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Caso

As sociedades Novos Rumos S.A. (“Novos Rumos”) e Velha Estrada S.A. (“Velha Estrada”)
celebraram um Contrato de Compra e Venda de A¢oes (“SPA”) cujo objeto era a aquisi¢ao,
pela Novos Rumos, da integralidade das a¢oes da Caminho da Roga S.A. (“Caminho da
Roga”) de titularidade da Velha Estrada. A Caminho da Roga ¢ a concessionaria encarregada
de manter e operar a Rodovia BR-000 e, como tal, esta sujeita a diversas regulamentacoes

setoriais e a fiscalizacio da ANTT.

Apbs o Closing, revela-se que a Caminho da Roga descumprira certas regras administrativas
na gestdao da Velha Estrada e, por isso, é aplicada uma série de multas pela ANTT (“Multas”).
A Novos Rumos nao tinha conhecimento dos descumprimentos antes de firmar o SPA e

iniciar a gestao da atividade empresarial.

Situacdo 1. Suponha que no SPA constassem as seguintes clausulas:

“Declaragbes e garantias da Vendedora. [..] A Companhia atua em
conformidade com todas as regulacbes administrativas aplicaveis e ndo tem

procedimentos administrativos em curso perante a ANTT”;

[..] “A Vendedora indenizara a Compradora ou a Companhia, conforme
aplicavel, por quaisquer Perdas advindas de imprecisdes ou violaces de

declaragdes e garantias”.

Com a aplica¢ao das Multas, Novos Rumos notificou Velha Estrada para pleitear indenizacio
pelo montante das sangoes. Velha Estrada recusou a indeniza¢ao, apontando que as Multas
foram aplicadas apenas depois do Closing, de modo que devem ser suportadas pela Caminho

da Roga e nao pela sua antiga controladora.

Assiste razao a Velha Estrada nesse argumento?

Situacdo 2. Suponha que no SPA constassem as seguintes clausulas:
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“Declaragbes e garantias da Vendedora. [..] A Companhia atua em
conformidade com todas as regulacdes administrativas aplicaveis e nao tem

procedimentos administrativos em curso perante a ANTT”;

“As Partes declaram que a Compradora conduziu auditoria com base
exclusivamente nas informagdes prestadas pela Vendedora e que a auditoria nao
deve ser entendida como apta a identificar imprecisdes ou incorrecées nas
declaragdes e garantias prestadas pela Vendedora neste Contrato. As Partes
reconhecem que a Compradora formou sua vontade exclusivamente a partir do
conteudo das declaragbes e garantias da Vendedora e das demais clausulas

constantes deste instrumento’;

[...] “A Vendedora indenizara a Compradora ou a Companhia, conforme
aplicavel, por quaisquer Perdas advindas de imprecisbes ou violages de

declaragdes e garantias”.

Ao ser notificada por Novos Rumos para cobranca de indenizagao do valor das Multas,
Velha Estrada aponta que, por ocasido da due diligence, compartilhara com Novos Rumos
todas as informagoes relacionadas a operagao da Caminho da Roga, de modo que cabia a

Compradora ter identificado e avaliado o risco de aplicagao de sangoes pela ANTT.

Assiste razao a Velha Estrada nesse argumento?

Situacdo 3. Suponha que no SPA constassem as seguintes clausulas:

“Declaracbes e garantias da Compradora. [..] A Compradora declara que
realizou satisfatoriamente investigacoes independentes em relagao a Companhia,
incluindo aspectos juridicos, contabeis, financeiros, técnicos, fiscais e de
procedimentos e, para prosseguir com a Operagao, se baseou exclusivamente
nos resultados de sua propria avaliagao independente, com base nos documentos
e informagodes disponibilizados em ambiente de nuvem virtual pela Vendedora
e pela Companhia. A Compradora teve o tempo adequado para examinar todos

os documentos fornecidos, para conduzir a avaliagio que julgou necessaria, de
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questionar e receber respostas das Vendedoras e seus respectivos representantes

a respeito da Companbhia.

[...] A Compradora declara que o resultado da auditoria foi satisfatério e que
todos os passivos da Companhia atualmente existentes e listados no Anexo X
(“Lista de Passivos da Auditoria”) ja foram considerados para constitui¢ao do

Preco de Aquisigao e, portanto, nao estao sujeitos a quaisquer indenizagoes’;

[...] “Obrigacao de Indenizar da Vendedora. [..] A Vendedora obriga-se a
indenizar a compradora de Perdas que nio tenham sido contemplados na

auditoria e que sejam decorrentes de fatos anteriores ao Fechamento, até o limite

de R$ [..]”.

Ao ser notificada por Novos Rumos para cobranca de indenizagao do valor das Multas,
Velha Estrada aponta que, por ocasido da due diligence, compartilhara com Novos Rumos
todas as informagoes relacionadas a operagao da Caminho da Roga, inclusive as praticas
posteriormente reputadas irregulares, de modo que cabia a Compradora ter identificado e

avaliado o risco de aplicagao de san¢bes pela ANTT.

Assiste razao a Velha Estrada nesse argumento?
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