Graca Foster, Guilherme Estrella, José Formigli, José Alcides, José Figueiredo, José Cosenza, Aldemir
Bendine, Ivan Monteiro, Jodo Elek, Hugo Repsold, Roberto Moro, Jorge Ramos, Solange Guedes, Nelson
Rocha, Marcus Aucélio, Tulio Zamin, Reginaldo Ferreira e Walter Albertoni.

° PAS CVM nP 03/2004, Voto da Presidente Maria Helena Santana, j. 23.5.2007; PAS CVM n° 03/1997,
Voto do Diretor Marcelo Fernandez Trindade, j. 9.9.2004, PAS CVM 28/2003, Diretor Relator Wladimir
Castelo Branco Castro, j. 24.10.2006.
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20. Em gue pesem os argumentos, eles ndo merecem prosperar.
21. De fato, ao examinar a primeira versdo da peca acusatéria, nos termos do

art. 9° da Deliberacdio CVM n° 538/2008", a PFE manifestou entendimento no sentido
de que, no tocante a acusacdo de descumprimento do dever de diligéncia imputada a
vinte e cinco acusados, far-se-ia necessdrio um aprofundamento da descricdo das
condutas, notadamente por se tratarem de condutas omissivas.

22. Ocorre que, em vista desse entendimento, a SEP aprofundou sua
argumentacdo, nos termos sugeridos pela PFE, reestruturou o termo de acusacéo a partir
de seu item 421 e acrescentou mais vinte e um itens (Doc. SEI 0351876), nos quais
descreve e aponta, com maiores detalhes, as reunides da Diretoria, do Conselho de
Administracdo e do Conselho Fiscal em que cada acusado teria praticado as supostas
condutas omissivas quanto as quais foi formulada acusacéo.

23. Dessa forma, o termo de acusagdo, até seu item 397, relata as razdes por que
entende que o CPC 01 (R1) foi descumprido pela Petrobras entre os exercicios sociais
de 2010 e 2014, bem como o fato de que, em funcdo desses descumprimentos, as
demonstracdes financeiras anuais dagueles exercicios néo refletiram adequadamente a
situacdo financeira e patrimonial da Companhia.

24, A seguir, nos itens 398 e seguintes, o termo identifica os administradores e
conselheiros fiscais que a SEP considera terem sido responsaveis pela elaboracdo e/ou
revisao daguelas demonstracdes financeiras e cujas condutas, comissivas ou omissivas,
no seu entendimento, deram azo aos descumprimentos apontados.

25. Concluo, portanto, que o termo de acusacdo se desincumbiu de caracterizar
as possiveis infragcBes que alega terem ocorrido e identificar os autores a quem as
atribui, tendo individualizado devidamente a conduta dos acusados. Estéo presentes na
peca acusatdria todos os elementos necessarios a compreensdo dos ilicitos imputados
aos acusados e, por conseguinte, ao exercicio do seu direito de defesa, ndo havendo que
se falar, também, em inépcia da acusacéo.

19 Recurso CRSFN 12.052, Conselheiro Relator Arnaldo Penteado Laudisio, j. 25.9.2013.

" TRF-4 — 32 Turma - Apelaggo/Reexame Necessério n® 0006439-74. 2007.404. 7100/RS; TRF-4 — 42
Turma - Agravo em Agravo de Instrumento n° 0025758-80.2010.404.0000/RS - Relatora Marga Inge
Barth Tessler, j. 23.3.2011.

12 HC n° 80.549/SP, Relator: Min Nelson Jobim; j. 20.3.2001; Orgéo Julgador: Segunda Turma.

13 Art. 9° Antes da intimaggo dos acusados para apresentacso de defesa, a PFE emitira parecer sobre o
termo de acusagdo, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data do termo de acusacdo, com 0 seguinte

escopo: | — andlise objetiva da observancia dos requisitos do art. 6° 1| — exame do cumprimento do art.
11; e 1l — exame da adequacdo do rito adotado para 0 processo administrativo sancionador. Parégrafo

Unico. A Superintendéncia que tiver oferecido o termo de acusagdo podera, considerando o parecer da
PFE, arquivar o processo.
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26. Em relacdo a preliminar de ilegitimidade passiva arguida por Paulo Roberto
Costa, com a alegacdo de que nunca teria participado do acompanhamento dos testes de
impairment e de seu reflexo nas demonstracdes financeiras, e a de inexigibilidade de
conduta diversa arguida por Jorge Zelada, com a aegacdo de que os documentos
relacionados ao impairment de refinarias gozavam de presuncdo de veracidade e
legitimidade, entendo tratarem-se de questdes de mérito, relativas a apuracdo da
responsabilidade pelo eventual descumprimento do CPC 01 (R1), cujo deslinde ndo
deve se dar em sede preliminar.

27. Portanto, pelos motivos expostos, afasto as preliminares de inépcia da
acusacdo, ndo individualizagdo das condutas, inexigibilidade de conduta diversa e
ilegitimidade passiva.

11.3. EXONERACAO PELA APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

28. Fabio Barbosa alega que, na medida em que as demonstracdes financeiras
de 31.12.2010 foram aprovadas sem ressalvas pela assembleia geral ordindria da
Companhia realizada em 28.4.2011, restaria verificada a exoneracdo de suas
responsabilidades como administrador, nos termos do art. 134, §3°“ da Lei n°
6.404/1976.

29. Seu argumento, no entanto, € improcedente.

30. O regime de responsabilidade civil da Lel n°® 6.404/1976 ndo se confunde
com regime administrativo disciplinar da Lei n° 6.385/1976 e tampouco, diga-se, com a
apuracdo de eventuais responsabilidades criminais, salvo expressa disposicdo em
contrério™, de forma que o descumprimento ou a “quitacdo” possuem requisitos e
ensejam consequéncias diversos'®. Assim, a aprovac&o das contas poderd importar em
quitacdo da companhia em favor do administrador, sendo, todavia, inoperante em
relacdo a sua responsabilidade administrativa perante o 6rgéo regulador.

14 Art. 134. (..) §3° A aprovagdo, sem reserva, das demonstracdes financeiras e das contas, exonera de
responsabilidade os administradores e fiscais, salvo erro, dolo, fraude ou simulacéo.

15 A rigor, aLei n° 6.404/1976 é notadamente explicita ao preservar as repercusses criminais de condutas
descritas em seus artigos (vide Art. 8°, 86°, art. 13, art. 107, §1° e art. 201, §1°).

16 Nesse sentido, ressalta Luiz Antonio Sampaio Campos que “0 sistema de responsabilidade da LSA
resulta apenas a responsabilidade no plano civil. N&o &, todavia, a Unica responsabilidade a que podem
estar sujeitos os administradores. Estes poder&o, ainda, conforme o caso, sujeitar-se a responsabilidade
criminais e administrativas, em que 0s conceitos ndo Sd0 necessariamente iguais aos previstos para a
responsabilidade civil, especialmente no tocante ao regime da formacdo de culpa, entre outros’.
CAMPQOS, Luiz Antonio Sampaio. “Deveres e responsabilidades dos administradores’. In: LAMY
FILHO, Alfredo; BULHOES PEDEREIRA, José Luiz (Org.). Direito das Companhias. 2. ed. Rio de
Janeiro: Forense, 2017, p. 1.203.
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3L Como bem pontuou o Diretor Gustavo Gonzalez em seu voto'’ no
julgamento do PAS CVM n° RJ2016/7961, de 30 de janeiro de 2020:

O poder disciplinar da CVM ndo se confunde com o regime de
responsabilidades da Lei Societ&ria. A toda evidéncia, a assembleia
gera ndo pode dispor da pretensdo punitivada CVM. O artigo 9°, VI,
da Le n° 6.385/1976 deixa claro que eventuais pretensdes
indenizat6rias da companhia ou de seus acionistas ndo se confundem
com a pretensdo punitiva da CVM, quando prevé que “[a] Comissao
de Vaores Mobilidrios (...) poderd (...) aplicar aps autores das
infracBes indicadas no inciso anterior as penalidades previstas no
artigo 11, sem prejuizo da responsabilidade civil ou penal” (grifos

no original)
1.4. ACORDO DE COLABORACAO PREMIADA
32. Paulo Roberto Costa declara que a 5* Camara de Coordenacéo e Revisdo do

Ministério Publico Federal (“5* CCR-MPF’), em sua 8522 reunido, de 5.2.2015, teria
homologado, no campo da improbidade administrativa, o Acordo de Colaboracéo
Premiada que firmou com o Ministério Publico Federal envolvendo os fatos

investigados na Operac&o "Lava Jato"*®.

33. De fato, consta da ata da referida reunido o recebimento de oficio
encaminhado por Procurador da Republica para anadise e homologacdo de acordos
firmados no ambito da Operacdo "Lava Jato", embora a ata ndo traga as partes
envolvidas em tais acordos™. A ata registra“ que as disposicdes da nova Lei 12.846, de
2013, compdem um microssistema sancionatério estabelecendo o acordo de leniéncia
como ferramenta de solucéo extrajudicial no campo da responsabilizacdo de indole
civil, nalinha do que ja prevé a Lei 12.850, de agosto de 2013, na esfera penal” , e que,
em funcdo disso, a Cémara resolveu homologar, no campo da improbidade
administrativa, os acordos encaminhados por meio do mencionado oficio.

34. Em vista disso, Paulo Roberto Costa aduz que seria incabivel qualquer
pleito contra ele no presente PAS, pois as imputacdes a que responde — artigos 153, 176
e 177, 83°, da Lei n° 6.404/1976, e artigos 14 e 26, |, da Instrucdo CVM n° 480/2009 —
estariam inseridas no &mbito daimprobidade administrativa.

1 Acessivel em: http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/noticias/anexos/2020/20200130
PAS CVM_RJ2016 7961 voto diretor gustavo gonzalez.pdf

18 O Acordo de Colaboragdo Premiada foi firmado por Paulo Roberto Costa na qualidade de réu na Acéo
Penal n° 5026212-82.2014.404.7000.

19

Acessivel em: http://www.mpf.mp.br/atuacao-tematical/ccrb/coordenacao/sessoes
coordenacao/atas/atas-de-coordenacao-2015/ata-de-sessao-ordinaria-no-852. pdf
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35. N&o procede, no entanto, a argumentacéo do acusado.
36. Sobre esse ponto, destaco inicialmente o voto da Procuradora Moénica

Nicida Garcia, exarado em 1.9.2016%, ao apreciar, na propria 5* CCR-MPF, o Acordo
de Leniéncia envolvendo ilicitos na contratacdo de navios-sonda para a Petrobras. A
procuradora, citando a decisdo tomada na supramencionada 8522 reunido da Camara,
reconheceu em seu voto que o MPF vinha admitindo a celebragcdo de acordos que
envolviam a atenuacdo ou mesmo a ndo aplicacdo das sangdes previstas na Lei n°
8.429/1992, conhecidacomo Lel dalmprobidade Administrativa.

37. Nos termos do mencionado voto, “[n]éo faria, mesmo, sentido que o
Ministério Publico, titular da acdo penal e da acéo de improbidade, pudesse celebrar
acordos em uma seara e ndo emoutra.”

38. Acrescento, nesse aspecto, que, em vista da necessidade de ndo
comprometer a efetividade dos acordos de colaboragédo ali apreciados, a 52 CCR-MPF,
em sua decisdo 5.2.2015, delimitou os termos pelos quais a homologagéo aprovada
naguela data passaria a repercutir seus efeitos no ambito da improbidade administrativa:

“a) formulagdo de pedidos declaratérios de sujeicdo das condutas
praticadas as hip6teses normativas da Lei n° 8429/92; b) abstencdo de
pleito judiciad no tocante as sangBes previstas no art. 12 do citado
diploma legal, considerando as cominagbes e as consequéncias na
esfera penal, decorrentes dos acordos de colaboracéo premiada e das
acles penais propostas; ¢) em caso de quebra do acordo firmado, o
MPF pleiteara a aplicacéo das sancbes correspondentes aos atos de
improbidade praticados.”

39. A par da expressa previsdo no acordo de que a colaboracdo premiada
produziria efeitos inclusive sobre a propositura pelo MPF de acdo de improbidade
administrativa relativa aos fatos descritos na transacdo, ndo € possivel extrair dessa
constatacdo qualquer repercussdo quanto ao tramite do presente processo
administrativo. Primeiro porgue o acordo de delacéo premiada ndo foi celebrado com a
Comissdo de Vaores Mobiliario, mas com o Ministério Publico Federal, que
estabeleceu restrigdes a sua propria competéncia legal para o gjuizamento de agles de
natureza criminal ou civil, ndo havendo qualquer decisdo que expressamente alcance ou
restrinja o dever desta Comisséo de investigar e punir em sede administrativa as
infraces de que tiver conhecimento no ambito do mercado de valores mobiliarios.

40. Os efeitos da colaboracdo premiada devem respeitar as balizas do acordo
homologado em juizo. No caso vertente, além desta autarquia ndo ter sido alcancada
pelos efeitos da transacéo, verifica-se que uma eventual condenagao pelas infracdes de

20 Acessivel em http://www.mpf.mp.br/pgr/documentos/acordo_leniencia_smb.pdf
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gue é acusado — artigos 153, 176 e 177, 83°, da Lei n° 6.404/1976, e artigos 14 e 26, |,
da Instrucdo CVM n° 480/2009 —, ndo tem qualquer repercussdo pena, ndo configura
improbidade administrativa por parte de Paulo Roberto Costa e sequer acarreta
comunicagdo obrigatoriaao Ministério Publico.

41. Além disso, no caso concreto, a conduta imputada a Paulo Roberto Costa
refere-se a eventual falta de diligéncia e cuidado no desempenho de suas atribuices de
administrador da Petrobras, no tocante ao cumprimento de norma contébil relativa a
avaliacdo periodica do valor recuperavel de ativos, o que teria levado a que
determinadas demonstracOes financeiras ndo espelhassem corretamente a Situacdo
patrimonial da Companhia. N&o se verifica, e sequer foi sustentado pelo acusado, que
ele tenha reconhecido a procedéncia dessa acusacao ou tenha produzido provas em seu
desfavor, nesse particular, no ambito da delacéo premiada.

42. De tudo o exposto, concluo que a decisdo da 5 CCR-MPF, em sua 8522
reuni&o, no que tange ao Acordo de Colaboragdo Premiada firmado pelo acusado com o
Ministério Publico Federal, ndo atinge as infragdes administrativas aqui apuradas e ndo
elide a competéncia legal da CVM para impor a ele, nos termos do art. 11** da Lei n°
6.385/1976, sangdes contra a eventual infracdo aos artigos 153, 176 e 177, 83°, daLel n°
6.404/1976, e artigos 14 e 26, |, da Instru¢do CVM n° 480/2009.

43. Rejeito, portanto, a preliminar arguida.
. DESCUMPRIMENTOSDO CPC 01 (R1)

44, A discussdo de mérito travada nos autos versa, basicamente, sobre o
cumprimento ou ndo dos requerimentos do CPC 01 (R1) nos testes de recuperabilidade
— ou testes de impairment — de ativos de refino da Petrobras, realizados para as
demonstractes financeiras dos exercicios sociais de 2010 a 2014, e a apuracdo das
responsabilidades por eventuais infragbes a Lei n° 6.404/1976 e a Instrucdo CVM n°
480/2009, em virtude de algum descumprimento do pronunciamento técnico.

45, O objetivo do CPC 01 (R1), explicitado em seu item 1%, é estabelecer
procedimentos a serem seguidos pelas entidades a fim de assegurar que seus ativos

2L A Comiss3o de Valores Mobiliarios podera impor aos infratores das normas desta Lei, da Lei n° 6.404,
de 15 de dezembro de 1976 (Lei de Sociedades por Acdes), de suas resolucdes e de outras normas legais
cujo cumprimento Ihe caiba fiscalizar as seguintes penalidades, isoladas ou cumulativamente: (...).

2 CPC 01 (R1). Item 1. O objetivo deste Pronunciamento Técnico é estabelecer procedimentos que a
entidade deve aplicar para assegurar que seus ativos estejam registrados contabilmente por valor que ndo
exceda seus valores de recuperacdo. Um ativo esta registrado contabilmente por valor que excede seu
valor de recuperagdo se 0 seu valor contabil exceder o montante a ser recuperado pelo uso ou pela venda
do ativo. Se esse for 0 caso, 0 ativo € caracterizado como sujeito ao reconhecimento de perdas, e o
Pronunciamento Técnico requer que a entidade reconheca um ajuste para perdas por desvalorizagéo. O
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estggam registrados contabilmente por valores que ndo excedam os valores de
recuperacdo. A norma contabil foi editada, assm, em linha com o disposto no artigo
183, §3°, |, da Lei n° 6.404/1976%, pelo qua as companhias abertas devem
periodicamente verificar a capacidade de recuperacdo dos valores registrados no
imobilizado e no intangivel, e reconhecer contabilmente as eventuais perdas de valor
identificadas.

46. A doutrina contébil esclarece essa exigéncia®”:

“O principio que orienta essa prética € o de que nenhum ativo pode
estar reconhecido no balango por valor que ndo seja recuperavel, sgja
por meio do fluxo de caixa proporcionado pea venda ou por meio do
fluxo de caixa decorrente do seu emprego nas atividades da entidade™.

(..)
Portanto, periodicamente as entidades devem avdiar a
recuperabilidade dos valores registrados no ativo imobilizado, o que
na prética implica que o valor contébil desses ativos sgja limitado a
seu valor econémico.”
47. No entanto, com excecdo dos ativos intangiveis e do &agio pago por
expectativa de rentabilidade futura (goodwill), que anualmente devem ser testados para
impairment, o CPC 01 (R1) somente exige que as companhias abertas testem os ativos
imobilizados caso existam indicacdes de reducdo de seu valor recuperavel.

48. Os ativos cujos testes de recuperabilidade sdo objeto de escrutinio nos autos
integram o segmento de negdcios de abastecimento da Petrobras, subérea de refino, e
sdo as refinarias RNEST, sediada no estado de Pernambuco, e Comperj, sediada no
estado do Rio de Janeiro. Por sua natureza, 0os seus valores recuperaveis ndo eram
apurados pelo valor de venda e sim pelo de uso, obtido pelo valor presente dos fluxos de
caixa futuros esperados.

Pronunciamento Técnico também especifica quando a entidade deve reverter um ajuste para perdas por
desvalorizacdo e estabelece as divulgaces requeridas.

23 Art. 183. No balanco, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os seguintes critérios: (...) § 3° A
companhia devera efetuar, periodicamente, andlise sobre a recuperacdo dos valores registrados no
imobilizado e no intangivel, a fim de que sgjam: | — registradas as perdas de valor do capital aplicado
quando houver deciséo de interromper os empreendimentos ou atividades a que se destinavam ou quando
comprovado que ndo poderdo produzir resultados suficientes para recuperagdo desse valor; ou Il —
revisados e gjustados os critérios utilizados para determinagdo da vida Util econdmica estimada e para
célculo da depreciacdo, exaustdo e amortizacdo. (Redacdo dada pelaLei n° 11.941, de 2009)

> MARTINS, Eliseu et. al. Manual de Contabilidade Societéria — 2. ed. — Sdo Paulo: Atlas, 2013. pp.
288-289.

%5 Nos testes de impairment agui tratados, os valores recuperaveis dos ativos, por sua natureza - refinarias
de petroleo -, foram calculados por seus valores em uso, estimados pelos fluxos de caixa esperados com a
sua operacao, ndo se aplicando o calculo pelos valores de venda, também previsto no CPC 01 (01).
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49, Para a RNEST, sdo contestados os procedimentos de avaliacdo de
impairment realizados nos exercicios de 2010 a 2014 e, para 0 Comperj, os realizados
nos exercicios de 2011 a 2013.

50. Além disso, a SEP também concluiu ter havido o descumprimento do CPC
01 (R1), no teste de recuperabilidade realizado em 31.12.2012 para o conjunto de ativos
de refino agregado pela Companhia em uma unidade geradora de caixa, a UGC
Abastecimento, na qual foram incluidas em 2011 e 2012, respectivamente, 0 Comperj e
aRNEST.

51. Trata-se, portanto, no presente caso, em Ultima insténcia, de verificar se, no
tocante a esses ativos, as demonstracOes financeiras da Petrobras de 2010 a 2014
exprimiram com clareza a sua situacdo patrimonial, conforme exigido pelo caput do art.
176 da Lel n° 6.404/1976.

52. Analisarei, primeiramente, as acusagOes de descumprimento do CPC 01
(R1) no exercicio de 2010, em que a RNEST ndo foi testada para impairment, e em
seguida as acusacOes referentes a 2011, em que ela foi testada de forma isolada e o
Comperj testado junto ao restante do parque de refino.

53. Na sequéncia, tratarei, de forma conjunta, das acusacOes relativas ao
Comperj, em 2012 e 2013, e a RNEST em 2012, 2013 e 2014, exercicios em que ambas
foram testadas na UGC Abastecimento.

54, Por fim, abordarel a acusacdo especifica sobre o teste de impairment
realizado para UGC Abastecimento no exercicio de 2012.

1.1. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 31.12.2010
[1.1.1. RNEST
55. Contextualizando brevemente, a RNEST surgiu como projeto conjunto da

Petrobras e da companhia de petrdleo venezuelana PDV SA, tendo sido anunciada como
uma entre cinco iniciativas que iriam compor um marco no relacionamento entre as
duas companhias, conforme Comunicado ao Mercado datado de 29.9.2005%°.

56. O comunicado registrou que o investimento projetado era de US$2,5 bilhdes
e se tratava do primeiro projeto de refinaria aprovado pela diretoria da Petrobras desde a
conclusdo da Revap, em 1979. A escolha da area do Suape, em Pernambuco, teria

% As outras quatro iniciativas anunciadas naguela data envolviam a exploracdo conjunta de campos de
gas natura naregido do Caribe, a quantificacdo e certificacdo de duas reservas petroliferas na Venezuela,
com vistas a exploracdo conjunta, e a adequacdo das operacfes de subsidiaria da Petrobras atuante na
Venezuela anova legislacdo local.
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envolvido a participacdo de 100 pessoas, entre consultores e técnicos das duas
companhias.

57. Também foi anunciado que os investimentos relacionados a refinaria foram
contemplados no plano de negdcios da Companhia para o periodo 2006-2010 e
inseriam-se na estratégia de liderar o mercado de petrdleo, gas natural e derivados na
América Latina.

58. Em 23.1.2007, a Companhia divulgou Comunicado a0 Mercado com
informacdes sobre os “Principais Projetos da Petrobras no Plano de Aceleracdo do
Crescimento (PAC)”, anunciado pelo Governo Federal naquela data, entre os quais
constava a Refinaria Abreu e Lima, com previsdo de investimentos totais de R$10
bilhdes (Doc. SEI 0302938, pp. 195-199).

59. Posteriormente, em 14.12.2007, outro comunicado anunciou que a
Companhia e a PDV SA decidiram constituir uma empresa no Brasil para a construcéo e
operacdo da refinaria. Em 26.3.2008, foi anunciada a assinatura por ambas de um
contrato de associacdo na Refinaria Abreu e Lima, com previsdo de participacdo no
capital social de 60% da Petrobras e 40% da PDV SA, investimento de US$4,05 hilhdes
e capacidade de processamento de 200 mil barris de petréleo por dia, 50% do Brasil e
50% da Venezuela

60. Por fim, em 30.10.2009, outro Comunicado ao Mercado informou que a
Petrobras e a PDV SA haviam concluido as negociacfes para a constituicdo da empresa
queiriaconstruir e operar a Refinaria Abreu e Lima®’.

61. Porém, apesar de todas essas tratativas, a PDVSA n&o integralizou a sua
participacdo na sociedade constituida para operar a refinaria, RNEST S.A., e 0 projeto
foi desenvolvido somente pela Petrobras. A autorizac8o para inicio da execucdo das
obras foi concedida pela Diretoria da Petrobras em 25.11.2009, no documento interno
DIP 327/2009%% 2,

62. O documento relacionava entre as motivagoes para a execucéo do projeto,
entre outras, 0 seu carater estratégico, associado ao interesse de integracdo energética
entre Brasil e Venezuela, abrindo caminho para futuras linhas de integracdo mais
abrangentes entre os dois paises, bem como o seu cunho social, de promocéo do
desenvolvimento do Nordeste, por meio do fortalecimento da indistria e de relevante
geracao de empregos.

% Todos esses comunicados estao as pp. 183-206 do Doc. SEI 0302938,
%8 Doc. SEI 0301885, pp. 251-257.

% Poucos dias depois, em 2.12.2009, a Petrobras divulgou a0 mercado a assinatura de cinco contratos
com consorcios de empreiteiras, no valor total de R$8,9 bilhdes, destinados a construgdo da Refinaria
Abreu e Lima (Doc. SEI 0302938, p. 207).

Processo Administrativo Sancionador CVM SP2017/0294 — Voto — Pagina 14 de 69



Ty

COMISSAO DE VALORESMOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
WWW.cvm.gov.br

63. A andlise da atratividade do projeto foi feita considerando o arranjo
societério ja mencionado, em que haveria a participacdo de 60% da Petrobras e 40% da
PDV SA, acordo este que estaria em fase final de negociacéo entre os governos do Brasil
e da Venezuela, com previsdo de conclusdo até dezembro de 2009.

64. Anteriormente & supracitada aprovacdo da execucdo do projeto, o DIP
212/2009*, de 3.9.2009, previu para o projeto, no cendrio de Referéncia, um VPL
negativo em US$3,067 bilhdes, com uma taxa minima de atratividade de 10,3%. Este
resultado motivou a inclusdo de novas condicbes e a ateracdo de determinadas
premissas, consignadas no supracitado DIP 327/2009, que elevaram o VPL para um
valor positivo de US$0,076 bilhdo e permitiu que o projeto tivesse a sua execucao
aprovada em 25.11.2009.

65. O aumento do VPL foi causado, principalmente, pela reducéo da taxa de
atratividade para 9,6% aa. (US$1,169 bilhdo) e pela consideracdo de possiveis
desoneragdes fiscais (US$1,251 bilh&o) e do valor de mercado que seria perdido para
terceiros, em caso de ndo construcdo do empreendimento (US$0,722 bilhdo). Além
disso, também foi incluida a perpetuidade nos fluxos de caixa futuros e aumentado o
Fator de Utilizag&o da refinaria para 96%.

66. Iniciada a construcdo do empreendimento, também ndo houve qualquer
aporte da PDVSA até a apresentacdo das demonstracdes financeiras relativas ao
exercicio social findo em 31.12.2010, ocasido em que a Petrobras detinha 99,99% do
capital socid da RNEST SA.*. Nessa data, a controlada registrava na conta
Imobilizado, subconta Ativos em Construcdo, aproximadamente R$4,4 bilhdes, e seria
esse 0 valor a ser confrontado com o que fosse obtido em uma eventual avaliacéo do
valor recuperavel do ativo.

67. Porém, como ja mencionado, o teste ndo é obrigatério para ativos
imobilizados, para os quais 0 CPC 01(R1), em seu item 9%, determina que as
companhias avaliem ao fim do exercicio se h4d alguma indicagcdo de sua desval orizagéo
€, somente em caso positivo, estimem o seu valor recuperavel.

% Doc. SEI 0301885, pp. 241-248.

31 Observe-se que Paulo Roberto Costa, no depoimento que deu em juizo na qualidade de réu na ja
mencionada Ac¢do Penal n° 5026212-82.2014.404.7000, ao ser inquirido a respeito de sua participagdo na
administragdo da RNEST SA., da qual era presidente do Conselho de Administracdo, respondeu que a
sociedade foi criada apenas pela expectativa de receber a PDVSA como sdcia no empreendimento, mas
gue, na medida em que isso ndo se concretizava, todas as decisdes relativas a ela eram tomadas pela
Diretoria da Petrobrés, possuindo a existéncia da RNEST S.A., bem como sua administragdo, mero
caréter formal (Doc. SEI 0301885, p. 226).

% CPC 01 (R1). Item 9. A entidade deve avaliar a0 fim de cada periodo de reporte, se ha alguma
indicagdo de que um ativo possa ter sofrido desval orizag8o. Se houver alguma indicagdo, a entidade deve
estimar o valor recuperavel do ativo.
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68. Com base nessa previsdo, a Companhia informou a SEP que, no exercicio
de 2010, o teste de impairment da RNEST n&o foi realizado porque, a época, entendeu-
se que ndo existiam indicativos de perda em seu valor recuperavel .

69. Contudo, o CPC 01 (R1) relaciona em seu item 129> como possivel
indicagdo de desvalorizagdo de um ativo, a existéncia de evidéncias provenientes de
relatérios internos. Dessa forma, contrariamente ao posicionamento da Petrobras, a
Acusacdo entende que informagdes extraidas de documentos internos da Companhia,
em especia do DIP 327/2009, seriam “ indicios de perda do valor entéo ativado” e que,
por consequéncia, o teste de impairment da refinaria deveria ter sido realizado em
31.12.2010.

70. Os supostos indicios eram (i) a auséncia de aportes de recursos no
empreendimento pela PDVSA; (ii) 0 aumento dos custos orgados para a sua execucéao,
dos US$4,05 hilhSes, anunciados a0 mercado em 26.3.2008, para 0 montante de
US$13,362 bilhdes, previsto no DIP 327/2009, em 25.11.2009; e (iii) a ndo obtencdo
das desoneragdes tributarias de US$1,251 hilhdo, utilizadas no cdlculo do VPL que
aprovou a execucao do projeto.

71. A area técnica defende, dessa forma, que, ao deixar de redlizar o teste de
impairment da RNEST em 31.12.2010, a Companhia teria descumprido os itens 9 e 129
do CPC 01 (R1), bem como o item 42, pois o fato de a refinaria estar em construco
em 2010 ndo elidiriaa obrigacdo de se proceder ao teste.

72. No curso da investigacdo a Petrobras manifestou-se nos autos, em resposta
aos pedidos de esclarecimentos da SEP e por meio da Nota Técnica 2016. Embora ndo
tenha sido responsabilizada no termo de acusacdo, a Companhia manifestou-se também
em apoio a defesa dos acusados, com a Nota Técnica 2018, o Parecer Contébil 2018 e
memoriais. Em todas essas manifestaces, defende ter havido o correto cumprimento do
CPC 01 (R1), tanto em de 2010 quanto nos exercicios seguintes.

73. No tocante ao exercicio de 2010, a Companhia e as defesas asseveram que
foi respeitado o disposto no item 9 do pronunciamento e somente se deixou de realizar o

% Resposta aos Oficios/CV M/SEP/GEA-5 n*™ 157/2015, 10/2016 e 11/2016; Nota Técnica 2016.

% CPC 01 (R1). Item 12. Ao avaliar se ha alguma indicagd de que um ativo possa ter sofrido
desvalorizago, a entidade deve considerar, no minimo, as seguintes indicagdes (...) Fontes internas de
informacéo (...) (g) evidéncia disponivel, proveniente de relatorio interno, que indique que o desempenho
econdmico de um ativo é ou serd pior que o esperado; (...).

% CPC 01 (R1). Item 42. Quando o valor contabil de um ativo néo incluir ainda todas as saidas de caixa a
serem incorridas antes de estar pronto para uso ou venda, a previsdo de saidas de fluxos de caixa futuros
deve incluir uma previsdo de qualquer saida de caixa adicional que se espera incorrer antes que o ativo
esteja pronto para uso ou venda. Por exemplo, esse é o caso de edificio em construcdo ou de projeto em
desenvolvimento que ainda ndo foi concluido.
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teste de impairment da RNEST S.A. por ter-se concluido que ndo existiam indicativos
de sua desval orizacao.

74. Um dos argumentos apresentados nesse sentido € o de que a taxa de
atratividade utilizada para se analisar a viabilidade de um investimento n&o se prestaria
ao calculo do valor em uso de ativos para fins de impairment. Para esse teste, 0 CPC 01
(R1) recomendaria uma taxa que incorporasse as condicdoes de mercado existentes na
data do teste e no ambito de atuacéo da entidade, como o CMPC (ou WACC, na sigla
em inglés).

75. Nesse sentido, aega-se que o VPL de US$0,076 bilhdo, calculado para a
RNEST em 25.11.2009 com a utilizacdo de uma taxa de atratividade de 9,6% a.a,, teria
sido atualizado para 31.12.2010 com a utilizacdo do CMPC, estimado em 6,9% a.a. para
arefinaria. Com a alteragdo, o valor em uso do ativo passaria a ser de R$5,4 bilhdes,
superior ao valor contdbil naquela data, R$4,4 bilhdes, mesmo desconsiderando as
premissas de desoneracOes fiscais, perpetuidade e valor do mercado perdido para
terceiros, utilizadas na avaliacdo do investimento.

76. Discutirei a controvérsia sobre as taxas de desconto mais adiante, neste
Voto. Quanto ao argumento apresentado, primeiramente observo que ele ndo veio
acompanhado de qualquer memoria de célculo que comprovasse a atualizagdo do VPL
de aprovacdo do projeto e demonstrasse o resultado atingido para 0 valor em uso, apos a
alteracdo dataxa. Mais do que isso, lembro que a irregularidade apontada pelo termo de
acusacdo € a auséncia de teste de impairment da RNEST em 31.12.2010, quando
determinadas informagdes disponiveis na referida data imporiam a sua realizagdo, nos
termos estabel ecidos pelo CPC 01 (R1).

77. Este suposto descumprimento da norma contabil ndo pode ser elidido pela
realizacdo extemporanea do cdculo do valor em uso da refinaria, que nada mais é do
gue o teste que, a seu tempo, deixou de ser realizado. O que aqui se discute é se 0 valor
recuperavel do ativo deveria, a época, ter sido calculado para fins de comparagdo com o
seu valor contabil, ndo se podendo aceitar a aegacéo de que, embora ele ndo tenha sido
realizado, um calculo feito a posteriori demonstraria a inexisténcia de perdas.

78. Outro argumento de defesa € que a conclusdo pela desnecessidade da
realizacdo do teste de impairment teria sido constatada por meio da atualizacéo dos
dados constantes de estudo de viabilidade econdmico-financeira do empreendimento,
feito pela empresa Ernest & Young (“EY”) em julho de 2009 (Doc. SEI 0301802, pp.
94-173).

79. Esse estudo teria apurado um VPL positivo paraa RNEST em determinados
cenarios, destacando o cenario que usava taxa de retorno de 9,55% a.a., no qua 0s
custos poderiam passar de US$10,9 bilhdes até US$14,2 bilhdes, antes que o VPL se
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tornasse negativo, devido a crédito obtido junto ao BNDES para o empreendimento (p.
153).

80. Alega-se, assim, gque 0 monitoramento das principais variaveis desse estudo
(taxa do ddlar, custo do petrdleo, preco de derivados) ndo teria demonstrado variaces
significativas entre 2009 e 2010 e teria amparado a conclusdo sobre a auséncia de
indicativos de desvalorizac8o da refinaria e a consequente desnecessidade de testé-la
paraimpairment em 31.12.2010.

81. Porém, também aqui ndo ha& provas documentais dos alegados
monitoramento e atualizacdo do estudo da EY. Embora o CPC 01 (R1) n&o exija a
formalizacdo de uma avaliagdo dessa natureza, como o faz para o registro do teste do
valor recuperavel®®, o Manua Financeiro da Petrobras vigente & época determinava em
seu Capitulo 1.3, item 5%, que, no tocante & verificacdo de perda de valor recuperavel
de ativos, ndo tendo sido verificados indicios de desvalorizagcdo de um ativo, caberia a
respectiva area de negocios formalizar o resultado da andlise, justificando a nédo
realizacdo do teste de impairment.

82. N&o consta dos autos, porém, qualquer documento nesse sentido. Logo, a
falta de uma documentacdo minima a suportar a afirmacdo de que o valor em uso do
ativo teria sido monitorado, para se decidir sobre a necessidade do teste de impairment,
faz com que esse argumento ndo possa ser aceito para impugnar os indicios
apresentados pela Acusacéo.

83. Dessa forma, refutadas essas duas alegacOes iniciais, de que o gjuste dataxa
de desconto e o monitoramento do estudo EY teriam demonstrado ndo existir
desvalorizagdo da RNEST em 31.12.2010, cabe analisar os elementos que o termo de
acusacao aponta como indicativos dessa desvalorizacéo e da necessidade de realizacéo
do teste de recuperabilidade.

84. O primeiro deles é o fato de a PDV SA, em 31.12.2010, n&o ter aportado no
empreendimento os recursos que dela se esperavam. Nesse aspecto, entendo assistir
razdo as defesas, no sentido de que a auséncia desse aporte financeiro ndo indicava
reducdo do valor recuperavel da RNEST, por afetar somente a participacao relativa dos
acionistas, sem produzir efeitos sobre o valor presente dos fluxos de caixa futuros
esperados para a refinaria.

% CPC 01 (R1). Item 8. O ativo estd desvalorizado quando seu valor contébil excede seu valor
recuperdvel. Os itens 12 a 14 descrevem algumas indicagbes de que essa perda possa ter ocorrido. Se
gualquer dessas situagtes estiver presente, a entidade deve fazer uma estimativa formal do valor
recuperével. Exceto conforme descrito no item 10, este Pronunciamento Técnico ndo requer que a
entidade faca uma estimativa formal do valor recuperdvel se ndo houver indicacdo de possivel
desvalorizag&o.

3" Doc. SEI 0456758, pp. 138.
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8b5. Embora a Petrobras tenha arcado com todos os custos incorridos no
empreendimento até aguela data e de haver indicativos de que ela teria que arcar
integralmente com os custos vindouros, eles ndo afetavam os fluxos de caixa futuros
esperados com a refinaria, mas, sim, a reparticdo de seus eventuais beneficios ou
prejuizos, que ficariam integralmente com a Petrobras ou seriam divididos com a
potencial socia, caso estaintegralizasse a sua participacao.

86. Entendo, portanto, que a auséncia de integralizacdo pela PDVSA, em
31.12.2010, de sua parcela prevista no investimento na RNEST, ndo configurava causa
apta a obrigar a Companhia a realizar o teste de impairment da refinaria naquela data.

87. Em relacdo ao segundo indicio apontado pela Acusacéo, a elevacdo dos
custos orcados para a construcdo da refinaria entre 2008 e 2009 - US$4,05 bilhdes em
26.3.2008 para US$13,362 bilhdes em 25.112009 -, alguns acusados invocam o estudo
da EY, que concluiu que os custos poderiam passar de US$10,9 bilhdes até US$14,2
bilhdes, antes que o VPL se tornasse negativo, devido ao financiamento do BNDES ao
projeto.

88. Alega-se, também, que o vaor de US$13,362 bilhGes teria sido
contemplado no célculo do VPL do empreendimento em 25.11.2009, de R$0,076
bilh&o, e que, apds 0 mencionado g uste da taxa de desconto, concluiu-se que o valor do
ativo era recuperavel, mesmo quando desconsideradas as outras premissas adotadas
naguele calculo. Ou sgja, tendo os custos or¢ados sido considerados nos fluxos de caixa
futuros esperados para o ativo, que conduziram ao VPL positivo, ndo seriam tais custos,
assim, indicativo da desvalorizagdo da refinaria, a menos que se comprovasse qual quer
elevagdo nessa previsao entre 2009 e 2010, o que a Acusacao néo teria demonstrado.

89. N&o obstantes essas alegacdes, o fato € que o0 estudo da EY e a posterior
andlise procedida pela Companhia, consolidada no DIP 327/2009, foram feitas em 2009
e, como dito antes, ndo ha nos autos comprovacdo de que o primeiro tenha sido
atualizado em 31.12.2010 nem pode ser aceito como argumento o recculo, em sede de
defesa, do VPL de aprovacdo do empreendimento com nova taxa de desconto.

90. Entendo, portanto, que o significativo aumento dos custos orcados para a
construcdo da refinaria, que mais do que triplicaram de 2008 a 2009, era um alerta para
gue a recuperabilidade do investimento devesse ser verificada com cuidado no exercicio
subsequente.

91. Da mesma forma, acompanho a SEP no entendimento de que a ndo
obtenc@o das desoneragles fiscais de US$1,251 bilhdo, previstas na aprovacdo da
execucdo do projeto em 25.11.2009, indicava a possibilidade de que o valor recuperével
do empreendimento pudesse ter sofrido perdas em 31.12.2010.
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92. As desoneracOes foram objeto de proposicdo aprovada pela Diretoria da
Companhia juntamente com o DIP 327/2009, determinando ao Tributario e ao
Abastecimento que reforcassem sua atuacdo junto ao Ministério da Fazenda, visando a
obtencdo dos beneficios.

93. N&o obstante essa determinagéo, as desoneragdes ndo haviam sido ainda
conseguidas em 31.12.2010. Os acusados alegaram que ndo havia, nessa data, qualquer
indicacéo de que os beneficios fiscais ndo seriam concedidos pelo Poder Publico, e que,
portanto, a premissa adotada em 2009 deveria ser considerada valida.

94, N&o pode ser perdido de vista, contudo, que a consideracdo dessas
desoneragdes contribuiu para que o VPL do empreendimento passasse de um valor
negativo de US$3,067 bilhdes para um positivo de US$0,076 bilhdo, permitindo que a
execucao do projeto fosse aprovada em 25.11.2009. Logo, tendo elas sido fundamentais
na decisdo sobre a viabilidade do projeto, a mera expectativa de que seriam conseguidas
nao afasta, no meu entender, o alerta sobre uma possivel perda do valor recuperave do
ativo em 31.12.2010, quando ndo haviam sido ainda obtidas.

95, Também observo que as indicacdes de desvalorizagdo de ativos apontadas
no item 12 do CPC 01 (R1), oriundas de fontes internas ou externas®, ndo sdo
exaudtivas, conforme explicita o seguinte item 13 do pronunciamento, que estabelece
gue a entidade pode identificar outras indicages ou fontes de informacéo de que um
ativo pode ter se desvalorizado e que exijam a determinacéo de seu valor recuperavel ®.

96. A decisdo sobre se determinado ativo deve ou ndo ter seu valor recuperavel
avaliado passa, portanto, pelo julgamento da administracdo da Companhia quanto a
possiveis indicacbes de sua desvalorizagdo ou da reducdo do seu desempenho
econdmico. No caso em apreco, a RNEST teve sua execucao aprovada em 25.11.2009
(i) j& com uma previsdo de gastos futuros de US$13,362 bilhdes, sendo que, no ano
anterior, a previsdo era de US$4,05 bilhdes, e (ii) com a adogdo de premissas, sendo
duvidosas, no minimo controvertidas — aém das desoneragtes fiscais (US$1,251
bilhdo), foi feita a reducdo da taxa de retorno de 10,3% para 9,6% aa. (US$1,169

% 0 item 12 do CPC 01 (R1) elenca os seguintes indicativos da necessidade de se proceder a um teste de
valor recuperavel de ativos ou teste de impairment: Fontes externas. “ (i) diminui¢ao significativa do valor
de mercado do ativo; (ii) mudancas significativas no ambiente de mercado, tecnolégico, etc., com efeito
adverso sobre a Companhia; (iii) aumento nas taxas de juros ou outras taxas de mercado; e (iv) valor
contabil do patrimonio liquido superior ao seu valor de mercado”; e Fontes internas; “(i) evidéncia de
obsolescéncia ou dano fisico do ativo; (ii) mudancas significativas na extensio ou maneira em que 0
ativo é utilizado,com efeito adverso sobre a Companhia; e (iii) relatério interno evidenciando
desempenho econdmico pior do que o esperado.”

% CPC 01 (R1). Item 13. A relacdo constante do item 12 ndo é exaustiva. A entidade pode identificar
outras indicagdes ou fontes de informagdo de que um ativo pode ter se desvalorizado, exigindo que a
entidade determine o seu valor recuperavel (..).
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bilhdo) e inserido no cllculo do VPL o valor de mercado que seria perdido para
terceiros, no caso da ndo construcdo do empreendimento (US$0,722 bilhdo).

97. Avalio que as condic¢des de aprovacdo do empreendimento, em 25.11.2009,
por s s demandariam uma avaliacdo cuidadosa, em 31.12.2010, da necessidade de se
proceder ao teste de impairment. Essas condigdes, somadas ao fato de que uma delas
ainda ndo havia se efetivado, caso das desoneracdes tributérias, tornavam a realizacéo
do teste, no meu entendimento, obrigatdria, de modo a que fosse atendido o objetivo
primordial da aplicacdo do CPC 01 (R1) pelas companhias abertas, consignado em seu
item 1, qual sgja, 0 de assegurar que seus ativos estejam registrados contabilmente por
valor que n&o exceda seus valores de recuperacéo.

98. Concluo, portanto, que em relacdo as demonstracBes financeiras da
Petrobras de 31.12.2010, foram descumpridos os itens 9 e 12g do CPC 01 (R1), em
virtude da ndo redizacdo do teste impairment da RNEST, quando havia fundadas
indicagdes sobre a necessidade de sua realizagéo.

99. Quanto ao item 42 do pronunciamento, que segundo a Acusacdo também
teria sido descumprido, entendo que ele somente se aplicaria caso o teste de impairment
tivesse sido realizado, situacdo em que nele teriam que ser computadas as saidas de
caixa oriundas dos gastos com a construcdo do empreendi mento.

1.2 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 31.12.2011
11.2.1. RNEST
100. Em 31.12.2011, a PDVSA ainda ndo havia integralizado a participacéo

prevista de 40% no capital social da RNEST SA., assunto que foi objeto de trés
Comunicados ao Mercado divulgados pela Petrobras em 2011.

101. O primeiro, de 13.9.2011, informava que, para entrar na sociedade, a
PDV SA teria que adquirir 40% de suas acdes e se responsabilizar por 40% da divida
contraida por ela junto ao BNDES. Também informava que, devido a necessidade de
novos aportes de capital para que a construgdo da refinaria pudesse ter seguimento, a
Petrobras estava negociando com a PDVSA uma data limite para realizar a referida
transacao.

102. Em 03.10.2011, a Petrobras informou ter sido comunicada pelo BNDES que
as garantias oferecidas pela PDVSA eram aceitaveis e que fixou a data de 30.11.2011
para que esta finalizasse as tratativas para ingresso na RNEST S A.. Por fim, em
30.11.2011, a Companhia informou ao mercado que havia prorrogado por 60 dias o
prazo para encerramento das negociagoes.
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103. Voltando a situacdo em 31.12.2011, nessa data a RNEST S.A. registrava um
montante de R$11,3 bilhdes em seu ativo imobilizado, variagdo de 147% em relagdo ao
valor de 31.12.2010. Segundo informou a Petrobras no curso da investigacéo (Doc. SEI
0301802, p. 76), este fato foi considerado como indicativo de desvalorizagdo e motivou
a realizagcdo de um teste de impairment do ativo, para as demonstragdes financeiras
daquel e exercicio, teste este que néo identificou a existéncia de perdas.

104. De fato, das informagdes sobre o teste enviadas pela Companhia (Doc. SEI
0301802, pp. 175-178) o termo de acusacdo confirmou que o valor em uso apurado para
o ativo, de US$6,8 bhilhdes, quando convertido para moeda nacional em 31.12.2011%,
totalizava o montante de R$12,8 bilhdes, superior, portanto, ao valor contabil de R$11,3
bilhdes.

105. Esse resultado, porém, ndo convenceu a area técnica, que considerou 0s
seguintes fatos como evidéncias de que, em 31.12.2011, poderia ter sido reconhecida
uma perda no valor recuperavel da RNEST S.A.: a PDVSA ainda nédo havia aportado
recursos no empreendimento; o aumento dos custos contabilizados no imobilizado para
R$11,3 bilhfes, todos assumidos pela Petrobras, assim como os custos futuros;, a
postergacéo da entrada em operacdo da refinaria, de dezembro de 2012 para junho de
2013; e ando obtencdo das desonerages tributéarias que haviam sido previstas.

106. O termo de acusacdo também aponta que, apesar de a RNEST ser um ativo
pré-operacional, no teste de impairment foi empregada uma taxa de desconto de 5,36%
a.a., inferior a taxa de 6,80% a.a. utilizada para testar, na mesma data, as refinarias
maduras da Companhia, e ainda menor do que a utilizada na aprovacéo do investimento,
em 25.11.2009, de 9,6% a.a..

107. Do exposto, a Acusacdo conclui ter havido erros no procedimento
empregado para testar o valor recuperavel da RNEST S.A. em 31.12.2011 e que, em
funcdo disso, perdas na investida provavelmente deixaram de ser reconhecidas nas
demonstracdes financeiras da Petrobras daguela data. Por essa razéo, a administracéo da
Companhia teria descumprido o CPC 01 (R1) em seusitens 1, 12g, 55b* e 56*, os dois
ultimos devido ao emprego de taxa de desconto supostamente incorreta.

“% | tem 180 do termo de acusacéo.

“L CPC 01 (R1). Item 55b. A taxa de desconto deve ser a taxa antes dos impostos, que reflita as avaliacdes
atuais de mercado acerca: (...) (b) dos riscos especificos do ativo para os quais as estimativas de fluxos de
caixa futuros ndo tenham sido gjustadas.

2 CPC 01 (R1). Item 56. Uma taxa que reflita avaliacdes atuais de mercado do valor do dinheiro no
tempo e dos riscos especificos do ativo € o retorno que os investidores exigiriam se eles tivessem que
escolher um investimento que gerasse fluxos de caixa de montantes, tempo de ocorréncia e perfil de risco
equivalentes aqueles que a entidade espera que advenham do ativo. Essa taxa é estimada a partir de taxas
implicitas em transagbes correntes de mercado para ativos semelhantes, ou ainda do custo médio
ponderado de capital de companhia aberta listada em bolsa que tenha um ativo Unico (ou carteira de
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108. Passando a decidir, verifico que o primeiro elemento apontado como
possivel causa de desvalorizagédo do ativo, a ndo integralizacdo dos recursos esperados
da PVSA, como ja comentado no item anterior, ndo produz efeito sobre 0 seu valor em
uso, devendo também desta feita ser afastado.

1009. Quanto a0 aumento de custos, a postergacéo da entrada em operacéo da
refinaria e a ndo obtencdo das desoneracdes tributérias, concordo com o alegado pelas
defesas de que mesmo que esses fatores indicassem uma possivel perda no valor
recuperavel darefinaria, o fato é que o seu teste de impairment, ao contrario do ocorrido
no exercicio anterior, foi realizado em 31.12.2011, conforme estabelece o item 9 do
CPC 01 (R1).

110. Tendo o valor recuperdvel sido calculado em montante superior ao valor
contébil do ativo, entendo também assistir razéo as defesas quando afirmam que a
Acusacdo deveria ter demonstrado concretamente alguma falha no procedimento de
execucdo do teste ou apontado erros porventura existentes nos célculos, causados pelas
supostas evidéncias de desval orizagdo que relaciona.

111. N&o basta, como fez o termo de acusacdo, relacionar alguns fatos
indicativos de que uma perda poderia ter sido reconhecida no valor recuperavel da
RNEST S.A., ja que, comprovada essa realidade, a consequéncia seria a necessidade de
redlizacdo do respectivo teste de impairment, o que efetivamente foi feito em
31.12.2011.

112. A respeito das apontadas indicacOes de desvalorizagcdo, o aumento para
R$11,3 hilhdes do imobilizado da RNEST SA. em 31.12.2011 foi justamente a
judtificativa apresentada para a realizagdo do teste e, pelo fato de estarem
contabilizados, ndo tém influéncia sobre o calculo do valor em uso do ativo, com o qual
seriam comparados para fins de reconhecimento de eventual perda de valor que, ao
final, ndo se constatou.

113. Quanto aos outros elementos, as defesas, assim como a Nota Técnica 2018
da Companhia, asseveram que a postergacdo por seis meses na data de entrada em
operacao da refinaria teria sido considerada e que as desoneracdes tributérias, por sua
vez, ndo foram incluidas no célculo do valor em uso do ativo, que, como visto, foi
apurado em R$12,8 bilhdes.

114. Em vista desses argumentos e da auséncia de demonstracdo concreta de
qgualquer erro procedimental ou material no calculo do valor recuperéavel da RNEST
S.A., referentes as demonstracoes financeiras da Petrobras de 31.12.2011, causados

ativos) semelhante em termos de potencial de servico e riscos do ativo sob revisdo. Entretanto, ataxa de
desconto (ou taxas) utilizada para mensurar o valor em uso do ativo ndo deve refletir os riscos para 0s
guais os fluxos de caixa futuros estimados tenham sido ajustados. De outro modo, o efeito de algumas
premissas serd levado em consideracdo em duplicidade.
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pel os elementos apontados pela Acusacéo, concluo que ndo houve descumprimento dos
itens 1 e 12g, do CPC 01 (R1), este ultimo atendido pelo fato de que o teste foi
efetivamente realizado.

115. Resta, porém, avaliar se houve erro de procedimento na escolha da taxa de
desconto de 5,36% a.a. utilizada para testar o empreendimento ainda em construcéo, em
vista da utilizacdo de uma taxa de 6,80% a.a. para as refinarias maduras e em fungéo de
a execucao do projeto ter sido aprovada com umataxa de 9,6% a.a..

116. Em relacdo a essa Ultima taxa, utilizada para calcular o VPL de aprovacéo
do projeto em 25.11.2009, entendo assistir razdo a alegacdo das defesas, em linha com
as varias manifestagbes da Companhia nos autos, de que ela ndo se confunde com ataxa
de desconto empregada nos testes periddicos de impairment.

117. Com efeito, para decidir sobre a execugéo ou continuagcdo de determinado
projeto, a administragdo da Companhia certamente deve estipular o retorno minimo que
espera do investimento, consubstanciado na chamada taxa de atratividade, e sobre a qual
ela possui liberdade para fazer suas proprias estimativas, por exemplo, a respeito do
custo futuro do capital préprio ou de terceiros, mesmo que dissociadas, naquele
momento, das condi¢des de mercado.

118. Outro é o caso da definicdo de uma taxa de desconto para fins de
impairment, em que o VPL sera comparado com 0s custos ja incorridos e
contabilizados, para avaliar a necessidade de reconhecimento de uma perda nas
demonstracdes financeiras. Aqui ndo ha a mesma liberdade comentada anteriormente,
devendo ser respeitados os condicionantes impostos pelo CPC 01 (R1), que determina
em seus itens 55 e 56 que se observe, na defini¢do da taxa, as condigdes existentes no
mercado na data do teste e no ambito de atuacéo da entidade.

119. N&o poderia ser diferente, ja que o teste de recuperabilidade visa fazer com
gue as demonstracdes financeiras espelhem a situacdo patrimonia da Companhia
naquele momento, de modo a fornecer informagdes Uteis para a tomada de deciséo de
seus usudrios, conforme estabelece o item 1.2. do CPC 00 (R2)*. A taxa de desconto
nele utilizada ndo deve, assim, incorporar expectativas da administracdo dissociadas das
contidas nas taxas contemporaneas de mercado.

43 CPC 00 (R2) Item 1.2 O objetivo do relatério financeiro para fins gerais é fornecer informacdes
financeiras sobre a entidade que reporta que sejam Uteis para investidores, credores por empréstimos e
outros credores, existentes e potenciais, na tomada de decisdes referente a oferta de recursos a entidade.
Essas decisdes envolvem decisdes sobre: () comprar, vender ou manter instrumento de patriménio e de
divida; (b) conceder ou liquidar empréstimos ou outras formas de crédito; ou (c) exercer direitos de votar
ou de outro modo influenciar os atos da administragdo que afetam o uso dos recursos econdmicos da
entidade.
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120. Observe-se, em acréscimo, que o CPC 01 (R1) traca diretrizes e orientacGes
sobre a definicdo da taxa de desconto nos itens A15 a A21 de seu apéndice e coloca
como op¢ao, no item A17, a utilizacdo do CMPC da entidade, como fez a Petrobras em
Seus testes de impairment.

121. Concluo, portanto, que a taxa de atratividade de 9,6% a.a., utilizada para
aprovar o inicio da execucdo da RNEST em 25.11.2009, ndo serve de parametro para se
avaliar a adequacdo da taxa de desconto de 5,36% aa., empregada no teste de
impairment daquele ativo em 31.12.2011.

122. Passo a analisar, agora, 0 argumento da Acusacdo de que, estando a RNEST
ainda em construcdo, em fase pré-operacional, ndo haveria sentido em se utilizar no seu
teste uma taxa de desconto inferior a de 6,80% a.a., empregada pela Petrobras para o
restante de seu parque de refino, composto por refinarias em atividade ha muitos anos e
com geracdo de caixa estavel. A composicdo das taxas foi informada pela Companhia a
SEP, conforme a tabela abaixo:

Tabela 01: Comparacao entre astaxas de desconto RNEST/UGC Abastecimento para 2011

WACC da RNEST WACC dos ativos maduros de refino
Custo nominal dadividac/ tributacdo | 4,90% | Custo nominal dadividac/ tributacdo | 3,88%
Custo nominal do capital proprio 14,19% Custo nominal do capital proprio 11,64%
Estrutura de capital 41,00% Estrutura de capital 30,00%
Custo médio ponderado de capital | 10,38% WACC nominal 9,31%
Inflacdo brasileira (IPCA) 4,76% Inflacdo americana 2,35%
WACC real 5,36% WACC real 6,80
123. A Companhia informou que as taxas foram diferentes, entre outros fatores,

pela diferenca na relagdo capital proprio/capital de terceiros da RNEST para o restante
do parque de refino, e pelo perfil de financiamento da nova refinaria, que contou com
significativo empréstimo do BNDES a juros subsidiados™.

124. Segundo as defesas, a SEP néo teria indicado de que forma os calculos
presentes na tabela acima estariam equivocados. De fato, o termo de acusagéo alega que
a Companhia ndo explicou a diferenca existente entre os fatores que compunham as

“ Verifico da Nota Explicativa n® 10 - Financiamento, das demonstragdes financeiras de 31.12.2010 da
RNEST SA., que eda taxa foi de 7,43% aa (Doc. SEI 0302938, pp. 189-191). A estrutura de
financiamento da Petrobras, por sua vez, esta divulgada na Nota Explicativa n° 16 - Financiamentos, de
suas demonstracdes financeiras de 31.12.2011.
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duas taxas, mas, por sua vez, a peca acusatoria também ndo indica qualquer erro nos
nUmeros ou aponta, para algum deles, o valor que entende ser mais correto.

125. Com isso, a Acusacao apoia-se somente no entendimento de que, pelo fato
de a RNEST estar em implantagdo e, a principio, oferecer maior risco na geragéo de
fluxos de caixa futuros do que as refinarias maduras, ndo haveria racionalidade na
utilizacdo, em seu teste de impairment, de uma taxa de desconto menor que a utilizada
para o restante do parque de refino.

126. Porém, apesar de esse entendimento, intuitivamente, parecer fazer sentido, o
fato € que, para um teste de impairment, as taxas tém que ser calculadas dentro das
diretrizes fixadas pelo CPC 01 (R1) e respeitando os indices financeiros aplicaveis, na
respectiva data, ao ativo a ser testado. Nesse aspecto, ndo ha como negar que a
Petrobras utilizou metodologia recomendada pela norma contabil, tendo informado a
composicdo das taxas de desconto empregadas nos testes, em relagdo as quais a
Acusacéo ndo demonstra, e tampouco vislumbro nos autos, qualquer sinal de que
estariam incorretas.

127. Os argumentos apresentados pela Companhia e trazidos pelas defesas me
convenceram que o0s parametros utilizados nos célculos das taxas de desconto néo
guardam relac&o obrigatoria com o fato de a RNEST estar em estégio pré-operacional e
as outras refinarias operando, sendo possivel, portanto, que resultem em uma taxa
menor para o ativo em construcéo, como de fato resultaram no presente caso.

128. N&o vejo, portanto, nas informagdes trazidas ao processo, elementos aptos a
impugnar a taxa de desconto utilizada no teste de impairment do ativo imobilizado da
RNEST S.A., concluindo, de tudo o exposto, que, em relacdo as demonstragcdes
financeiras da Petrobras de 31.12.2011, no que tange ao referido teste, que também ndo
houve descumprimento dositens 55b e 56 do CPC 01 (R1).

11.2.2. COMPERJ

129. Em 31.12.2011, o 1°trem de refino do Comperj foi testado para impairment
dentro da UGC Abastecimento, o que, na visdo da SEP, teria evitado o reconhecimento
de perda em seu valor recuperavel e implicado em descumprimento do CPC 01 (R1).

130. Antes de entrar no mérito das acusacdes, cabe fazer uma breve andlise da
metodologia empregada pela Petrobras na gestdo de seus ativos de refino e de seus
reflexos nos procedimentos empregados para atender 0s requerimentos do
pronunciamento técnico®. Apesar de este Colegiado ja ter apreciado, em diversas

%> No curso do processo, a gestd do parque de refino foi detalhada pela Companhia em vérias
oportunidades. Cf. Resposta aps Oficios/CVM/SEP/GEA-5 n® 157/2015, 10/2016 e 11/2016, Nota
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ocasifes, acusacOes formuladas contra administradores de companhias abertas em
virtude da n&o realizacdo ou do n&o reconhecimento de impairment de ativos®, a
guestdo da agregacdo de ativos em unidades geradoras de caixa, salvo engano, € tema
ainda ndo trazido em sede de julgamento.

131 Segundo informagdes presentes nos autos, para o plangjamento e gestédo de
longo prazo de suas atividades de refino, producéo e venda de 6leo, gas natura e
derivados, a Companhia utiliza metodol ogia desenvolvida e aplicada desde a década de
1970, operacionalizada por meio do sistema Planinv — Modelo de Plangjamento de
Investimentos. Para o plangamento de curto prazo do parque de refino, é utilizado o
sistema Planab — Plangjamento do Abastecimento®’.

132. Os dois sistemas tém como diretriz geral a atuacdo integrada das areas de
negacios da Petrobras, inclusive quanto ao pargque de refino, cuja gestéo se da de forma
centralizada, buscando otimizar o resultado comum e ndo maximizar o lucro individual
de cada refinaria. As refinarias sdo consideradas unidades operacionais e ndo unidades
de negdcios e, em funcdo disso, os gestores de cada unidade ndo possuem autonomia
para escolher o tipo de petréleo processado, o mix de derivados, os mercados de destino
e as exportagoes.

133. A integracdo entre as unidades também ocorre pela transferéncia entre elas
de produtos intermediarios e pelo processamento, em uma, de insumos fornecidos por
outra, devido aos diferentes perfis de refino de cada refinaria.

134. Outra consequéncia de se buscar a maximizacéo do resultado da operacéo
do parque de refino como um todo é que, em determinadas situacfes, pode ser
privilegiada a atividade de uma refinaria em detrimento do resultado de outra e, com
isso, a andlise do desempenho de uma unidade de forma independente das outras
poderia levar a uma visdo distorcida de sua capacidade de geracgo de caixa™, para mais
Ou para menos.

135. Esta forma de gestédo, em que um grupo de ativos trabalha em conjunto para
gerar receita e em que a geracao de caixa de cada ativo individual ndo € independente da

Técnica 2016 e 2018, Parecer Contébil 2015 e 2018, e memoriais protocolados pela Companhia, pelos
quais a metodologia ainda é utilizada atualmente.

%6 PAS CVM P RJ2014/1442, Diretor Relator Roberto Tadeu Antunes Fernandes, j. 2.6.2015; PAS CVM
n° RJ2015/1823, Diretor Relator Gustavo Borba, j. 2.8.2016; PAS CVM n° RJ2014/7199, Diretor Relator
Henrique Machado, j. 8.112016; PAS CVM n° RJ2015/1954, Diretor Relator Henrique Machado, j.
27.5.20109.

4" A descricgo desses sistemas e da integracéo das atividades da Petrobras, em especial a de refino, pode
ser encontrada nos autos, por exemplo, no Anexo 1 do documento “Teste de Impairment do
Abastecimento — data-base 31/12/2010" (Doc. SEI 0301886, pp. 148-177).

“8 Conforme exposto no documento supra (Doc. SEI 0301886, p. 171).
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dos demais, é recepcionada pelo CPC 01 (R1) no conceito de unidade geradora de caixa
(“*UGC"), definida em seu item 6 como sendo “ 0 menor grupo identificavel de ativos
gue gera entradas de caixa, entradas essas que sdo em grande parte independentes das
entradas de caixa de outros ativos ou outros grupos de ativos.”

136. Nos termos dos itens 22%, 66°° e 67, ativos que ndo gerem entradas de
caixa em grande parte independentes um dos outros devem ser agrupados em uma UGC
e os indicativos de perda de valor recuperavel, bem como os testes de impairment
eventualmente realizados, devem ser relativos a essa UGC.

137. O CPC 01 (R1) reconhece, em seu item 68°%, que a identificacdo de uma
UGC envolve julgamento, o que estd em linha com as mudancas trazidas pela
convergéncia das normas contabeis brasileiras as normas internacionais de
contabilidade, apds o advento da Lei n° 11.638/2007, de 28 de dezembro de 2007.
Como é cedico, as normas editadas pelo CPC a partir de entdo evidenciam a
necessi dade de maior julgamento e andlise pelo aplicador da norma contabil .

138. Outra previs3o relevante para o presente caso é a que consta do item 69> do
pronunciamento técnico, segundo o qual a forma de gestéo utilizada pela entidade pode

49 CPC 01 (R1). Item 22. O valor recuperavel é determinado para um ativo individual, a menos que o
ativo ndo gere entradas de caixa provenientes de seu uso continuo, que sdo, em grande parte,
independentes daquelas provenientes de outros ativos ou de grupos de ativos. Se esse for o0 caso, o valor
recuperével é determinado para a unidade geradora de caixa a qual o ativo pertence (ver itens 65 a 103), a
menos que: (a) o valor justo liquido de despesas de venda do ativo seja maior do que seu valor contabil;
ou (b) o valor em uso do aivo possa ser estimado como sendo proximo do valor justo liquido de despesas
de alienagéo e este possa ser mensurado.

%0 CPC 01 (R1). Item 66. Se houver qualquer indicagio de que um ativo possa estar desvalorizado, o valor
recuperavel deve ser estimado para o ativo individual. Se ndo for possivel estimar o valor recuperavel
para o aivo individual, a entidade deve determinar o valor recuperavel da unidade geradora de caixa a
gual o ativo pertence (unidade geradora de caixa do ativo).

*L CPC 01 (R1). Item 67. O valor recuperéavel de um ativo individual n&o pode ser determinado se: (a) o
valor em uso do ativo ndo puder ser estimado como sendo proximo de seu valor justo liquido de despesas
de venda (por exemplo, quando os fluxos de caixa futuros advindos do uso continuo do ativo ndo
puderem ser estimados como sendo insignificantes); e (b) o ativo ndo gerar entradas de caixa que sdo em
grande parte independentes daquelas provenientes de outros ativos. Nesses casos, 0 valor em uso €,
portanto, o valor recuperavel, somente pode ser determinado para a unidade geradora de caixa do ativo.

2 CPC 01 (R1). Item 68. Conforme definido no item 6, uma unidade geradora de caixa de um ativo é o
menor grupo de ativos que inclui esse ativo e gera entradas de caixa que sdo em grande parte
independentes das entradas de caixa provenientes de outros ativos ou grupos de ativos. A identificagdo de
uma unidade geradora de caixa do aivo envolve julgamento. Se o valor recuperavel ndo puder ser
determinado para um ativo individual, a entidade identifica o0 menor agregado de ativos que gera entradas
de caixa em grande parte independentes.

%3 CPC 01 (R1). Item 69. As entradas de caixa sd0 entradas de caixa e equivalentes de caixa recebidos de
terceiros independentes da entidade. Ao identificar se as entradas de caixa provenientes de um ativo (ou
grupo de aivos) sdo, em grande parte, independentes das entradas de caixa provenientes de outros ativos
(ou grupos de aivos), a entidade deve considerar vérios fatores, incluindo a maneira como a
administracdo monitora as operacfes da entidade (tais como: por linhas de produto, linhas de negécios,
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ser determinante para decidir se as entradas de caixa provenientes de um ativo sdo, em
grande parte, independentes das entradas de caixa provenientes de outros ativos.

139. De acordo com o informado pela Petrobras, as suas refinarias foram
agrupadas em uma UGC ainda em 2008, com excecdo de Comperj e RNEST, cujos
ativos imobilizados ainda eram imateriais a época e Refap, cujo controle era dividido
com a YPF Repsol. A Companhia relacionou, em seus memoriais, outras empresas
petroliferas internacionais que também adotariam a prética de agregar seus ativos dessa
maneira™.

140. A nota explicativa n° 4.2 das demonstragdes financeiras de 31.12.2013 da
Petrobras — Defini¢céo das unidades geradoras de caixa para testes de recuperabilidade
de ativos (Impairment)®™, traz informagBes sobre a abordagem da Companhia,
consignando que “[a] definicdo das (...) UGC's envolve julgamentos e avaliagao por
parte da administracdo, com base em seu modelo de negdcio e gestdo, e seus impactos
sobre os resultados dos testes de recuperabilidade de ativos de longa duracdo podem
ser significativos.”

141. A nota explicativa também relaciona as varias UGCs em que a Companhia
agrega seus ativos: Exploracéo e Producdo, Abastecimento, Gas e Energia, Distribuicéo,
Biocombustivel e Internacional. Para 0 que interessa ap presente processo, as refinarias,
juntamente com terminais, dutos e outros ativos logisticos, integram a UGC
Abastecimento.

142. A metodologia de gestéo centralizada do parque de refino, descrita
anteriormente, também estd divulgada nessa nota explicativa, que registra que “[a]
definicdo da UGC Abastecimento é baseada no conceito de integracéo e otimiza¢éo do
resultado, podendo as indicacdes do planejamento e as operacdes dos ativos privilegiar
uma determinada refinaria em detrimento de outra, buscando maximizar o desempenho
global da UGC, sendo os dutos e terminais partes complementares e interdependentes
dos ativos de refino, com o objetivo comum de atendimento ao mercado.”

143. Voltando a analise dos procedimentos empregados pela Petrobras no teste
de impairment de 31.12.2011, o projeto do Comperj, composto por refinaria com dois
trens de refino e outras unidades petroquimicas, foi anunciado ao mercado em 2006 e

localidades individuais, éreas distritais ou regionais) ou a maneira como a administracdo toma decisdes
sobre a continuidade ou a baixa dos ativos e operacdes da entidade.

> Doc. SEI 1080824, pp. 13-14.

% Doc. SEI 0301918, p. 177.
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teve a execucdo aprovada em 26.2.2010, com uma previsao de investimento de US$7,97
bilhdes™.

144, Para fins de impairment, seu 1° trem de refino foi agregado a UGC
Abastecimento a partir do exercicio de 2011, quando teria adquirido materialidade®. O
teste de impairment da UGC de 31.12.2011 n&o identificou perda no valor recuperavel
do conjunto de ativos™.

145. Porém, a Acusacdo entende que o ativo ndo deveria ter sido testado dentro
da UGC Abastecimento, em razdo de o empreendimento ainda estar em fase pré-
operacional e, dessa forma, apresentar riscos superiores aos das refinarias em operacéo.
Pela mesma razéo, teria havido inconsisténcia no fato de seus ativos terem sido testados
para impairment com a mesma taxa de desconto usada para se testar a UGC, de 6,8%
aa.

146. O termo de acusacdo também aponta que documento interno da Companhia
registra que os investimentos projetados para a implantacdo do 1° trem de refino do
Comperj teriam aumentado para US$11,76 bilhdes em dezembro de 2011, contra
US$7,97 bilhGes na aprovacdo de 26.2.2010. O mesmo documento indica que o seu
VPL atualizado seria de US$2,08 bilhdes negativos™.

147. Em vista dessas informacdes, que para a SEP seriam evidéncias objetivas de
gue uma perda poderiater sido reconhecida no valor recuperavel do 1° trem de refino do
Comperj em 31.12.2011, a area técnica entendeu que a sua inclusdo no teste de
impairment da UGC Abastecimento resultou em descumprimento dos itens 1, 12g, 55b
e 56 do CPC 01 (R1).

148. As defesas, assm como a Companhia em suas manifestacoes, alegam que
gue o termo de acusacao reconhece, em seus itens 56 a 62, ser adequada a abordagem
utilizada pela Companhia de considerar o conjunto de refinarias como uma UGC, em
vista da integragdo existente em seu sistema de refino, o que se justificaria, “inclusive,
pela prépria participacéo de mercado da Petrobras emtal segmento de atividade.”

149. Aduzem que eventuais indicios de desvalorizacdo ndo poderiam ser
considerados ao nivel do Comperj e ssim da UGC Abastecimento. Havendo tais indicios,

% DIP 2/2010 (Doc. SEI 0301895, pp. 208-273). O montante a ser investido, de US$7,97 bilhdes, consta
doitem 16.2 (p. 212).

*" Nas demonstragdes financeiras de 31.12.2010, o Comperj néo foi testado paraimpairment, tendo a SEP
aceitado a alegacdo da Companhia de que seus ativos imobilizados ainda ndo teriam a necessaria
materialidade.

8 0 teste da UGC Abastecimento de 31.12.2011 apurou um valor em uso de R$75,559 hilhdes, superior
a0 valor contébil de R$65,0 bilhdes (Doc. SEI 0301886, pp. 178-208).

% “Relatério de Pos-EVTE de Projetos de Investimento — Abastecimento —  dezembro de 2011” (Doc.
SEI 0301907, pp. 141-145).

Processo Administrativo Sancionador CVM SP2017/0294 — Voto — Pagina 30 de 69



o7

COMISSAO DE VALORESMOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
WWW.cvm.gov.br

a UGC teria que ser testada para impairment, o que efetivamente ocorreu em
31.12.2011, sem que fosse identificada perda de valor recuperavel para o conjunto de
ativos que a compunham.

150. Dessa forma, defendem que, ainda que os elementos apontados pela
Acusacdo fossem considerados indicativos de uma eventual desvalorizagdo do ativo,
eles ndo justificariam a realizacdo de um teste individual, nos termos dos mencionados
itens 22 e 66 a 69 do CPC 01 (R1).

151. Em vista desses argumentos, importa avaliar primeiramente se, a luz do
CPC 01 (R1), o fato de a refinaria estar ainda em construcdo, em fase pré-operacional,
seria impeditivo de ela ser incorporada a UGC Abastecimento, toda ela formada por
unidades em operacéo halongo tempo.

152. Sobre esse ponto, entendo ndo haver o impedimento sugerido pela
Acusacdo. Cabe a Companhia exercer o devido julgamento na identificacdo de suas
UGCs, nos termos do item 68 do pronunciamento, devendo considerar para iSso, nos
termos do item 69, a forma como gerencia suas operacoes.

153. Como visto anteriormente, ja ha bastante tempo a Petrobras gerencia seu
parque de refino de forma integrada, o que se traduz no agrupamento das refinarias em
uma UGC para fins de impairment. Essa pratica foi efetivamente reconhecida como
regular pela prépria Acusacao.

154, Em vista disso, € razoavel supor que a integracdo de uma nova refinaria ao
parque existente deve comecgar ainda na fase de concepcéo e projeto, o0 que, por certo,
otimizara a agregacéo de valor ao conjunto, quando de sua entrada em operagdo. A
propria Companhia explicita essa prética, a0 descrever em 2010 o seu sistema de
plangjamento de atividades, Planinv:

“Nesse contexto de grande integracéo das atividades da Petrobras e
complexidade do sistema de abastecimento do Pais, muitas vezes é
dificil aferir as consequéncias isoladas de um projeto. A
interdependéncia de projeto implica na existéncia de externalidades
que cada um isoladamente gera sobre os demais, inclusive sobre os ja
existentes, tornando necess&rio avaliar a influéncia de um projeto em
estudo sobre a totalidade do sistema do qual ele participa.” ®

155. A gestdo das refinarias pela Petrobras incorpora, portanto, a contribuicéo
das futuras unidades ao sistema existente. No caso do Comperj, isso também seria
ilustrado pelas projecdes futuras de transferéncias de produtos entre ela e as outras
refinarias, constantes das informagdes anexadas pela Companhia.

% Doc. SEI 0301886, p. 167.
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156. Essas informacdes e consideracdes me fazem concluir que o tratamento
contabil empregado pela Petrobras, quando incluiu o 1° trem de refino do Comperj na
UGC Abastecimento e procedeu ao teste de impairment conjunto em 31.12.2011,
mesmo estando a refinaria ainda em fase pré-operacional, foi consistente com o disposto
no CPC 01 (R1), nos seusitens 22 e 66 a 69.

157. Dou também razéo as defesas, quando alegam gue as informagdes apontadas
pela Acusacao, referentes ao aumento dos investimentos necessarios para a implantacéo
da refinaria e as projegdes de um VPL negativo, ndo tinham o conddo de obrigar a
Companhia a testa-la paraimpairment isoladamente em 31.12.2011.

158. Embora essas informacfes pudessem lancar davidas sobre a viabilidade do
investimento realizado na refinaria, 0 projeto continuou em execucdo e ndo ha noticia
nos autos de que os pontos |levantados pela SEP alteraram a previsdo de que o Comperj
seria gerenciado de forma integrada as outras.

159. Dessa forma, qualquer indicacdo de desvalorizagéo deveria ser tratada no
nivel da UGC Abastecimento e ndo da propria refinaria. Esse foi 0 procedimento
adotado pela administracdo da Companhia em 31.12.2011, quando testou 0 Comperj na
UGC Abastecimento, procedimento este que reputo como correto e que, ao final,
verificou ndo ter havido perda no valor recuperével da UGC®.

160. Ressalte-se, ademais, que o0 termo de acusagdo ndo apresenta demonstragéo
concreta de qualquer erro material ou de procedimento ocorrido no célculo do valor
recuperavel da UGC Abastecimento anexada aos autos, em funcdo das supostas
evideéncias de desval orizacéo do Comperj por elalevantadas.

161. Também ndo restou demonstrada pela Acusacdo qualquer irregularidade na
utilizacdo da taxa de desconto de 6,8% a.a. no caculo do valor em uso do conjunto de
ativos. Segundo informou a Companhia, na Nota Técnica 2018, a taxa de desconto da
UGC Abastecimento foi determinada com base no CMPC, utilizando-se de fatores de
risco que incorporavam o fato de ela possuir empreendimentos em diferentes fases de
implementacdo e desenvolvimento. Vaem aqui, portanto, as consideracfes ja
consignadas neste Voto a respeito dos parametros estabel ecidos pelo CPC 01 (R1) para
o calculo de taxa de desconto a ser usada em testes de impairment.

162. Concluo, portanto, em relacdo as demonstracdes financeiras da Petrobras de
31.12.2011, que, no tocante ao teste de impairment do 1° trem de refino do Comperj,
ndo houve descumprimento dositens 1, 129, 55b e 56 do CPC 01 (R1).

%! Doc. SEI 0301886, p. 196.
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[1.3. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 31.12.2012, 31.12.2013 E 31.12.2014
11.3.1 COMPERJ
163. Nos exercicios de 2012 e 2013, a Petrobras manteve o 1° trem de refino do

Comperj na UGC Abastecimento, cujos testes de impairment, a semelhanca do ocorrido
no exercicio anterior, ndo identificaram perda no valor recuperavel do conjunto de

ativos®®%3,

164. O termo de acusagdo, no entanto, da mesma forma que em relacdo a 2011,
relaciona documentos internos da Companhia, que indicariam uma possivel perda no
valor recuperdvel do 1° trem de refino do Comperj nagueles exercicios. Em 2012,
andlises indicavam aumentos dos i nvestimentos necessarios e postergacao do prazo para
a entrada em operacéo da refinaria, reportando valores de VPL da ordem de US$5,15 a
US$8,86 bilhdes negativos para 0 empreendimento™.

165. Em 2013, igualmente, andlise interna reportou para o 1° trem de refino do
Comperj um VPL de US$9,40 bilhdes negativos® e a postergacéo da execucao de seu
2° trem de refino, enquanto o Relatorio de Administragdo referente as demonstracoes
financeiras de 31.12.2013 informou que a operacéo da refinaria somente se iniciaria a
partir de 2016.

166. A Acusacéo novamente aponta o fato de o empreendimento estar em fase
pré-operaciona e, dessa forma, considera ser inconsistente testa-lo para impairment
com a mesma taxa de desconto usada para se testar os ativos maduros da UGC
Abastecimento.

167. O termo de acusacdo também contesta a alegacdo de que haveria uma
integracdo do Comperj ao restante do pargque de refino, pelas diferencas entre a sua
capacidade de producao por unidade de ativo imobilizado (8,3 mbpd/R$bilhdes) e a do
conjunto de outras refinarias (27,0 mbpd/R$bilhdes). Este resultado comprovaria ndo
existir ganhos de sinergia entre arefinaria e os demais ativos da UGC Abastecimento.

%2 O teste da UGC Abastecimento referente a 2012 esta formalizado no documento “Teste de I mpairment
do Abastecimento Data-base 31/12/2012" (Doc. SEI 0301886, pp-209-247). Foi apurado um valor em uso
de R$130,816 hilhGes, superior a0 valor contébil de R$103,999 hilhdes (p.229).

%3 O teste da UGC Abastecimento referente a 2013 esta formalizado no documento “Teste de I mpairment
do Abastecimento Data-base 31/12/2013” (Doc. SEI 0301883, pp. 223-262)”. Foi apurado um valor em
uso de R$183,087 hilhdes, superior ao valor contdbil de R$130,081 bilhGes (p. 246).

64 « Andlise de Rentabilidade do Programa Comperj — dezembro de 2012" (Doc. SEI 0301895 pp. 354-
430); “Parecer da Estratégia Corporativa’, de 27.12.2012 (Doc. SEI 0301907, pp. 87-105).

65 « Andlise de Rentabilidade do Programa Comperj”, de 4.3.2013 (Doc. SEI 0301907, pp. 3-86).
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168. Por todas essas razdes, a SEP entende que a administracdo da Companhia
descumpriu ositens 1, 12g, 55b e 56 do CPC 01 (R1), ao incluir o Comperj nos testes
de impairment da UGC Abastecimento em 31.12.2012 e 31.12.2013, ndo obstante as
evidéncias objetivas de que naguelas datas poderiam ter sido reconhecidas perdas em
seu valor recuperavel.

169. Aprecio, primeiramente, a suposta auséncia de sinergia da refinaria do
Comperj com o restante do parque de refino. Quanto a esse ponto, me convenceram 0s
argumentos contrarios ao raciocinio do termo de acusacdo, apresentados pela
Companhia na Nota Técnica 2018.

170. De fato, como ali se exp6bs, aém de sinergia ndo ser conceito previsto no
CPC 01 (R1), o parametro utilizado pela SEP, capacidade de producdo por unidade de
ativo imobilizado, desconsidera que ativos mais antigos teriam custos histéricos
defasados em relagcdo aos de um novo empreendimento. Este fato teria distorcido os
resultados obtidos pela area técnica, que chegaram a valores muito diferentes para a
refinaria e paraa UGC Abastecimento.

171. A Nota Técnica 2018 também demonstra detalhadamente que o
gerenciamento das refinarias pela Companhia se utiliza de modelagens complexas, que
incorporam, entre outros fatores, os distintos esquemas de refino e de disponibilidade de
petroleo para cada unidade. Dessa forma, a integracdo existente entre as refinarias é
avaliada de forma bem mais complexa do que a vislumbrada pela SEP.

172. Em relacdo a manutencdo do Comperj na UGC Abastecimento em 2012 e
2013, as defesas alegam que, em vista de eles terem sido testados na UGC em 2011, nos
testes de impairment dos exercicios seguintes houve a aplicacdo homogénea e
consistente da pol itica contébil da Petrobras. De acordo com o disposto no item 72% do
CPC 01 (R1), aretirada da refinaria da UGC Abastecimento somente se justificaria na
presenca de algum evento significativo, que alterasse o entendimento da Companhia
guanto aimpossibilidade de apuracdo de seu valor recuperdvel de formaindividual.

173. Nesse sentido, assim como em relacdo a 2011, as defesas aduzem que as
guestdes levantadas pela SEP néo configurariam eventos de natureza tal que obrigassem
a Companhia atestar a refinaria do Comperj para impairment individualmente em 2012
e 2013 ou que levassem ao reconhecimento de perdas para €la de forma isolada
Qualquer avaliacdo de perda de valor recuperavel deveria ser feita para a UGC
Abastecimento.

% CPC 01 (R1). Item 72. As unidades geradoras de caixa devem ser identificadas de maneira consistente
de periodo para periodo para 0 mesmo ativo ou tipos de ativos, a menos que haja justificativa para
mudanca.
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174. Neste ponto, concordo com as defesas. Conforme exposto anteriormente, a
metodol ogia empregada pela Petrobras na gestéo de seu parque de refino busca otimizar
0s ganhos conjuntos dos ativos, mesmo que em detrimento do resultado individual de
alguma unidade. Isto n&o foi diferente para a refinaria do Comperj, mesmo estando
ainda em construcéo, o que fez com que a sua inclusdo na UGC Abastecimento tenha
sido aderente as determinagdes do CPC 01 (R1), conforme concluido anteriormente.

175. Como consequéncia, a sua retirada da UGC somente se justificaria caso se
verificasse que ela ndo mais iria gerar entradas de caixa de forma interdependente das
refinarias com as quais foi plangjada para operar de forma integrada. Na falta dessa
mudanca, ndo ha nada gue infirme a manutencdo da refinaria na UGC Abastecimento,
em linha, ademais, com a consisténcia temporal do tratamento contébil da matéria,
preconizada pelo item 72 do CPC 01 (R1).

176. No caso concreto, o termo de acusacdo relata as flagrantes dificuldades
havidas com a implantacdo do Comperj em 2012 e 2013, devidamente registradas em
documentos internos da Companhia. As postergacdes de prazo e as avaliagdes negativas
do VPL do projeto certamente poderiam fazer com que o prosseguimento da construcdo
de sua refinaria fosse passivel de ser avaliado aluz do interesse social da Petrobras, mas
por si s6 ndo seriam causas de sua exclusio da UGC.

177. A exclusdo somente se judtificaria pela paralisacdo da construcéo do
empreendimento ou por algum outro evento que alterasse a previsdo de que a refinaria
irla ser gerenciada de forma integrada as outras refinarias e, portanto, ndo geraria
entradas de caixa independentes do restante do parque de refino.

178. Como exemplos de eventos desse tipo, estédo as alteragbes de unidades
geradoras de caixa relacionadas pela Companhia em memorial apresentado antes do
presente julgamento, das quais cito como ilustracdo, em 2016, a excluséo do conjunto
de embarcacdes do projeto Hidrovias da UGC Transporte, em funcéo da postergacéo do
projeto e a exclusdo da Usina de Quixada-CE da UGC Biodiesel, em funcdo do
encerramento das operacdes, e, em 2019, a exclusdo datérmica Termocamacari da UGC
Energia, em funcdo da ndo efetivacdo da venda e fata de perspectiva de operacéo
futura.

179. Este n&o foi o caso do Comperj em 2012 e 2013. Apesar de a metodologia
adotada pela Petrobras nos testes de impairment dos ativos de refino ter sido objeto de
guestionamento e discussdo no ambito do Comité de Auditoria e do Conseho de
Administracdo, por ocasido da elaboracéo e aprovacdo das demonstractes financeiras de
31.12.2013%, 0 que certamente levou & inclusdo, nessas demonstracdes, da mencionada

87 Cf. reunides n® 71 e 72 do Comité de Auditoria, em 23.1.2014 e 25.2.2014 (Doc. SEI 03002894, pp. 22
e 30 ). Nessas reunides o conselheiro de administracdo M. C. aventou a hipétese de que “a decisdo de
considerar o parque de refino como uma unidade geradora de caixa, no momento da entrada de RNEST
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nota explicativa n® 4.2 a respeito do assunto, o fato é que, em que pese tais discussoes,
foi mantido o prosseguimento da construcéo da refinaria.

180. Em vista disso, eventuais indicativos de perda de valor recuperavel teriam
gue ser avaliados no nivel da UGC Abastecimento, cujos testes de impairment foram
efetivamente realizados em 31.12.2012 e 31.12.2013. Na medida em que o termo de
acusacdo ndo apresenta demonstracdo concreta de qualquer erro material ou de
procedimento ocorrido nesses testes, concluo que ndo houve descumprimento dos itens
1 e 12g, do CPC 01 (R1), relativamente as demonstracfes financeiras da Petrobras
daquel as datas, no tocante aos testes de impairment das refinarias do Compe;.

181. Da mesma forma, pelas razbes ja expostas anteriormente, concluo
igualmente que ndo houve o descumprimento dos itens 55b e 56 do pronunciamento,
pelo fato de o Comperj ter sido testado para impairment com a taxa de desconto
calculada paraa UGC Abastecimento.

111.3.2 RNEST

182. Para as demonstracfes financeiras de 31.12.2012, a RNEST, que em 2011
havia sido testada para impairment de forma individual, foi incluida na UGC
Abastecimento, cujo teste, como antes comentado, ndo identificou perda no seu valor
recuperavel.

183. Assim como fez para o Comperj, a SEP contesta a suposta integracéo da
refinaria ao restante do parque de refino, em virtude das diferencas entre a sua
capacidade de producao por unidade de ativo imobilizado (6,7 mbpd/R$bilhdes) e a do
conjunto de outras refinarias (28,1 mbpd/R$bilhdes).

184. O termo de acusagcdo também considera 0s seguintes elementos como
“inconsisténcias’ incorridas na decisdo de testar a RNEST na UGC Abastecimento em
31.12.2012: a utilizacdo de uma mesma taxa de desconto para os ativos maduros e a
refinaria em construcdo; o aumento de R$11,3 bilhdes para R$17,2 bilhdes dos custos
reconhecidos contabilmente; a nova postergacdo de sua entrada em operagao de junho
de 2013 para novembro de 2014; e a ndo obtencdo das desoneracdes tributérias previstas
na aprovacao da execucao do projeto.

185. Para a Acusagdo, na medida em que foram estimados fluxos de caixa
independentes para a RNEST em 2011, o mesmo poderia ser readlizado também em
2012 e, assim, concluiu que a decisdo de testa-la para impairment em conjunto com as

e Comperj pode ser relacionada ao interesse de se evitar seu impairment.” No mesmo sentido, sua
manifestagdo contréaria a aprovacéo das demonstracfes financeiras de 31.12.2013 (Doc. SEI 03002894, p.
123).
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demais refinarias da UGC Abastecimento teve como consequéncia O nado
reconhecimento de uma perda em seu valor recuperavel.

186. Por todas essas razdes, a administracdo da Companhia teria descumprido os
itens 1, 12g, 55b e 56 do CPC 01 (R1).

187. Primeiramente, cabe anadlisar se a inclusio da RNEST na UGC
Abastecimento encontra respado no CPC 01 (R1), especiamente em vista de a
Companhia, até o exercicio anterior, testé-la paraimpairment individual mente.

188. De acordo com algumas defesas, até 2011 ainda se esperava a participacao
da PDV SA no empreendimento, entdo constituido sob a sociedade RNEST S.A., pois as
tratativas com a empresa venezuelana encontravam-se em andamento, dependendo o
seu encerramento da aprovacdo de garantias bancérias junto ao BNDES, conforme
divulgado pela Petrobras nos ja mencionados Comunicados ao Mercado de 13.9.2011,
3.10.2011 e 30.11.2011.

189. Porém, em 2012, apés o fim do prazo de 60 dias dado em 30.11.2011 para
gue a PDVSA finalizasse as medidas necessérias para seu ingresso na RNEST SA.,
teria se consolidado na Companhia o entendimento de que ela ndo mais participaria do
empreendimento e, em virtude desse fato, as operagoes futuras da RNEST passaram a
ser plangjadas e efetuadas conjuntamente com o restante do pargue de refino, tendo ela
sido incluida na UGC Abastecimento.

190. Algumas defesas, assm como a Nota Técnica 2018 da Companhia,
apontam, em acréscimo, que em 2012 a Refap também foi incluida na UGC
Abastecimento - em 1.8.2012 -, apds o término da parceria da Petrobras com a Y PF
Repsol na refinaria, o que reforcaria a homogeneidade do tratamento conferido pela
Companhia a gestdo de suas unidades de refino.

191. Ocorre que outras defesas® consideram como marco tempora da
desisténcia definitiva da parceria com a PDVSA a incorporacdo societéria da RNEST
S.A. pela Petrobras, divulgada ao mercado em 25.10.2013 e aprovada em AGE
realizada em 16.12.2013 (Doc. SEI 0302938, pp. 213-214). O fato relevante informou
gue “[a RNEST foi constituida para, entre outras raz0es, facilitar possiveis parcerias
com investidores interessados na atividade de refino no Brasil. As negociagbes com
interessados, dentro das premissas fixadas pela Petrobras, ndo lograram éxito”.

192. Essa divergéncia torna necessaria uma andlise mais detida a respeito do
momento efetivo em que as negociagdes entre a Petrobras e a PDVSA definitivamente
Se encerraram.

% |van Monteiro, Jod Elek, Hugo Repsold, Roberto Moro, Jorge Ramos, Solange Guedes, Marcus
Aucélio e Tulio Zamin apontam o0 ano de 2013 para 0 encerramento das negociagdes entre as duas
companhias.
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193. Com efeito, concordo com o entendimento expressado nas Notas Técnicas
2016 e 2018 da Companhia, no Parecer Contabil 2018 e em varias defesas, de que,
enquanto a refinaria contava com a possivel participacdo da PDV SA, para cujo petroleo
estava reservado o seu 2° trem de refino, a Petrobras néo teria controle total sobre as
suas decisdes estratégicas, operacionais e de investimento, pois ndo poderia ignorar 0s
interesses do socio na gestdo da unidade. A geracdo de entradas de caixa da RNEST, em
consequéncia de sua gestao apartada, seria, portanto, independente das outras refinarias,
gue, ao contrério, eram gerenciadas pela Companhia de forma integrada e centralizada.

194. Esta realidade fatica justifica o fato de a Petrobras ndo ter, até entdo,
incluido a RNEST na UGC Abastecimento, e de téla testado para impairment
individualmente em 31.12.2011.

195. No mesmo sentido, também entendo que, configurada a ndo entrada da
PDV SA no empreendimento, seria natural que, de forma condizente com o0 seu modelo
de gerenciamento do parque de refino, a Petrobras incorporasse a operagao futura da
RNEST a seu sistema integrado de gestdo e, consequentemente, passasse a testa-la para
impairment na UGC Abastecimento, nos termos dositens 22 e 66 a 69 do CPC 01 (R1).

196. Porém, a consideracéo de que os fluxos futuros de caixa do empreendimento
ndo seriam afetados pela presenca da PDVSA, ou, em outras palavras, que a gestéo
futura da RNEST estaria a cargo integramente da Petrobras, somente poderia se dar
apos a definitiva formalizacdo do fim das negociacbes com a empresa venezuelana.
Com efeito, apds o distrato, a Companhia poderia adequar o projeto da refinaria, pois
ndo haveria mais a necessidade de processamento do petréleo venezuelano, e integrar a
sua operagdo ao sistema integrado de gestdo do parque de refino, incluindo-a no
Planinv.

197. Nesse sentido, observo que as tratativas entre as duas sociedades foram
formalizadas no Acordo de Conclusdo das NegociacOes, firmado em 30.10.2009.
Posteriormente, aditivos sucessivos prorrogaram O prazo para que a PDVSA
integralizasse sua participacéo, primeiramente em 3.10.2011, 6.9.2011 e 30.11.2011.
Todos esses instrumentos foram assinados pelo entdo Diretor Presidente José Gabrielli
(Doc. SEI 0457661, pp. 81-100).

198. Como mencionado, o Ultimo aditivo foi utilizado por agumas defesas e pela
Companhia, em suas manifestagGes nos autos, para justificar o seu entendimento de que,
apods o encerramento do prazo de 60 dias nele fixado para que a PDVSA cumprisse as
suas obrigacoes, a Petrobras teria considerado que a refinaria seria gerenciada somente
por ela.

199. Ocorre que, posteriormente, foram concedidas mais duas prorrogacoes de
prazo para que a empresa venezuel ana integralizasse sua participagdo na RNEST SA.,
nestas ocasi 0es assi nadas pela entdo Diretora Presidente Graca Foster.
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200. A primeira prorrogacédo foi concedida por meio de aditivo firmado em
30.3.2012, cujo Considerando X1 dizia que Petrobras e PDV SA desegjavam prorrogar as
negociagdes visando ao ingresso da segunda como sociada RNEST S.A.. O instrumento
concedeu o prazo até 30.9.2012 para que fosse apresentada pela PDV SA a aprovagdo do
BNDES das garantias referentes ao financiamento concedido ao projeto. Apresentadas
essas garantias, a integralizacéo dos recursos teria que se dar até 30.09.2012.

201. A segunda prorrogacdo, concedida por meio de aditivo firmado em
28.9.2012, concedeu novo prazo, desta feita até 30.12.2012, para que fosse apresentada
a aprovacdo do BNDES das garantias referentes ao financiamento. Apresentadas essas
garantias, a integralizacdo dos recursos pela PDVSA teria que se dar até 28.2.2013.
Caso elas ndo fossem apresentadas, o item 3.1 do aditivo estipulava que as obrigacoes
entre as partes extinguir-se-iam retroativamente em 30.12.2012.

202. Em funcdo desse Ultimo aditivo e da extingdo e incorporacdo dos ativos
RNEST S.A pela Petrobras, em outubro de 2013, algumas defesas aduzem que somente
neste exercicio teria ficado evidente que a RNEST ndo mais seria um negoécio apartado
do pargue de refino e que, em funcdo disso, ela teria sido integrada a UGC
Abastecimento.

203. Decidindo, o que se conclui das informagdes e documentos comentados
acima é que, ao contrario do que alega parcela das defesas e a prépria Companhia em
suas manifestacdes, a possibilidade de entrada da PDVSA na RNEST S.A. encontrava-
se em aberto até 30.12.2012, se considerarmos a data em que as obrigacBes entre elae a
Petrobras se extinguiram, pela ndo apresentacdo das garantias perante o BNDES,
conforme previsao expressa do item 3.1 do aditivo firmado em 28.9.2012.

204. Porém, em que pese 0 encerramento das negociacfes em 30.12.2012, a
integracdo da refinaria ao sistema de gestéo integrado do parque de refino foi informada
no documento que consolidou o teste de impairment da UGC Abastecimento de
31.12.2012:

A partir deste ano, a Refinaria Abreu e Lima (RNEST) sera inserida
na Unidade Geradora de Caixa do Abastecimento. Esta decisdo é
baseada no fato de suas operacdes futuras serem plangadas juntas
com as demais Refinarias da Petrobras. O plangamento de longo
prazo da RNEST e suas unidades de refino ja estdo modeladas no
PLANINV. Sendo assim, seu teste de impairment sera realizado em
conjunto com as demais Refinarias do Sistema Petrobras. (Doc. SEI
0301886, p. 213)

205. Ora, conforme as defesas e a propria Companhia exaustivamente alegaram
no curso deste processo, em entendimento acatado por este Voto, a possivel participacéo
do sdcio estratégico impossibilitaria a gestéo da refinaria de formaintegrada ao restante
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do parque de refino, e sua inclusdo na UGC Abastecimento iria contra o disposto nos
termos dositens 22 e 66 a 69 do CPC 01 (R1).

206. N&o é factivel que, praticamente no mesmo dia do encerramento das
negociacdes entre as empresas, 30.12.2012, a Petrobras ja considerasse a RNEST
integrada a seu parque de refino e procedesse a seu teste de impairment inserido no teste
da UGC Abastecimento com a inclusso da RNEST. Isto porque ndo havia
materialmente na Companhia nenhuma informag&o segura que permitisse a area
financeira e de abastecimento trabalhar com cenarios alternativos. Mais do que isso, ndo
h& sequer essa alegacdo pelas defesas de que a Companhia trabal hava antecipadamente
com dois cenarios diversos, 0 de gestdo integrada na UGC e o de gestéo partilhada com
aPDVSA.

207. Além disso, a inclusdo da RNEST na UGC Abastecimento ndo era apenas
uma decisdo contdbil que poderia ser facilmente materializada por uma revisdo
matematica no encerramento do exercicio. A inclusdo na UGC Abastecimento deve
decorrer, como se exp0s até aqui, de uma decisdo gerencial com reflexos nas areas de
engenharia e de producZo. E evidente que sua contabilizacio na unidade geradora de
caixa exigiria plangjamento integrado com outras areas da companhia.

208. Ademais, outro elemento presente nos autos reforca minha convicgéo de
gue a RNEST néo poderia ter sido testada para impairment em exercicio 2012 na UGC
Abastecimento. Conforme consta do documento que consolidou o teste, apesar de a
data-base do teste ser 31.12.2012, os fluxos de caixa futuros, contados a partir de
1.1.2013, foram apurados para a data-base de 30.9.2012 (Doc. SEI 0301886, pp. 213-
214). Ou sgja, apesar de haver tratativas ainda em aberto entre a Companhia e a
PDVSA, para a entrada dessa Ultima na RNEST S.A., devidamente formalizadas
contratualmente, a refinaria foi incluida na gestéo integrada do parque de refino, por
meio de sua inser¢do no sistema Planinv, e teve seu valor recuperdvel avaliado no
ambito da impairment na UGC Abastecimento, em total desacordo com o preconizado
pelo CPC 01 (R1) e pela propria Companhia, em suas manifestacfes nos autos.

2009. Considerando a realidade da Companhia em 30.9.2012, efetivamente ndo se
compreende que os fluxos de caixa futuros tivessem sido calculados partindo-se da
premissa de que a RNEST teria sua gestéo integrada ao parque de refino.

210. A titulo de comparagdo, ainclusdo da Refap na UGC Abastecimento ndo se
deu de forma automética a aquisicao, pela Petrobras, da parcela de 30% detida pela 'Y PF
na refinaria. A transacdo ocorreu em 12.12.2010 e, no exercicio social de 2011, a
Petrobras continuou fazendo o teste de impairment da refinaria de forma isolada.
Somente a partir do exercicio social de 2012, ja integrada ao planejamento operacional
do parque de refino, a Refap foi incluida na UGC Abastecimento.
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211. N&o houve um intervalo de tempo similar ao ocorrido do supracitado caso
da Refap, entre a saida do socio e a integracdo da refinaria ao sistema de gestdo do
parque de refino, o que, no caso da RNEST, seria esperado, em vista das adaptacfes que
certamente se fizeram necessarias no projeto da refinaria, originalmente concebida para
processar dois tipos de petroéleo.

212. N&o deve deixar de ser observado, também, que foi em razdo do aumento
nos custos incorridos em 2011, de R$4,4 para R$11,3 bilhGes, que a Companhia
justificou a realizacdo do teste de impairment da RNEST em 2011. Dessa forma,
entendo que, também para 2012, o aumento para R$17,2 bilhGes dos custos
reconhecidos contabilmente para o ativo era razéo suficiente para que, nos termos dos
itens 9 e 12g do CPC 01 (R1), o teste também fosse realizado individualmente, caso
tivesse sido mantido o procedimento até ent&o adotado.

213. Acrescente-se, na mesma direcdo, o fato de que o valor recuperével
calculado em 31.12.2011, R$12,8 bilhdes, foi bem préximo ao valor contabil, o que,
face a0 incremento nos custos incorridos ao longo de 2012, que acresceram cerca de
R$5 bilhbes a esse valor, levanta davidas sobre se, ao fim do exercicio, o valor em uso
da RNEST superaria 0 contdbil, podendo-se considerar que existia razoavel
probabilidade de que um teste individual levasse ao reconhecimento de expressivas
perdas. N&o pdde ser verificada a necessidade desse reconhecimento, porém, porque a
Companhia incluiu a RNEST na UGC Abastecimento e seus fluxos de caixa futuros
passaram a ser computados em conjunto com os do restante do parque de refino.

214. No entanto, apesar de o CPC 01 (R1) acolher a agregacéo de ativos em uma
unidade geradora de caixa, quando a sua gestéo integrada fizer com que a geragéo de
caixa de cada ativo individual ndo se dé de forma independente dos demais, ndo
somente essa gestdo integrada tem que ser efetiva e comprovada como ndo pode,
possibilidade, ser usada para se incluir um ativo sobreavaliado em uma UGC, de modo
a que o valor ndo recuperavel seja absorvido pela geracdo de caixa dos outros ativos,
com que el e passara a operar em conjunto.

215. N&o pode ser perdido de vista, nesse sentido, que o item 1 do CPC 01 (R1)
traz como seu objetivo o de estabel ecer procedimentos que a entidade deve aplicar para
assegurar que seus ativos estejam registrados contabilmente por valor que ndo exceda
seus valores de recuperagdo, ndo podendo, tais procedimentos, justificar uma
representacéo ndo fidedigna da situacéo financeira e patrimonial da Companhia.

216. Logo, em vista da existéncia de tratativas ainda em andamento entre a
Petrobras e a PDVSA, e, também, pela existéncia de indicativo de perda de valor
recuperdvel em 2012, a Companhia deveria ter mantido, naguele exercicio, o
procedimento de realizar o teste individual de impairment da RNEST. A mera aegacdo
de que se considerou que 0 socio nd0 mais integralizaria a sua participagdo no
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empreendimento ndo pode ser usada, a0 meu sentir, como a justificativa exigida pelo
item 72 do CPC 01 (R1) para a mudanca de tratamento contabil entéo realizada.

217. Aponte-se que, no caso do 1° trem de refino do Comperj, tratava-se de ativo
imobilizado da prépria Companhia, e ndo pertencente a uma sociedade apartada, e
guando de sua inclusdo na UGC Abastecimento, em 2011, ndo havia evidéncias de
perda de seu valor recuperavel, como visto anteriormente.

218. Concluo, portanto, do exposto, que a auséncia de teste individual de
impairment da RNEST em 31.12.2012, configurou descumprimento dos itens 1 e 12g,
do CPC 01 (R1). Quanto aos itens 55b e 56, ndo se aplicam ao caso, na medida em que
o teste individual n&o foi realizado.

219. Para as demonstracdes financeiras de 31.12.2013, a RNEST foi novamente
testada para impairment na UGC Abastecimento, cujo teste, como antes comentado, néo
identificou perda no valor recuperdvel. O termo de acusacdo entendeu que, a
semelhanca do ocorrido no exercicio anterior, a administracdo da Companhia teria
descumprido os itens 1, 129, 55b e 56 do CPC 01 (R1l), pois exigtiriam
evideéncias objetivas de que poderia ter sido reconhecida uma perda no valor recuperavel
daRNEST.

220. As razbes teriam sido, igualmente, a suposta falta de sinergia darefinaria ao
restante do parque de refino; a utilizacdo de uma mesma taxa de desconto para os ativos
maduros e a refinaria em construcéo; o aumento de R$17,2 bilhdes para R$29,7 bilhdes
dos custos reconhecidos contabilmente; e a ndo obtencdo das desoneracfes tributérias
previstas na aprovagdo da execucao do projeto.

221. Porém, como visto anteriormente, no exercicio de 2013 a Petrobras
formalizou a desisténcia de sua parceria com a PDV SA, tendo procedido a extincdo da
RNEST S.A e a incorporacdo de seus ativos. em outubro daquele ano. Com isso, a
integracdo da refinaria a seu parque de refino estava plenamente justificada a luz dos
itens 22 e 66 a 69 do CPC 01 (R1), podendo a Companhia passar a determinar as
decisBes de negdécio da unidade levando em conta os interesses de todo o sistema.

222. Em relacdo a suposta auséncia de sinergia com o restante do parque de
refino, defendida pela SEP, valem as mesmas consideraces em sentido contrério feitas
anteriormente para o Comperj. Acrescente-se, a favor da integracdo da RNEST ao
parque de refino, as informagdes apresentadas pela Companhia sobre as projectes de
movimentacOes de carga entre a refinaria e as outras unidades a partir de 2013 e as
transferéncias de carga realizadas apos a entrada em operacéo de seu 1° trem de refino
em 2014. A defesa de Ivan Monteiro e Outros também apresenta estudo econdmico
dessaintegracéo, cujo resultado atestaria aimpossibilidade de se calcular seus fluxos de
caixa de forma independente das demais refinarias.
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223. Do mesmo modo, quanto a contestacdo feita pelo termo de acusacdo da
utilizacdo da mesma taxa de desconto para a refinaria em construcéo e as refinarias
maduras, remeto ao ja anteriormente decidido a respeito da aderéncia desse
procedimento ao CPC 01 (R1).

224, Logo, nos termos dos itens 22 e 66 a 69 do CPC 01 (R1), a partir de 2013,
eventuais indicativos de perda de valor recuperavel da RNEST, incluindo aumento dos
custos e postergacdo da entrada em operacéo, teriam que ser avaliados no nivel daUGC
Abastecimento, cujo teste de impairment foi efetivamente realizado em 31.12.2013.

225. Na medida em que o termo de acusagcdo ndo demonstra a presenca de
gualquer erro material ou de procedimento ocorrido nesse teste, a excecdo da taxa de
juros, concluo, em relacdo as demonstragdes financeiras da Petrobras de 31.12.2013,
gue no tocante a RNEST, ndo houve descumprimento dositens 1, 12g, 55b e 56 do CPC
01 (R1).

226. Por fim, passo a decidir agora as acusacOes relativas as demonstractes
financeiras de 31.12.2014. Para essas demonstracoes, 0 Comperj e 0 2° trem de refino
da RNEST foran excluidos da UGC Abastecimento e testados para
impairment isoladamente, tendo sido reconhecidas perdas de R$21,8 bilhdes e R$9,1
bilhdes, respectivamente, no valor recuperavel desses ativos.

227. O 1° trem de refino da RNEST, que tinha saldo contébil de R$18,9 bilhdes
em 31.12.2014 e havia entrado em operacdo em 21.11.2014, foi mantido na UGC
Abastecimento, cujo teste de impairment n&o verificou perda de valor recuperével®.

228. Porém, o termo de acusagdo considera que a manutencdo do 1° trem de
refino na UGC Abastecimento, junto aos demais ativos maduros, e a auséncia de um
teste individual para a RNEST como um todo, tiveram por consequéncia 0 nao
reconhecimento de perdas por impairment.

229. Em funcdo disso, teria havido o descumprimento, pela administracdo da
Companhia, dositens 1 e 12g do CPC 01 (R1).

230. A Acusacdo ampara suas conclusdes nas informagfes presentes no DIP
37/2015™, que teria dado suporte & elaboracdo do teste de impairment e que avaliou a
“decisdo pela continuidade dos investimentos da RNEST em diversos cenarios
alternativos, principalmente caracterizados em funcdo do modo pelo qual seria
processada a continuidade do investimento no 2° tremde refino da RNEST” .

% “Teste de Impairment do Abastecimento — Refinarias Existentes, Dutos e Terminais — data-base:
31/12/2014". Doc SEI 0301886, pp. 79-1447.

° DIP AB-PGI 37/2015, de 20.2.2015, que contemplou a “atualizacéo dos indicadores econémicos do
projeto Refinaria Abreu e Lima (RNEST)” (DOC SEI 0301892, pp. 41-47).
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231. De acordo com o termo de acusacdo, essa andlise teria considerado, em seu
Cenério 1, que previa a partida do 1° trem de refino em dezembro de 2014 e ado 2° em
outubro de 2020, que o VPL negativo de US$0,157 bilh&o apresentado pela RNEST em
dezembro de 2014 seria transformado em um VPL prospectivo positivo de US$4,964
bilhdes. Porém, segundo aponta a SEP, isto somente seria conseguido com a
desconsideracdo dos investimentos ja realizados, os chamados custos afundados, que
nao seriam recuperaveis e totalizariam cerca de US$20,886 bilhdes.

232. Em vista disso, a area técnica conclui que, apesar da baixa de R$9,1 bilhGes
no valor recuperével do 2° trem de refino, a andlise contida no DIP 37/2015 sugeriria
gue os valores passiveis deimpairment — classificados no documento como “custo
afundado” ou, no dizer da SEP, “custos irrecuperaveis’ — diziam respeito a toda a
RNEST.

233. Dai, ao manter na UGC Abastecimento o 1° trem de refino de RNEST, a
administracdo da Companhia teria considerado que o montante de R$18,7 bilhdes, seu
valor contébil em 31.12.2014, era recuperavel em sua integralidade, o que, segundo a
SEP, teria sido incongruente com a realidade econdmica desse ativo, de acordo com as
conclusdes que extraiu das informagdes disponiveis no DIP 37/2015.

234. Por fim, o termo de acusagéo novamente aponta a ndo obtencdo de parte das
desoneracdes tributérias previstas para o empreendimento e a alegada falta de sinergia
com as demais refinarias, bem como o fato de ter sido incluido, na taxa de desconto do
teste de impairment individual do 2° trem de refino, um prémio de risco especifico para
projetos postergados. Este prémio ndo constou das taxas de desconto utilizadas nos anos
anteriores, em gque a RNEST ainda estava em implantacdo e em que ocorreram
postergacdes de prazos para sua entrada em operacao.

235. As defesas aduzem que, por ocasido da elaboracdo das demonstracoes
financeiras de 31.12.2014, a Petrobras decidiu retirar da UGC Abastecimento o
Comperj e 0 2° trem de refino da RNEST, em funcdo da decisdo de paralisar a
construcdo desses empreendimentos, procedimento este referendado, a época, pelo
Parecer Contébil 2015, e cuja correcdo teria sido confirmada pelo Parecer Contabil
2018.

236. A paraisacéo dos projetos foi justificada pelas seguintes circunstancias,
elencadas na nota explicativa n® 14 “Reducdo ao Valor Recuperavel dos Ativos
(Impairment)”, das demonstracdes financeiras de 31.12.2014 (Doc SEI 0301918, p.
294):
i) reducdo das receitas operacionais esperadas no futuro devido ao
declinio dos precos do petréleo no mercado internaciond; ii)
desvalorizacdo do Real, que aumenta a necessidade de caixa para

cumprir com o servico de suas dividas em moeda estrangeira no curto
prazo; iii) dificuldades de acesso a0 mercado de capitais, e iv)
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insolvéncia de empreiteiras e fornecedores, com caréncia no mercado
de fornecedores qualificados disponiveis (como resultado das
investigagOes da Operacdo Lava Jato ou por outros motivos).
237. Essa paralisagédo afetaria significativamente o perfil de risco da UGC e néo
se confundiria com eventuais postergacdes e atrasos em obras, em que os fluxos de
caixa futuros sdo afetados, mas com certa previsibilidade. Dessa forma, nos termos do
item 72 do CPC 01 (R1), a paralisacdo das obras do Comperj e do 2° trem de refino da
RNEST justificaria a exclusdo de ambos da UGC Abastecimento.

238. Quanto ao 1° trem de refino da RNEST, por sua vez, ndo houve nenhum
evento significante que recomendasse a sua exclusdo da UGC Abastecimento. As
informacbes sobre custos afundados presentes em relatério interno da Companhia e
citadas no termo de acusagdo ndo justificariam essa mudanca ou o reconhecimento
efetivo de perda paraele, de formaisolada

239. Decidindo, observo primeiramente que a Acusagdo nao critica a exclusao do
Comperj e do 2° trem de refino do RNEST da UGC Abastecimento ou os resultados
obtidos em seus testes individuais de impairment, contestando somente a permanéncia
do 1°trem na UGC.

240. De fato, considero que a paraisagéo da construcéo dos dois ativos foi bem
fundamentada pela Companhia no curso do processo e divulgada adequadamente nas
demonstragdes financeiras de 31.12.2014, nos termos do item 73" do CPC 01 (R1).

241. Da mesma forma, as justificativas apresentadas para a sua exclusdo da UGC
Abastecimento encontram amparo nos requerimentos do pronunciamento. Ao contrario
de uma postergacdo de prazo, a paralisacéo das obras dos dois ativos, situagéo vigente
até a presente data, fez com que deixasse de existir qualquer previsibilidade na geracéo
de seus fluxos de caixa futuros. A sua retirada da UGC Abastecimento e a realizacéo,
para eles, de testes individuais de impairment, foram, portanto, consequéncias naturais
dessa paralisagdo, em linha com o item 72 do CPC 01 (R1).

242. Quanto ao 1° trem de refino, no entanto, que ja estava em operacdo em
31.12.2014, nenhuma das razdes elencadas pela Acusacdo, similares as apontadas para o
exercicio anterior, infirma o fato de que ele operava integrado ao parque de refino, por
meio do sistema de gestéo ja exaustivamente descrito, o que justificava, a luz dos itens
22 e 66 a69 do CPC 01 (R1), a sua manutencéo na UGC Abastecimento.

243. Todos os indicativos de desvalorizagao teriam, assm, gque ser avaliados ao
nivel da UGC e ndo individual mente para qualquer dos ativos que a compunham, entre

™ CPC 01 (R1). Item 73. Se a entidade determinar que um ativo pertence a uma unidade geradora de
caixa diferente da que pertencia em periodos anteriores, ou que os tipos de ativos agrupados na unidade
geradora de caixa tenham mudado, o item 130 requer divulgactes acerca da unidade geradora de caixa se
uma perda por desvalorizacao for reconhecida ou revertida para essa unidade geradora de caixa.
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eles, 0 1° trem de refino da RNEST, valendo aqui todas as consideracOes ja feitas sobre
0s argumentos apresentados pela SEP quanto a suposta falta de sinergia dele com as
outras refinarias e quanto a taxa de desconto utilizada para o teste de impairment.

244, No mesmo sentido, as andlises de cenario presentes no DIP 37/2015, a
respeito de indicadores econdémicos do projeto RNEST, certamente embasaram a
decisio de descontinuar o investimento no seu 2° trem de refino, mas ndo foram, na
minha andlise, realizadas com o objetivo de atender ao CPC 01 (R1). A presenca de
custos afundados no 1° trem de refino, ali identificada, decorria dos investimentos feitos
para sua construcdo e entrada em operagao, e deveriam, conjuntamente com 0s custos
contabilizados das demais refinarias, ser confrontados com o seu valor em uso da UGC
Abasteci mento.

245, Na medida em que isso foi realizado para as demonstracfes financeiras de
31.12.2014, concluo que, no tocante ao teste de impairment da RNEST, ndo houve o
descumprimento, pelaadministracdo da Companhia, dositens 1 e 12g do CPC 01 (R1).

[1.4. TESTE DE IMPAIRMENT DA UGC ABASTECIMENTO DE 31.12.2012

246. Resta apreciar o suposto descumprimento do item 34" do CPC 01 (R1),
guando da realizacdo do teste de impairment da UGC Abastecimento de 31.12.2012. De
acordo com a Acusacdo, foi projetada para 2013 uma margem positiva de US$9,553
bilhdes, apesar de, em 2011 e 2012, as projecbes de margem otimistas de US$12,245
bilhdes e US$1,595 hilhdes, respectivamente, ndo terem se confirmado, tendo sido
efetivamente realizadas as margens negativas de US$160 milhdes e US$2,359 bilhdes
(Doc. SEI 03018886, p. 248).

247. A SEP aponta que, do documento que formalizou o teste, ndo consta a
avaliacdo da razoabilidade das premissas sobre as quais se basearam as projecoes de
fluxos futuros de caixa, conforme exigiria o supramencionado dispositivo.

248. As defesas, a seu turno, alegam gque ndo seria a margem o parametro a ser
analisado, mas seus dois componentes, ingressos e saidas de caixa, e hesse aspecto as
receitas realizadas em 2011 e 2012 foram superiores aos valores projetados, mas 0s
custos terminaram por serem maiores que 0s previstos, levando as diferencas de
margens.

2 CPC 01 (R1). Item 34. A administragéo deve avaliar a razoabilidade das premissas sobre as quais as
atuais projecdes de fluxos de caixa se baseiam, examinando as causas das diferencas entre as projecoes
passadas de fluxos de caixa e os fluxos de caixa atuais observados. A administracdo deve certificar-se de
gue as premissas sobre as quais suas projecdes atuais de fluxos de caixa estdo baseadas sdo consistentes
com os resultados observados no passado, garantindo que os efeitos de eventos ou circunstancias
subsequentes, que ndo foram previstos quando os fluxos de caixa atuais observados foram estimados,
tornem isso adequado.
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249, Decidindo a controvérsia, entendo estarem corretas as defesas, no sentido de
gue as projecOes efetuadas pela Companhia sdo as de receitas e as de despesas. A
margem € a diferenca dessas duas, elas, Sm, sujeitas a varios parametros e variaveis e
gue devem ser avaliadas no intervalo de tempo em que se estender a projecao.

250. Nesse sentido, a planilha supracitada confirma que as receitas realizadas em
2011 e 2012 foram superiores aquelas projetadas, R$69,637 contra 56,727 bilhdes e
R$71,167 contra R$61,189 bilhdes, mas os custos realizados superaram em muito 0s
projetados, R$69,797 contra R$44,482 hilhGes e R$73,526 contra R$59,594 bilhdes,
provocando as diferencas entre margens realizadas e projetadas, de R$12,245 contra -
160 milhdes e R$1,595 contra -R$2,359 bilhdes.

251. A Companhia informou a area técnica, durante a investigagdo, a sua
metodologia de projecdo de custos, cujos resultados estariam ainhados com as
previsdes de organismos internacionais e previam um decréscimo do preco do petroleo
para periodo de 2010-2013, o que somente ocorreu a partir do segundo semestre de
2014.

252. A SEP reconheceu ter havido uma pressdo de custos no periodo, mas
argumentou que ele ndo foi repassado para o prego dos produtos, conforme atestariam
atas de reunides dos 6rgaos estatutarios da Companhia, o que teria contribuido de forma
preponderante para as margens brutas observadas em 2011 e 2012. No dizer do termo
de acusacdo, como a Companhia ndo teve a capacidade de repassar esses custos para
0S precos de seus produtos (...) tal decisdo contribuiu de forma preponderante para as
margens brutas negativas de refino observadas para os exercicios sociais de 2011 e
2012" .

253. Ocorre que, tendo sido as diferencas de margem causadas por aumentos de
custos néo captados pel as projecdes, estas projecdes deveriam ser avaliadas aluz do que
requer o item 34 do CPC 01 (R1), medida de que a Acusagdo ndo se desincumbiu, face
aos elementos trazidos pelas Notas Técnicas 2016 e 2018, a respeito da metodologia de
previsao de custos utilizada pela Companhia.

254, Concluo, dessa forma, que ndo houve descumprimento do item 34 do CPC
01 (R1), narealizagdo do teste de impairment da UGC Abastecimento de 31.12.2012.

V. RESPONSABILIDADES

255. De tudo o exposto, restou comprovado que, em relacdo a RNEST, a nédo
realizacdo de teste de impairment para as demonstracdes financeiras de 31.12.2010 e a
realizacdo de teste agregado ao da UGC Abastecimento, para as demonstracoes
financeiras de 31.12.2012, ndo atendeu aos requerimentos do CPC 01 (R1), tornado
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obrigatério para as companhias abertas, para 0s exercicios encerrados a partir de
dezembro de 2010, pela Deliberacdo CVM n° 639/2010.

256. Em funcdo do descumprimento do pronunciamento técnico, o termo de
acusacdo pede a responsabilizacdo dos membros da Diretoria, Conselho de
Administracdo e Conselho Fiscal da Petrobras, responsaveis pela elaboracdo ou
aprovacdo das demonstracoes financeiras de 31.12.2010 e de 31.12.2012, por infragdo a
dispositivosda Lei n° 6.404/1976 e da Instrucdo CVM n° 480/20009.

IV.5. MEMBROS DA DIRETORIA

257. O termo de acusacdo aponta que ndo consta das atas das reunides da
Diretoria que aprovaram as demonstracoes financeiras de 31.12.2010 e de 31.12.2012
qualquer manifestacdo sobre a ndo elaboracdo de teste de impairment da RNEST .
Dados o porte do empreendimento e os indicios de perda em seu valor recuperavel, essa
omiss&o teria configurado infracdo ao art. 153" da Lei n° 6.404/1976, pelos respectivos
integrantes do 6rgao.

258. A Acusacdo também considera que os indicios de perda poderiam,
eventualmente, materializar-se em uma perda reconhecida e imputa aos respectivos
membros da Diretoria, em virtude da ndo elaboracdo do teste individual
deimpairmentda RNEST para as demonstragbes financeirasde 31.12.2010 e
31.12.2012, infragBes aos artigos 176" e 177, §3°°, da Lei n° 6.404/1976, e a0s artigos
14 e 26, 1", da Instrugdio CVM n° 480/2009. O termo de acusagdo responsabiliza todos
os diretores pelas infracbes acima, por entender que, a época dos fatos, a Diretoria
atuava como um Orgdo societario colegiado, pois o Estatuto Social ndo enderegcava as
atribuicdes especificas de cada diretor e ndo existiria uma resolucdo do Conselho de
Administracéo designando essas atribui¢oes.

" Reunides da Diretoria Executiva n° 4.863, de 25.2.2011, e n° 5.006, de 4.2.2013 (Doc. SEI 0301958,
pp. 3-4 e 21-22).

™ Art. 153. O administrador da companhia deve empregar, no exercicio de suas funcdes, o cuidado e
diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administracdo dos seus proprios negocios.

® Art. 176. Ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base na escrituragdo mercantil
da companhia, as seguintes demonstracdes financeiras, que deverdo exprimir com clareza a situacéo do
patrimdnio da companhia e as mutagdes ocorridas no exercicio: (...).

® Art. 177. §3° As demonstragBes financeiras das companhias abertas observardo, ainda, as normas
expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios e serdo obrigatoriamente submetidas a auditoria por
auditores independentes nela registrados.

" Art. 14. O emissor deve divulgar informagBes verdadeiras, completas, consistentes e que néo induzam o
investidor a erro. Art. 26. As demonstragOes financeiras de emissores nacionais devem ser: | — elaboradas
de acordo comalei n°6.404, de 1976 e as normas da CVM; (...).
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259. Sdo acusados, portanto, em relacdo as demonstracBes financeirasde
31.12.2010, José Gabrielli (Diretor Presidente), Almir Barbassa (Diretor Financeiro e de
RelacBes com Investidores), Guilherme Estrella (Diretor de Exploracéo e Producéo),
Jorge Zelada (Diretor Internacional), Paulo Roberto Costa (Diretor de Abastecimento),
Renato Duque (Diretor de Servicos) e Graca Foster (Diretora de Gés e Energia).

260. Em relagdo as demonstracfes financeiras de 31.12.2012, foram acusados
Graca Foster (Diretora Presidente), Almir Barbassa (Diretor Financeiro e de Relacoes
com Investidores), José Cosenza (Diretor de Abastecimento), José Formigli (Diretor de
Exploragdo e Producdo), Jose Alcides (Diretor de Gés e Energia) e José Figueiredo
(Diretor de Engenharia, Tecnologia e Materiais).

261. Com excecdo de Paulo Roberto Costa, que defende que as decisdes da
Diretoria eram tomadas de forma colegiada, as defesas alegam que, apesar de as
atribuicdes especificas de cada diretor ndo estarem enderegadas no Estatuto Social
vigente em 31.12.2010"8, os seus artigos 20, §1°, e 29, |, estipulavam que as atribui coes
seriam fixadas pelo Conselho de Administracdo, por meio do Plano Bésico de
Organizacéo:

art. 20 — (...) 81°. O Conselho de Administracdo devera observar na

escolha e eleicdo dos diretores a sua capacidade profissional, notdrio

conhecimento, e especializagdo nas respectivas &reas de contato em
gue esses administradores irdo atuar, observado o Plano Basico da

Organizacéo.
Art. 29 - Compete privativamente ao Conselho de Administracdo
deliberar sobre as seguintes matérias. | - O Plano Béasico de

Organizacdo e suas modificagdes bem como a distribuicdo aos
Diretores, por proposta do Presidente, dos encargos correspondentes
as areas de contato definidas no referido plano.

262. O objetivo do Plano Béasico de Organizacdo, anexado pelas defesas de Almir
Barbassa, Guilherme Estrella e Graga Foster’®, esta expresso em seu item 1:

“Definir as diretrizes de organizagdo, governanga e gestdo da
Petrobras, os modelos de organizacdo e governanga corporativa bem
como a estrutura geral da Companhia, as atribuic¢des de suas unidades
a competéncia de seus titulares e as Areas de Contato dos membros da
Diretoria Executiva

O presente documento é referenciado no Estatuto Socia da Petroleo
Brasileiro S.A. — Petrobras.”

263. De acordo com o Anexo 1 do documento, 0 setor Abastecimento Refino,
cuja funcdo, pelo item 5.5, € “[p]langar, executar e avaliar as atividades de refino”

78 Cf. artigos 32 a 38 do Estatuto Social (Doc. SEI 0302895, pp. 96-102).

™ As versdes do Plano Bésico da Organizagdo anexadas por Almir Barbassa e Guilherme Estrella séo de
2010 e ade Graga Foster de 2012, todas de contelido idéntico.
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esta, como esperado, sob o comando do Diretor de Abastecimento, cargo ocupado, em
31.12.2010, por Paulo Roberto Costa, e em 31.12.2012 por José Cosenza.

264. Por sua vez, segundo 0 mesmo Anexo 1, estd sob a acada do Diretor
Financeiro, entre outros, o setor de Contabilidade, cuja funcdo, segundo o item 5.2, é
“[p]langjar, orientar, controlar, avaliar e consolidar os processos contabeis no Sstema
Petrobras, relacionando-se com os entes normativos e executando as atividades
contabeis na Companhia e em empresas do Sstema cuja gestdo € realizada pela
Petrobras’.

265. O Diretor Financeiro também comanda o setor Tributério, cuja funcéo é
“[o]rientar, controlar e avaliar os processos tributarios no Sstema Petrobras,
efetuando o plangamento tributério entre as empresas, relacionando-se com entes
tributantes, plangjando e executando as atividades tributarias na Companhia e em
empresas do sistema cuja gestao € realizada pela Petrobras.”

266. Logo, os setores e areas de negbcio sujeitos a competéncia de cada diretor
estavam fixados no Plano Béasico de Organizacéo, estando a obrigacéo de fazer elaborar
as demonstracdes financeiras claramente atribuidas ao Diretor Fnanceiro, cargo
ocupado, em 31.12.2010 e 31.12.2012, por Almir Barbassa.

267. Mais do que isso, observase do Manual Financeiro da Petrobras™,
aprovado pela Diretoria em 30.12.2010, anexado aos autos por Almir Barbassa, que, na
Companhia, a informacdo contébil relativa a impairment de ativos passava por
procedimentos formalizados e pré-fixados de evidenciacdo, até chegar as demonstraces
financeiras. Da andlise desses procedimentos, consegue-se identificar quem detinha a
responsabilidade pela elaboragcdo ou ndo dos testes de impairment da RNEST e como a
informacado sobre o teste deveria ser levada as demonstracfes financeiras.

268. Com efeito, de acordo com o item 5 do manual, cabia ao diretor responsavel
por cada area de negocio a funcdo de verificar se havia alguma indicacdo de que os
respectivos ativos ou conjunto de ativos teriam sofrido desvalorizagdo e de, em caso
positivo, apurar 0 valor em uso e encaminhar a contabilidade para comparacdo com o
valor contabil e apuracdo do valor da perda. Ao final do exercicio social, a contabilidade
faria 0 guste nas demonstractes financeiras e daria ciéncia a Diretoria Financeira da
existéncia de eventual perda por impairment.

2609. O Manual Financeiro também determinava que, néo tendo sido verificados
indicios de desvalorizacdo, caberia a area de negoécios formalizar o resultado da analise
a contabilidade, justificando a ndo realizacdo do teste de impairment.

8 Doc. SEI 0456758, pp. 120-121, 138-141.
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270. Também era estipulado que, de maneira geral, o valor recuperdvel dos
ativos da Petrobras deveria ser avaliado dentro do conceito de unidades geradoras de
caixa, que deveriam ser identificadas de maneira consistente de periodo para periodo
para 0 mesmo ativo ou tipos de ativos, a menos que houvesse judtificativa para
mudanca.

271. O que se conclui, portanto, € que a definicdo das UGCs relativas a ativos de
refino, bem como a verificacdo das eventuais indicacdes de desval orizagéo desses ativos
e UGCs, competia a Diretoria de Abastecimento, ocupada, em 31.12.2010, por Paulo
Roberto Costa, e, em 31.12.2012, por José Cosenza.

272. N&o podem ser aceitas, portanto, as alegacoes de Paulo Roberto Costa, de
gue o acompanhamento dos testes de impairment da RNEST seria de responsabilidade
da Diretoria Financeira e das Geréncias Executivas de Estratégia Corporativa e de
Abastecimento.

273. Sendo ele o responsavel pelo setor de refino em 31.12.2010, 0 manual
interno da Companhia era claro ao |he atribuir a responsabilidade final pela verificacdo
da necessidade ou ndo de proceder a testes de impairment de ativos de sua area de
negocios entre os quais encontrava-se a RNEST, bem como pelo calculo do valor em
uso do ativo, caso houvesse indicagdo de desval orizagéo.

274. Em 31.12.2010, porém, mesmo diante das indicacdes de possiveis perdas no
valor recuperavel do empreendimento, que obrigariam a Petrobras a proceder ao teste de
impairment, nos termos dos itens 9 e 12g do CPC 01 (R1), esta providéncia néo foi
efetuada, tampouco houve alguma comprovagdo nos autos de que as justificativas para a
néo realizagdo do teste foram formalizadas, conforme estabelece o Manual Financeiro.

275. Da mesma forma, em relacdo as demonstracdes financeiras de 31.12.2012,
cabia a José Cosenza, na qualidade de Diretor de Abastecimento, avaliar as razoes para
se alterar a forma de se proceder ao impairment da RNEST. Tanto o CPC 01 (R1) em
Seu item 72, quanto o Manual Financeiro da Petrobras, em seu item 5, alertavam para a
necessidade de justificativa para essa mudanca e, como anteriormente comprovado, a
refinaria ainda ndo poderia ser incluida na UGC Abastecimento em 2012.

276. Resta claro, portanto, que Paulo Roberto Costa fatou com seu dever de
diligéncia para com a Companhia e seus acionistas, em infragdo ao art. 153 da Lei n°
6.404/1976, em funcdo da ndo redlizagdo de teste de impairment da RNEST em
31.12.2010, atribuicdo que, nos termos do Plano Basico de Organizacéo e do Manual
Financeiro da Companhia, era atribui¢do da sua area de negocios.

277. Da mesma forma, José Cosenza faltou com seu dever de diligéncia para com
a Companhia e seus acionistas, em infragdo ao art. 153 da Lei n°® 6.404/1976, em funcéo
da ndo redizacdo de teste individual de impairment da RNEST em 31.12.2012,
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atribuicéo que, nos termos do Plano Béasico de Organizacdo e do Manual Financeiro da
Companhia, era atribuicdo da sua area de negdcios.

278. Com as suas condutas, as demonstracoes financeiras de 31.12.2010 e de
31.12.2012 foram elaboradas sem que tivesse sido observada a Deliberagdo CVM n°
639/2010, que tornou obrigatério para as companhias abertas o atendimento aos
requerimentos do CPC 01 (R1), em infragdo ao 83° do art. 177 da Lei n° 6.404/1976 e
ao artigo 26 da Instrucéo CVM n° 480/2009.

279. Do mesmo modo, pelo fato de o investimento na RNEST né&o ter passado
pela necessé&ria verificagdo do teste de impairment em 2010 e ndo tendo sido feito o
teste individual da RNEST em 2012, podendo, dessa forma estar sobreavaliado em tais
oportunidades, as demonstracGes financeiras de 31.12.2010 e de 31.12.2012 ndo
exprimiram com clareza a situagdo patrimonial da Companhia, podendo ter induzido
investidores a erro. Dessa forma, a conduta de Paulo Roberto Costa e de José Cosenza
também se configurou em infracdo ao art. 176 da Lei 6.404/1976, bem como ao artigo
14 dalnstrucdo CVM n° 480/2009.

280. A responsabilidade do acusado Almir Barbassa pelas infragdes aos artigos
176 e art. 177, 83° da Lei n° 6.404/1976, e aos artigos 14 e 26 da Instrucédo CVM n°
480/2009, em relacdo as demonstracfes financeiras de 31.12.2010 e de 31.12.2012,
também é indiscutivel, pois, como visto, era atribuida a €le a obrigacéo de fazer elaborar
as demonstracdes financeiras da Companhia.

281. Ademais, a obtencdo das desoneracOes tributarias pretendidas pela
Companhia para a RNEST estava a cargo dos setores de abastecimento e tributério,
desde a aprovacgao da execugdo do projeto, em 25.11.2009. Na medida em que elas n&o
haviam sido obtidas em 31.12.2010, e em vista dos outros elementos indicando uma
possivel desvalorizagdo do ativo, como 0 aumento dos custos orcados para o
empreendimento, Almir Barbassa deveria ter diligenciado junto ao setor de
abastecimento pela realizacdo do teste de impairment em 31.12.2010, ou que a sua
desnecessidade fosse a0 menos justificada formalmente, como exigia o Manual
Financeiro.

282. Da mesma maneira, 0 setor de Contabilidade da Companhia estava
subordinado a ele e, em vista do alto nivel técnico dos profissionais que os integravam,
demonstrado pelo proprio Almir Barbassa, por meio de curriculos e comprovacéo de
participacdo em eventos que anexou a sua defesa, ndo é factivel tenha |he passado
despercebida a falta de aderéncia aos requerimentos do CPC 01 (R1) presente na
mudanca procedida no célculo do valor recuperavel da RNEST em 2012, quando passou
de uma avaliaggo individual para outra coletiva, na UGC Abastecimento.
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283. Nas duas ocasies, ao se omitir sobre o ndo atendimento da norma contébil,
Almir Barbassa faltou com seu dever de diligéncia para com a Companhia e seus
acionistas, em infragdo ao art. 153 da Lei n° 6.404/1976.

284. Em relacdo a Guilherme Estrella (Diretor de Exploragéo e Producédo), Jorge
Zelada (Diretor Internaciona), Renato Duque (Diretor de Servigos) e Graga Foster
(Diretora de Gés e Energia), ndo cabia a eles a responsabilidade por fazer elaborar as
demonstracdes financeiras e tampouco pelos negdcios e atividades atinentes a area de
refino, entre eles os eventuais testes de impairment de seus ativos.

285. N&o vidumbro terem agido com falta em seu dever de diligéncia,
meramente por ndo terem consignado na ata da reunido que aprovou as demonstracoes
financeiras de 31.12.2010, que, a proposito, foi redigida de forma suméria, uma
eventual discordancia quanto a ndo realizacdo do teste de impairment da RNEST, como
entende a SEP. Os procedimentos quanto ao assunto estavam previstos em manual e as
responsabilidades por cada etapa delimitadas, ndo tendo havido, também, qualquer
apontamento dos auditores independentes sobre a necessi dade de realizacéo do teste.

286. Embora ndo possam, em meu juizo, alegar desconhecimento do aumento de
custos experimentado pelo empreendimento em 2010, o acompanhamento dos
indicativos de desvalorizagdo do empreendimento estava a cargo do Diretor de
Abastecimento. Também néo restou comprovado, dos autos, 0 seu acesso a evolucao
das tratativas de obtencdo das desoneracOes tributarias para aquele ativo especifico, a
cargo do mesmo diretor, em conjunto com o Diretor Financeiro.

287. Concluo, portanto, que Guilherme Estrella, Jorge Zelada, Renato Duque e
Graga Foster ndo devem ser responsabilizados por infragdo aos artigos 153, 176 e art.
177, 83° da Lei n° 6.404/1976, bem como aos artigos 14 e 26 da Instrucdo CVM n°
480/2009, pelo fato de o teste de impairment da RNEST néo ter sido redizado para as
demonstragdes financeiras de 31.12.2010.

288. Em relacdo a José Formigli (Diretor de Exploragdo e Producdo), José
Alcides (Diretor de Gas e Energia) e Jose Figueiredo (Diretor de Engenharia,
Tecnologia e Materiais), entendo, igualmente, que ndo cabia a eles acompanhar a
composicdo das unidades geradores de caixa vinculadas a outras areas de negécio.
Também néo restou comprovado, dos autos, 0 seu acesso a evolucdo das negociagdes da
Petrobras com a PDV SA ao longo de 2012.

2809. Concluo, portanto, que José Formigli, José Alcides e José Figueiredo ndo
devem ser responsabilizados por infragdo aos artigos 153, 176 e art. 177, 83° da Lel n°
6.404/1976, bem como aos artigos 14 e 26 da Instrucdo CVM n° 480/2009, pelo fato de
0 teste de impairment da RNEST ndo ter sido realizado individualmente para as
demonstracdes financeiras de 31.12.2012.
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290. Por fim, em relacdo a José Gabrielli e Gragca Foster, na condi¢do de Diretor
Presidente em 31.12.2010 e 31.12.2012, respectivamente, cabia-lhes, segundo o art. 38
do Estatuto Social, “ a diregéo e coordenacéo dos trabalhos da Diretoria Executiva” ,
competindo-lhes, nos termos do inciso V deste artigo, “acompanhar e supervisionar,
através da coordenacéo da acéo dos Diretores, as atividades de todos os 6érgdos das
Companhias” .

291. Embora Jose Gabrielli alegue que a elaboracdo dos testes de
recuperabilidade seria responsabilidade do Diretor Financeiro e do Diretor de
Abastecimento, ndo estaria fora de seu acance a ciéncia sobre o andamento, em
31.12.2010, das tratativas para a obtencdo das desoneraces tributérias, cuja
consideracdo foi necessaria para que o projeto da RNEST fosse aprovado em
25.11.20009.

292. Da mesma forma, os auditores independentes néo terem apontado qual quer
ressalva a respeito da auséncia do teste de impairment da RNEST em 31.12.2010 ndo
elide o fato de que a obrigacdo primaria pela realizacdo do teste, na presenca de
indicativos de desval orizacdo, era da Companhia.

293. Conforme consignei no julgamento do PAS CVM n° RJ2014/12838, em
27.5.2019, “ o diretor presidente exerce cargo de extrema importancia dentro de uma
companhia e espera-se que alguém que exerca tal funcéo esteja ciente, ainda que sem
grande aprofundamento em todos os casos, de todas as questdes relevantes que estejam
em andamento” .

294, Nesse sentido, as informagdes sobre a RNEST disponiveis a ele quando da
elaboracdo e aprovagdo das demonstragOes financeiras da Petrobras de 31.12.2010,
guais sgjam, 0 aumento dos custos orcados para 0 empreendimento, as desoneracoes
tributarias ainda ndo obtidas e as condi¢bes especiais em que a execucdo do projeto foi
aprovada no DIP 327/2009, impunham-lhe o dever de acompanhar e coordenar a acéo
dos Diretores Financeiro e de Abastecimento, eventualmente inquirindo-lhes as razdes
de ndo ter sido realizado um teste de impairment para a refinaria.

295. Como ressalta Favia Parente, ao anadlisar o dever de diligéncia dos
administradores™:

(...) o dever de investigar obriga os administradores ndo apenas a
examinarem se as informagdes disponivels sdo suficientes ou se
devem ser complementadas, como também |hes impdem o dever de
averiguar se os fatos ou informagdes de que tenham conhecimento

81 PARENTE, Flavia. O dever de diligénciados administradores de sociedades anfnimas. Rio de.
Janeiro: Renovar, 2005, p. 120-121.
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possam causar algum prejuizo a sociedade, hipétese em que deverdo
tomar as providéncias necessérias para evitalo.

296. Portanto, resta claro que o acusado, na qualidade de Diretor Presidente da
Petrobras, por ndo ter adotado as providéncias que se esperava de Sseu cargo para que o
teste de impaiment da RNEST fosse elaborado para as demonstragfes financeiras de
31.12.2010, ndo agiu com a devida diligéncia para com a Companhia e seus acionistas,
em infracdo ao art. 153 da Lei n° 6.404/1976.

297. Da mesma forma, José Gabrielli infringiu os artigos 176 e 177, 83°, da Lei
n° 6.404/1976, e os artigos 14 e 26 da Instrucdo CVM n° 480/2009, pelo fato de as
demonstragdes financeiras de 31.12.2010 da Companhia terem sido elaboradas em
desacordo com alei societaria e ndo exprimirem com clareza a situagdo patrimonial da
Companhia, podendo ter induzido investidores a erro.

298. Graca Foster também alega que ndo seria responsavel pelos procedimentos
de impairment que, por se tratar de assunto extremamente técnico, ficariam a cargo de
cada érea de negécios. De fato, a elaboragdo do teste, em s, exige elevada pericia
técnica, mas 0s conceitos, premissas e diretrizes que permeiam o assunto sdo de facil
compreensao.

299. A propria Graga Foster, em sua defesa, transcreve trecho da ata da reuniéo
n° 1.391 do Conselho de Administracdo, de 21.3.2104, em que se manifesta com
extrema clareza a respeito da motivacdo da Companhia para agregar suas refinarias na
UGC Abastecimento:

“[a] Petrobras opera de forma combinada e centralizada os seus ativos
logisticos e de refino, sem visar a geracdo de lucro individual de cada
ativo, mas sim a preservagdo do valor estratégico do conjunto de
ativos no longo prazo. Com base nas préticas contébeis vigentes, os
ativos logisticos e de refino fazem parte de uma mesma Unidade
Geradora de Caixa, e assim sdo tratados desde a emisséo de titulos da
Petrobras no mercado norte-americano, no final da década de 90.”

300. Logo, €la tinha plena ciéncia de que a RNEST somente poderia ter o
planejamento de suas operacdes futuras integrado ao modelo de gestdo centralizado do
parque de refino e ser incluida na UGC Abastecimento quando se encerrasse
definitivamente a intengéo da Petrobras de dividir a sua operagdo com a PDV SA.

301. Como visto, o distrato das negociacdes entre as duas empresas somente se
deu em 30.12.2012, quando a PDVSA ndo apresentou a Petrobras a aprovacdo do
BNDES as garantias ao financiamento concedido para a construcéo da refinaria. Caso
houvesse apresentado, ainda haveria um prazo adicional, até 28.3.2013, para que €ela
integralizasse sua participacdo na RNEST SA..
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302. Mais do que isso, os instrumentos contratuai s firmados entre a Companhia e
a PDVSA em 2012, prorrogando sucessivamente as negociagdes para que a empresa
venezuelana honrasse seu compromisso de se associar a Petrobras na RNEST, foram
assinados pela prépria Graga Foster.

303. Ela, portanto, mais do que qualquer outro administrador, tinha
conhecimento de que, em 2012, as negociaches com a empresa venezuelana
continuavam em andamento e que a RNEST néo poderia ter suas operacdes futuras
integradas as do parque de refino e, em consequéncia, ser incluida na UGC
Abastecimento para fins de impairment.

304. No entanto, mesmo de posse de todas essas informacOes e com as
atribuicles inerentes a0 cargo gue ocupava, omitiu-se quanto a inclusdo da RNEST na
UGC e quanto a ndo realizacdo de um teste de impaiment individual para arefinaria.

305. Do exposto, concluo que Graga Foster, na qualidade de Diretora Presidente
da Petrobras, ndo adotou as providéncias que se esperava de seu cargo e das
informacBes que detinha, para que o teste de impaiment da RNEST fosse elaborado
individualmente para as demonstragdes financeiras de 31.12.2012. Com essa conduta,
deixou de agir com a devida diligéncia para com a Companhia e seus acionistas, em
infragdo ao artigo 153 da Lel n° 6.404/1976.

306. Damesma forma, Graca Foster infringiu os artigos 176 e 177, 83°, da Lel n°
6.404/1976, e os artigos 14 e 26 da Instrucdo CVM n° 480/2009, pelo fato de as
demonstragtes financeiras de 31.12.2012 da Companhia terem sido elaboradas em
desacordo com alel societéria e ndo exprimirem com clareza a situagdo patrimonia da
Companhia, podendo ter induzido investidores a erro.

IV.6. MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

307. O termo de acusacdo aponta que ndo consta das atas das reunides do
Conselho de Administrac&o que aprovaram as demonstracdes financeiras de 31.12.2010
e 31.12.2012 qualquer manifestacdo sobre a ndo elaboracdo de teste de impairment
individual da RNEST®?. Das atas das reunides do Comité de Auditoria que trataram
dessas demonstracdes, igualmente ndo ha qual quer manifestacso sobre o assunto®.

8 Reunites do Conselho de Administragdo n® 1.349, de 25.2.2011 e r° 1.376, de 4.2.2013 (Doc. SEI
0301958, pp. 39-42, 75-79).

8 Reunides do Comité de Auditoria n® 43 e 44, de 15.2.2011 e 15.3.2011 (Doc. SEI 0302891, pp. 44-83),
e 57, de4.2.2013 (Doc. SEl 0302892, pp. 123-140).

Processo Administrativo Sancionador CVM SP2017/0294 — Voto — Pagina 56 de 69



Ty

COMISSAO DE VALORESMOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
WWW.cvm.gov.br

308. Pelas omissdes, Guido Mantega, Jorge Gerdau, Luciano Coutinho, Marcio
Zimmermann, e Silas Rondeau, para as demonstraces financeiras de 31.12.2010, e
Guido Mantega, Miriam Belchior, Jorge Gerdau, Méarcio Zimmermann e Silvio
Sinedino Pinheiro, para as demonstragdes financeiras de 31.12.2012, foram acusados de
infragdo ao art. 153 da Lei n° 6.404/1976.

309. Por sua vez, Fabio Barbosa, Francisco de Albuquerque e Sérgio Quintella,
gue integravam o Comité de Auditoria em 31.12.2010, e Francisco de Albuquergue,
Sérgio Quintella e Josué Gomes da Silva, que o integravam em 31.12.2012, foram
acusados de infragdo aos artigos 153 e 160 da mesmalei.

310. A Acusacdo também considera que, para ambas as demonstracdes, por ndo
monitorarem a necessidade de realizacdo do teste individual, em vista dos indicios de
desvalorizagao da refinaria, os conselheiros teriam falhado na fiscalizagdo dos atos da
Diretoria, em infracdo ao art. 142, |1l da Lel n° 6.404/1976. Por fim, os conselheiros
também teriam violado o inciso V do mesmo artigo, pois aprovaram as demonstragdes
financeiras que supostamente continham um ativo relevante cuja realidade econémica
poderia ndo estar nelas devidamente refletida, em desconformidade com as normas
contébels aplicaveis.

311. Dessas infragdes, sdo acusados igual mente os consel heiros Guido Mantega,
Fabio Barbosa, Francisco de Albuquerque, Jorge Gerdau, Luciano Coutinho, Marcio
Zimmermann, Sérgio Quintella e Silas Rondeau, para as demonstracdes financeiras de
31.12.2010, e Guido Mantega, Miriam Belchior, Francisco de Albuquerque, Jorge
Gerdau, Méarcio Zimmermann, Sérgio Quintella, Josué Gomes da Silva e Silvio
Sinedino Pinheiro, para as demonstracoes financeiras de 31.12.2012.

312. Os acusados alegam que a metodologia de impairment usada nas refinarias
somente passou a ser alvo de discussdes pela administracdo da Petrobras quando da
elaboracdo das demonstragdes financeiras de 2013, ndo havendo motivo para questiona-
|la anteriormente a isto. Acrescentam que a relevancia dos investimentos na RNEST era
relativa, face aos investimentos da Companhia na &rea de Exploracéo e Producéo.

313. Aduzem que o dever de diligenciar para a correta elaboracdo das
demonstragdes financeiras seria dos diretores, ndo se podendo exigir dos conselheiros
de administracdo que investiguem detalhes contabeis especificos, sem a existéncia de
sinais de alerta. Tampouco caberia a eles fazer o escrutinio linha a linha das
demonstracdes financeiras ou checar todos os dados que as subsidiaram.

314. De fato, a responsabilidade priméria pela correta elaboracdo das
demonstracdes financeiras da Companhia € dos diretores, em cujas informagdes os
conselheiros podem confiar, na auséncia de sinais de alerta indicando a possivel
ocorréncia de umainfracdo contébil.
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315. Este Colegiado manifestou-se recentemente nessa direcao em processos que,

similarmente ao presente caso, envolviam a ndo realizacdo de testes de impairment por
companhias abertas na presenca de indicagdes de desvalorizacdo de ativos, em
descumprimento ao CPC 01 (R1). No PAS CVM n° RJ2015/1823, julgado em 2.8.2016,
o Diretor Relator Gustavo Borbaregistrou que:

“50. Quanto a responsabilidade dos Conselheiros por vicios existentes
em demonstragdes financeiras, entendo ndo ser possivel a condenacéo
por toda e qualquer irregularidade contébil que venha a ser detectada
nas demonstragbes financeiras das companhias, uma vez que a
obrigacdo de diligenciar para a correta elaboracdo de tais reportes
competiria, primariamente, & Diretoria (ou a0 respectivo diretor
responsavel).

51. Assim, ndo seria razodvel exigir que 0s consdheiros de
administracdo, sem a existéncia de sinais claros capazes de indicar a
existéncia de irregularidades contdbeis (red flags), tivessem a
obrigacdo de se imiscuir em detalhes das demonstrac@es financeiras
gue demandassem conhecimentos contabeis especificos e andlise
detalhada dos elementos constantes do trabal ho contabil.”

316. Na mesma diregéo, o voto do Diretor Relator Gustavo Machado Gonzalez
no PAS CVM n° RJ2015/6229, julgado em 20.3.2018:

66. Especificamente em relacdo as demonstragdes financeiras, o
conselheiro pode, a principio, confiar nas informacdes recebidas dos
diretores, de modo que os deveres de fiscalizacdo e de diligéncia se
imp&em quando ha sinais de aerta a respeito da provavel ocorréncia
de infracfes contébeis.

67. As manifestagdes dos auditores independentes, bem como, quando
existentes, do conselho fiscal e do comité de auditoria, s3o el ementos
importantes e que ndo podem ser ignorados pelo conselho de
administracdo no desempenho de suas atribuicdes. Nesse sentido, a
jurisprudéncia da CVM indica gue pareceres e relatérios de revisio
especia  emitidos pelos auditores independentes com opinibes
adversas, ressalvas ou abstencdo de opinido sdo sinais de derta que
demandam uma atuagdo mais proxima do conselho de administracéo.

317. Nos dois processos, 0os conselheiros de administragdo foram condenados
pelo descumprimento de seus deveres de diligéncia e de fiscalizacdo, tendo sido
determinante o fato de que, em ambos 0s casos, os auditores independentes emitiram
pareceres apontando a necessidade de realizac&o dos testes de recuperabilidade, sina de
alertaque foi ignorado pelos conselheiros.

318. No presente PAS, porém, os auditores independentes ndo fizeram qual quer
guestionamento quanto a eventuais indicios de desvalorizagdo da RNEST ou a
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necessidade de testa-la para impairment em 31.12.2010, ou em relacdo a alguma
desconformidade no procedimento de testa-la na UGC Abastecimento em 31.12.2012,
procedimentos que se encontravam devidamente normatizados na Companhia.

319. Dessa forma, quanto aos conselheiros que n&o integravam o Comité de
Auditoria, Guido Mantega, Jorge Gerdau, Luciano Coutinho, Marcio Zimmermann, e
Silas Rondeau, para as demonstragoes financeiras de 31.12.2010, e Guido Mantega,
Miriam Belchior, Jorge Gerdau, Marcio Zimmermann e Silvio Sinedino Pinheiro, para
as demonstragdes financeiras de 31.12.2012, entendo gque ndo caberia a eles monitorar o
atendimento, pela Companhia, dos requerimentos do CPC 01 (R1), na auséncia de
guestionamento dos auditores. N&o incorreram, assim, em infragdo aos artigos 142, 111 e
V, e 153 da Lei n° 6.404/1976, por terem aprovado as demonstrac@es financeiras de
31.12.2010 e de 31.12.2012, sem se manifestar sobre a auséncia de um teste individual
de impairment da RNEST.

320. Cabe avaliar, entdo, se as mesmas conclusdes podem ser estendidas aos
conselheiros Fabio Barbosa, Francisco de Albuquerque e Sérgio Quintella, para as
demonstragdes financeiras de 31.12.2010, e Francisco de Albuquerque, Sérgio Quintella
e Josué Gomes da Silva, para as de 31.12.2012. Esses conselheiros integravam o Comité
de Auditoria que, segundo a SEP, exerceria um monitoramento maior acerca da
integridade e aderéncia das demonstracdes financeiras as normas contabeis aplicaveis e
dos controles internos pertinentes para sua el aboracao.

321. Em suas defesas, eles aduzem que ndo se poderia exigir dos integrantes do
comité um maior cuidado do que o dos outros integrantes do Conselho de
Administracéo, ao qual apenas prestariam assessoria, sem desempenhar o papel de
auditores ou contadores. A participacdo no comité ndo 0s tornaria responsaveis pela
pelas demonstracdes financeiras da Companhia, conforme expresso nos Regimentos
Internos do Comité de Auditoria, vigentes em 2010 e 2012, na parte final de seu item 1.
Finalidade e Escopo (Doc. SEI 0302895, pp. 154-157; 158-162):

No cumprimento de suas responsabilidades, o Comité ndo é
responsavel pelo plangamento ou conducdo de auditorias ou por
gualquer dfirmacdo de que as demonstragdes financeiras da
Companhia sgjam completas e exatas ou estejam de acordo com 0s
principios contébeis geralmente aceitos. Esta € responsabilidade da
administracdo e dos auditores independentes. No cumprimento de suas
responsabilidades descritas neste Regimento, os membros do Comité
de Auditoria ndo estdo desempenhando as fungbes de auditores ou
contadores.

322. Fabio Barbosa acrescenta que o Comité de Auditoria foi criado em 2005,
para atender a legidacdo federal americana, a chamada Lei Sarbanes-Oxley, que
introduziu parémetros minimos de governanga corporativa a empresas listadas em
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bolsas de valores estadunidenses. De fato, assim consta da parte inicial do item 1.
Finalidade e Escopo do regimento de 2005, vigente em 31.12.2010:

1. O Comité de Auditoria (...) deve assessorar o Conselho
de Administragdo no cumprimento de suas responsabilidades de
orientacdo e direcdo superior da Companhia, com recomendacio
especifica de andlise e recomendacdo sobre questdes relacionadas a
integridade dos informes econdmico-financeiros consolidados,
elaborados com base nos critérios contdbels norte-americanos (US
GAAP), aeficacia dos controles internos e a supervisao das atividades
desempenhadas pela Auditoria Interna e pelos Auditores
Independentes (...).

323. Entre as atribuicdes do comité estavam a de assessorar 0 Conselho de
Administracgo na andlise das demonstragdes financeiras consolidadas em US GAAP, na
versdo vigente em 31.12.2010, e de acordo com as préticas internacionais de
contabilidade (IFRS) e expressas em moeda norte-americana, navigente em 31.12.2012.

324. Também cabia a0 comité assessorar 0 Conselho de Administracdo na
estruturacdo de controles internos e na contratacdo e relacionamento com o auditor
independente. De fato, observa-se das inlmeras atas de reunifes do 6rgéo anexadas aos
autos que suas reunides podiam contar com a participagdo do auditor independente e de
membros da Diretoria ou do Conselho Fiscal, bem como de técnicos da érea de
auditoria interna e ouvidoria da Companhia, que geramente faziam extensas
apresentacOes sobre tdpicos especificos, havendo também informes sobre as normas do
CPC gue entraram em vigor no trimestre de cada reunio.

325. Sobre as reunides n® 43 e 44, que antecederam a aprovacdo das
demonstracdes financeiras de 31.12.2010, todos os assuntos acima foram tratados, ndo
tendo havido discussdo sobre a questéo de impairment de ativos. N&o entendo, porém,
dadas as circunstancias especificas do caso, que se poderia exigir dos integrantes do
Orgao que questionassem os auditores independentes ou os diretores sobre a auséncia de
um teste de impairment da RNEST para aquelas demonstracoes.

326. A refinaria estava em construcdo ha somente um ano, havia procedimento
previsto em manual da Companhia para 0 acompanhamento da eventual necessidade de
avaliar seu valor recuperavel, os auditores e o corpo técnico da Companhia ndo
apontaram necessidade, tudo isso me leva a crer que o fato de os conselheiros ndo
terem contestado a auséncia do teste ndo significou falta com seu dever de diligéncia ou
de fiscalizar os atos da diretoria.

327. Dessa forma, concluo que Fabio Barbosa, Francisco de Albuquerque e
Sérgio Quintella ndo incorreram em infragdo aos artigos 142, 11l e V, e 153 da Lei n°
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6.404/1976, por terem aprovado as demonstracdes financeiras de 31.12.2010, sem se
manifestarem sobre a auséncia do teste de impairment da RNEST.

328. Passando agora as demonstracdes financeiras de 31.12.2012, na reunido do
Comité de Auditoria n° 57 que antecedeu a sua aprovacdo também no houve qual quer
mengao aos investimentos na RNEST ou ao andamento das negociagdes com a PDV SA,
cuja ultima informacgao havia sido divulgada ao mercado em 30.11.2011.

329. O tema impairment foi abordado sem maior aprofundamento e apenas em
relacdo a baixa em pocos secos de petréleo e a investimentos da Companhia na
Braskem.

330. Entendo, porém, que as circunstancias presentes em 31.12.2012,
diferentemente da situacdo em 31.12.2010, exigiam do Comité de Auditoria maior
diligéncia sobre a situagdo dos investimentos da Companhia na refinaria, anunciada
como parceria estratégica com socio estrangeiro, avo de vé&rios Comunicados ao
Mercado nos anos anteriores e que, a despeito de ja terem se passado trés anos desde
gue a sua execucdo foi iniciada, estava sendo conduzida integralmente pela Petrobras.

331. A recuperabilidade dos R$17,3 bilhdes registrados em seu ativo imobilizado
deveria ter sido objeto de questionamento pelo comité que assessorava 0 conselho em
guestdes contabeis, oportunidade em que poderia ser discutida e esclarecida a inclusdo
daRNEST na UGC Abastecimento.

332. Como ja mencionado, no exercicio seguinte, nas reunides N° 71 e 72, que
antecederam a aprovacdo das demonstragOes financeiras de 2013, a metodologia
adotada pela Petrobras nos testes de impairment dos ativos de refino foi objeto de
guestionamento e discussdo no Comité de Auditoria. Embora, naquele exercicio, a
inclusdo da RNEST na UGC Abastecimento ndo contrariava o CPC 01 (R1), caso
tivesse havido a mesma discussdo em 2012, o descumprimento da norma contébil agui
verificado poderia ndo ter ocorrido e as demonstracdes financeiras de 31.12.2012 teriam
espelhado mais fielmente a situagdo daquel e ativo e da Companhia.

333. A incerteza a respeito da real situacéo das negociacdes com a PDV SA e da
propalada parceria estratégica, o impacto disso sobre a forma correta de se apurar o
valor recuperavel da RNEST, cujos custos aumentaram continuamente desde o inicio da
obra, tudo isso, a meu ver, estava ao alcance dos membros do Comité de Auditoria, de
cujos membros, por terem a atribuicdo de assessorar 0 Conselho de Administragcéo em
guestdes contébeis, se exigia conhecimentos aprofundados sobre a matéria, conforme se
vé dos requisitos exigidos para os seus integrantes do 6rgdo no item 3.1 “Membros
Congtituintes’, do regimento vigente em 31.12.2012:

Os membros do Comité deverdo ter experiéncia em financas,
contabilidade ou auditoria, sendo que pelo menos um de seus
membros deverd atender a qualificacdo de especidista financeiro,
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conforme definicio da SEC, que requer conhecimento de
demonstracbes financeiras e das préticas internacionais de
contabilidade, bem como experiéncia na preparacdo, auditoria, andlise
ou avaliacdo de demonstragbes financeiras de empresas de porte
compativel com o da Companhia, entre outros atributos.

334. Deles, portanto, se exigia um nivel de diligéncia maior do que o exigido dos
outros integrantes do conselho de Administragéo.

335. Dessa forma, concluo que Francisco de Albuquerque, Sérgio Quintella e
Josué Gomes da Silva incorreram em infragdo aos artigos 142, l1ll eV, e 153 daLe n°
6.404/1976, por terem aprovado as demonstracdes financeiras de 31.12.2012, sem se
manifestarem sobre a auséncia de teste individual de impairment da RNEST. Quanto a
acusacdo de infrac8o ao art. 160, pelas razdes ja expostas, entendo ndo ser cabivel a
imputacao.

V.7. MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

336. O termo de acusacdo aponta que ndo consta, das atas das reunides em que o
Conselho Fiscal se manifestou favoravelmente a aprovacdo das demonstractes
financeiras de 31.12.2010 e de 31.12.2012, qualquer comentario sobre a ndo el aboracéo
de teste individual de impairment da RNEST®*. Esta omissao teria configurado infraczo,
pelos conselheiros, aos artigos 163, V1%, e 165® da Lei n° 6.404/1976, este Gltimo no
que serefeririaao dever de diligéncia.

337. Foram responsabilizados os conselheiros fiscais Marcus Aucélio, César
Rech, Nelson Rocha, Tulio Zamin e Maria Lucia Falcon, em relacdo as demonstracoes
financeiras de 31.12.2010, e Marisete Pereira, Maria Lucia Falcon, César Rech, Nelson
Rocha e Paulo José Souza, em relacdo as demonstragdes financeiras de 31.12.2012, que
participaram das reunifes e assinaram 0s pareceres do 6rgdo com opinido favoravel
as demonstracdes financeiras de 31.12.2010 e 31.12.2012.

338. Os acusados alegam que o0 seu dever de fiscalizar restringia-se a analise da
conformidade dos atos praticados pelos administradores com a lei e 0 estatuto, sem
analise do mérito das decisdes negociais, entendimento que seria pacifico na doutrina e
nesta Autarquia. A andlise de sua diligéncia, dessa forma, deveria ser ponderada apenas

8 Reunigo do Conselho Fiscal n° 617, de 25.2.2011 (Doc. SEI 0301958, pp. 177-179), e n° 642, de
4.2.2013 (Doc. SEI 0301958, pp. 255-258).

& Art. 163. Compete ao conselho fiscal (...) VII - examinar as demonstragdes financeiras do exercicio
social e sobre elas opinar;

8 Art. 165. Os membros do conselho fiscal tém os mesmos deveres dos administradores de que tratam os
arts. 153 a 156 e respondem pelos danos resultantes de omissdo no cumprimento de seus deveres e de atos
praticados com culpa ou dolo, ou com violagdo dalei ou do estatuto.
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pelos atos da administragdo incluidos na esfera de sua competéncia, entre 0s quais ndo
estaria a decisdo sobre a realizagdo ou ndo do teste de impairment de seus ativos, por ser
ato de gestéo.

339. Nesse sentido, tendo os administradores da Companhia concluido pela
auséncia de indicios de perda do valor recuperavel da RNEST em 2010 e pela inclusdo
da RNEST na UGC Abastecimento, procedimento questionado internamente somente
na elaboracdo das demonstracfes financeiras de 31.12.2013, ndo havia razéo para o
Conselho Fiscal discordar. Caberia aos conselheiros fiscais verificar se os julgamentos
gue as normas contabeis impdem foram feitos, mas ndo entrar no mérito das decisdes e
atos de gestéo dos administradores.

340. Aduzem que os diretores possuiam notério conhecimento e especializacdo
nas respectivas areas e que seus atos eram fiscalizados pel o Conselho de Administracéo,
com o0 auxilio do Comité de Auditoria. Além disso, a administracdo contava com o
apoio da auditoria interna e os auditores externos emitiram parecer sem qualquer
ressalva para as demonstracfes financeiras de ambos 0s exercicios.

341. Nelson Rocha acrescenta que ndo haveria sentido na acusacéo de violagéo
do art. 163, VII, da Lei n°® 6.404/1976, pois 0 Conselho Fiscal reuniu-se e emitiu parecer
em relacdo as demonstragdes financeiras de 31.12.2010 e 31.12.2012, ndo tendo havido,
dessa forma qualquer omissdo em seu dever de “examinar as demonstracoes
financeiras do exercicio social e sobre elas opinar”. Neste ponto, observo,
primeiramente, que segundo o art.163, I, da Lei n° 6.404/76, compete ao Conselho
Fiscal “fiscalizar, por qualquer de seus membros, os atos dos administradores e
verificar o cumprimento de seus deveres legais e estatutéarios’. Conforme esclarece a
doutrina, essa fiscalizagdo ndo adentra o mérito dos atos de gestdo, mas tédo somente
aprecia a sualegalidade:

A fiscalizagdo e o controle exercidos pelo conselho fiscal e seus
membros a cangam os atos de administracéo praticados pelos diretores
e pelo conselho de administragdo. Tais atos podem ser agrupados em
duas fungBes da atividade administrativa: a organizagao societaria e a
organizacdo empresarial. A primeira compreende o0s atos de
convocacdo e realizacdo de assembleias gerais, reunides do conselho
de administracdo e da diretoria, arquivamento e publicagéo de atas etc.
A segunda diz respeito a gest&o do patrimonio: utilizagdo da empresa
para a consecucdo do objetivo social, verificagdo de quem é
competente para a pratica de atos de gestdo ordinéria, de alienagdo e
oneracdo de bens da Companhia etc. A agdo fiscalizadora do conselho
e de seus membros, ainda que abranja também a gestdo do patriménio,
centra-se no exame da legalidade dos atos dos administradores, ndo de
sua conveniéncia ou oportunidade (...)
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As atribuicbes do consdho fisca sdo de vigilancia, jamais de
administracdo, ndo lhe cabendo imiscuir-se no mérito dos atos de
gestao, mas t0 somente apreciar sualegaidade (...)*"

342. Na mesma direcdo manifestou-se o Diretor Relator Sérgio Weguelin, no
julgamento do PAS CVM n° RJ2005/2734, em 30.8.2005, quando registrou que:

(...) o poder de fiscalizagdo do Conselho Fiscal é limitado, devendo o
conselheiro fiscal respeitar os limites da razoabilidade. Por razdo,
a fiscalizacéo dos atos dos administradores deve restringir-se apenas a
verificagd dos deveres legais e estatutérios, ndo cabendo ao
conselheiro fiscal proceder a andlise do mérito e da conveniéncia dos
atos dos administradores.

343. Entendo, dessa forma, assistir raz&o aos acusados quanto a ndo se inserir na
diligéncia e cuidado gque se esperava de sua atuacdo a verificagdo dos procedimentos
empregados pela Diretoria para avaliar eventual impairment dos ativos imobilizados da
Companhia nos exercicios de 2010 e 2012. Nao ha, portanto, que se falar em infracdo ao
art. 165 da Lel n°® 6.404/1976, destacadamente em face da inexisténcia de sinais de
alerta, como ressalvas ou comentarios dos auditores independentes.

344. Inexistindo, no caso em tela, alertas dessa natureza, entendo néo ter havido,
por parte dos conselheiros fiscais, infracdo ao artigo 163, VI, da Lel n° 6.404/1976, por
manifestarem-se favoravelmente a aprovacdo das demonstracbes financeiras da
Petrobras de 31.12.2010 e de 31.12.2012 e por ndo fazerem constar de seu parecer
gualquer ressalva sobre os testes de impairment da RNEST.

V. CONCLUSAO E PENALIDADES

345. Este PAS resultou de investigacbes da érea técnica da Autarquia,
provocadas pelo reconhecimento, nas demonstragfes financeiras da Petrobras de
31.12.2014, de expressivas perdas em dois relevantes ativos de refino da Companhia, o
Comperj e aRNEST, este Ultimo relativamente ao seu 2° trem de refino.

346. As perdas contabeis foram causadas pelo fato de, tendo os empreendimentos
sido paralisados, a Companhia ter entendido por necessario retirar anbos os ativos da
unidade geradora de caixa que agregava as suas refinarias no Brasil, a UGC
Abastecimento. Com isso, eles tiveram que ser testados para impairment
individualmente e, ndo, em conjunto com o restante do parque de refino, o que fez com

87 EIZIRIK, Nelson et ali. Mercado de Capitais - Regime Juridico. Editora Renovar, Rio de Janeiro, 2011,
p.485.
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gue perdas que eram, exercicio a exercicio, diluidas na UGC, terminassem por ser
evidenciadas.

347. A SEP, a0 analisar retrospectivamente a pratica contabil da Companhia,
concluiu gue as inclusdes do Comperj, em 2011, e da RNEST, em 2012, na unidade
geradora de caixa, e a manutencdo nos exercicios seguintes, teriam tido o efeito, sendo o
objetivo, de mascarar perdas que provavelmente seriam reconhecidas nos valores
contabeis dessas refinarias, entdo em construcdo, caso tivessem sido testadas para
impairment de formaisolada.

348. A prética contdbil da Companhia teria sido, portanto, irregular, a luz dos
requerimentos do CPC 01 (R1), que estabelece procedimentos que as companhias
abertas devem aplicar para assegurar que seus ativos estejam registrados contabilmente
por valor que ndo exceda seus val ores de recuperacéo.

349. No curso desse Voto, porém, pdde-se concluir, em vista dos argumentos de
defesa e, principalmente, das véarias manifestacGes e pareceres técnicos apresentados
pela propria Companhia, que o tratamento contabil por ela utilizado, consistente em
agregar as novas refinarias em construcdo a unidade geradora de caixa gque reunia seus
ativos de refino, e, em consequéncia, testé&las para impairment em conjunto com as
refinarias maduras, era recepcionado pelo CPC 01 (R1).

350. Conforme exaustivamente demonstrado, ha varias décadas a Petrobras
gerencia seus ativos de refino de forma integrada e centralizada, tratando as refinarias
como unidades operacionais, sem autonomia para tomar suas proprias decisdes de
negocio e buscando otimizar o ganho conjunto e ndo de cada unidade. Esse método de
gestéo, contabilmente, se amolda ao conceito de unidade geradora de caixa previsto no
CPC 01 (R1) e consstentemente utilizado pela Companhia para tratar de forma
conjunta ativos que, preponderantemente, geram caixa de forma interdependente, ndo
somente do segmento de refino, mas também de suas outras areas de negocios.

351. Esse tratamento contébil, pelo qual a avaliacdo periddica dos valores
recuperaveis é feita para a UGC, e ndo para cada ativo, pode fazer com que eles
compensem entre i suas respectivas performances e que eventuais perdas individuais
sgjam absorvidas por ganhos em outras unidades. Com isso, o conjunto, ao fim do
exercicio, pode ndo ter qualquer desvalorizagdo reconhecida em balanco, ainda que
algum de seus componentes, caso fosse testado isoladamente, pudesse ter perdas
reconhecidas.

352. Na mesma medida, havendo a exclusdo de um ativo da UGC e ele passando
a ser testado para impairment individual mente, talvez venha a se constatar que seu valor
recuperavel € menor do que o contébil. Isso foi 0o que ocorreu nas demonstractes
financeiras da Petrobras de 31.12.2014, com o Comperj e 0 2° trem de refino da
RNEST, excluidos da UGC Abastecimento, em funcéo da paralisacdo de suas obras.
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353. A SEP n&o contestou a realizag&o dos testes individuais dos dois ativos ou
os resultados obtidos, mas concluiu que a sua prévia inclusdo na UGC Abastecimento e
a posterior avaliagdo para impairment juntamente com as outras refinarias teriam
resultado em descumprimentos de dispositivos do CPC 01 (R1), o que, ao final,
revel ou-se improcedente, com excegdo das duas situagdes identificadas neste V oto.

354. De fato, restou comprovado que, no exercicio de 2010, evidéncias
disponiveis em relatérios internos na Companhia indicavam que a RNEST poderia estar
com seu valor contdbil superior ao valor recuperavel, o que, de acordo com ositens9 e
12g do CPC 01 (R1), obrigaria a que fosse realizado o devido teste de impairment.

355. Da mesma forma, concluiu-se que a inclusio da RNEST na UGC
Abastecimento no exercicio de 2012 foi feita em desconformidade com os requisitos
impostos pelo pronunciamento técnico e com a prépria justificativa dada pela
Companhia para sua prética contébil. Ainda se encontravam em andamento as
negociacdes para a entrada de um socio relevante na refinaria, o que inviabilizaria o
gerenciamento integrado dessa unidade junto ao parque de refino e, consequentemente,
ndo permitiria agrega-laa UGC Abastecimento, 0 que somente se tornou possivel com o
encerramento definitivo das negociagdes, em 2013.

356. Por todo o exposto, considerando os principios da proporcionalidade e da
razoabilidade e a capacidade econémica do infrator, assim como 0s antecedentes dos
Acusados®, com fundamento no art. 11 da Lei n® 6.385/76, voto pela condenaczo de:

i. José Sérgio Gabrielli de Azevedo, na qualidade de Diretor Presidente da
Petrdleo Brasileiro S.AA. — Petrobras, a época da elaboragcdo e aprovacdo
das demonstragbes financeiras de 31.12.2010, a penaidade de multa
pecuniéria, no valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por
infracdo aos artigos 153, 176 e 177, 83° da Lei n° 6.404/1976, e aos
artigos 14 e 26 da ICVM n° 480/2009, em virtude da ndo elaboragéo de
teste individual de perda do valor recuperavel da Refinaria Abreu e Lima
em 31.12.2010, fato que caracterizou a inobservancia ao disposto nos itens
9 e 12g do Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 639/2010;

ii. Almir Guilherme Barbassa, na qualidade de Diretor Financeiro e de
RelagBes com Investidores da Petrdleo Brasileiro S.A. — Petrobras,

a. aépocada elaboracdo e aprovacdo das demonstracdes financeiras
de 31.12.2010, a penaidade de multa pecuniaria, no valor de
R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por infracdo aos

8 Apenas 0 acusado Almir Barbassa possui condenagdo administrativa: TA/RJ2014/03402, julgado pelo
Colegiado da CVM em 13.12.2018, recurso pendente de julgamento pelo CRSFN.
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artigos 153, 176 e 177, 83°, da Lel n° 6.404/1976, e aos artigos 14
e 26 dalCVM n° 480/2009, em virtude da ndo elaboracéo de teste
individual de perda do valor recuperavel da Refinaria Abreu e
Lima em 31.12.2010, fato que caracterizou a inobservancia ao
disposto nos itens 9 e 12g do Pronunciamento Técnico CPC 01
(R1) aprovado pela Deliberacdo CVM n° 639/2010; e

b. & época da elaboracdo e aprovacdo das demonstracoes
financeiras de 31.12.2012, a penalidade de multa pecuniaria, no
valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por infracéo
aos artigos 153, 176 e 177, 83° da Lei n° 6.404/1976, e aos
artigos 14 e 26 da ICVM n° 480/2009, em virtude da ndo
elaboracdo de teste individual de perda do valor recuperavel dos
ativos imobilizados da Refinaria Abreu e Lima em 31.12.2012,
fato que caracterizou a inobservancia ao disposto nos itens 1 e
12g do Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 639/2010; e

Paulo Roberto Costa, na qualidade de Diretor de Abastecimento da
Petroleo Brasileiro S.AA. — Petrobras, a época da elaboragdo e aprovacdo
das demonstracGes financeiras de 31.12.2010, a penalidade de multa
pecuniéria, no valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por
infragdo aos artigos 153, 176 e 177, 83° da Lei n° 6.404/1976, e aos
artigos 14 e 26 da ICVM n° 480/2009, em virtude da ndo elaboragéo de
teste individual de perda do valor recuperavel da Refinaria Abreu e Lima
em 31.12.2010, fato que caracterizou a inobservancia ao disposto nos itens
9 e 12g do Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 639/2010;

Iv. Maria das Gracas Silva Foster, na qualidade de Diretora Presidente da

Petrdleo Brasileiro S.A. — Petrobras, a época da elaboracdo e aprovacdo
das demonstracGes financeiras de 31.12.2012, a penalidade de multa
pecunidria, no valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por
infragdo aos artigos 153, 176 e 177, 83° da Lei n° 6.404/1976, e aos
artigos 14 e 26 da ICVM n° 480/2009, em virtude da n&o elaboracdo de
teste individual de perda do valor recuperavel da Refinaria Abreu e Lima
em 31.12.2012, fato que caracterizou a inobservancia ao disposto no item
1 e 12g do Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 639/2010;

. José Carlos Cosenza, na qualidade de Diretor de Abastecimento da

Petroleo Brasileiro S.A. — Petrobras, a época da elaboracéo e aprovacdo
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das demonstracGes financeiras de 31.12.2012, a penalidade de multa
pecuniéria, no valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por
infracdo aos artigos 153, 176 e 177, 83° da Lei n° 6.404/1976, e aos
artigos 14 e 26 da ICVM n° 480/2009, em virtude da ndo elaboragéo de
teste individual de perda do valor recuperavel dos ativos imobilizados da
Refinaria Abreu e Lima em 31.12.2012, fato que caracterizou a
inobservancia ao disposto nos itens 1 e 12g do Pronunciamento Técnico
CPC 01 (R1) aprovado pela Deliberacdo CVM n° 639/2010.

Francisco Roberto de Albuquerque, na qualidade de Conselheiro de
Administracéo, integrante do Comité de Auditoria, da Petréleo Brasileiro
S.A. — Petrobras, a época da elaboracdo e aprovacdo das demonstracoes
financeiras de 31.12.2012, a penalidade de multa pecuniéria, no valor de
R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por infragdo aos artigos 142,
1l eV, e 153 da Lel n° 6.404/1976, em virtude da n&o elaboracdo de teste
individual de perda do valor recuperavel da Refinaria Abreu e Lima em
31.12.2012, fato que caracterizou ainobservancia ao disposto nositens 1 e
12g do Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) aprovado pela Deliberacdo
CVM n° 639/2010;

Sergio Franklin  Quintella, na qualidade de Conseheiro de
Administracéo, integrante do Comité de Auditoria, da Petréleo Brasileiro
S.A. — Petrobras, a época da elaboracdo e aprovacdo das demonstracdes
financeiras de 31.12.2012, a penalidade de multa pecuniaria, no valor de
R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por infragdo aos artigos 142,
1l eV, e 153 da Le n° 6.404/1976, em virtude da néo elaboracdo de teste
individual de perda do valor recuperdvel dos ativos imobilizados da
Refinaria Abreu e Lima em 31.12.2012, fato que caracterizou a
inobservancia ao disposto nos itens 1 e 12g do Pronunciamento Técnico
CPC 01 (R1) aprovado pela Deliberacdo CVM n° 639/2010; e

Josué Christiano Gomes da Silva, na qualidade de Conselheiro de
Administrac8o, integrante do Comité de Auditoria, da Petrdleo Brasileiro
S.A. — Petrobras, a época da elaboracdo e aprovacdo das demonstracdes
financeiras de 31.12.2012, a penalidade de multa pecuniéria, no valor de
R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), por infragdo aos artigos 142,
1l eV, e 153 da Le n° 6.404/1976, em virtude da néo elaboracdo de teste
individual de perda do valor recuperavel dos ativos imobilizados da
Refinaria Abreu e Lima em 31.12.2012, fato que caracterizou a
inobservancia ao disposto nos itens 1 e 12g do Pronunciamento Técnico
CPC 01 (R1) aprovado pela Deliberacdo CVM n° 639/2010.
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357. Quanto as demais acusacdes vel culadas neste processo, voto pela absolvicao

de José Sérgio Gabrielli de Azevedo, Maria das Gracas Silva Foster, Aldemir Bendine,
Almir Guilherme Barbassa, Paulo Roberto Costa, Renato de Souza Duque, Jorge Luiz
Zelada, José Alcides Santoro Martins, Jose Anténio de Figueiredo, José Carlos
Cosenza, José Miranda Formigli Filho, Jodo Adalberto Elek Janior, Hugo Repsold
Junior, Roberto Moro, Ivan de Souza Monteiro, Jorge Celestino Ramos, Solange da
Silva Guedes, Guilherme de Oliveira Estrella, Guido Mantega, Luciano Galvao
Coutinho, Miriam Aparecida Belchior, Fabio Colletti Barbosa, Francisco Roberto de
Albuguerque, Jorge Gerdau Johannpeter, Marcio Pereira Zimmermann, Sergio Franklin
Quintella, Silas Rondeau Cavalcante Silva, Josué Christiano Gomes da Silva, Silvio
Sinedino Pinheiro, José Maria Ferreira Rangel, Luiz Augusto Fraga Navarro de Britto
Filho, Marcus Pereira Aucélio, César Acosta Rech, Maria Lucia de Oliveira Falcon,
Nelson Rocha Augusto, Tulio Luiz Zamin, Marisete Fatima Dadald Pereira, Paulo José
dos Reis Souza, Reginaldo Ferreira Alexandre e Walter Luis Bernardes Albertoni.

E como voto.

Rio de Janeiro, 25 de agosto de 2020.
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