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Vistos, relatados e discutidos estes autos do Apelagio n
0162181-56.2011.8.26.0100, da Comarca de Sdo Paulo, em que ¢ apelante
CLEMENCIA BEATRIZ WOLTHERS, é apelado ITAU UNIBANCO S/A.

ACORDAM, em 22° Cimara de Direito Privado do Tribunal de Justica
de Sio Paulo, proferir a seguinte decisfo: "Afastaram as preliminares ¢ Por maioria de
votos, Deram provimento ao recurso, vencido o relator sorteado, com declaragio.
Acdérdio com o revisor.", de conformidade com o voto do Relator, que integra este
acordao.

O julgamento teve a participagio dos Exmoes. Desembargadores
FERNANDES LOBO, vencido, ROBERTO MAC CRACKEN (Presidente) e SERGIO
RUL

5S40 Paulo, 7 de agosto de 2014

ROBERTO MAC CRACKEN
RELATOR DESIGNADO

Assinatura Eletrdnica
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APELACAO n° 0162181-56.2011.8.26.0100

APELANTE: CLEMENCIA BEATRIZ WOLTHERS
APELADO: ITAU UNIBANCO S/A

COMARCA: SAO PAULO

VOTO N° 17676

improcedéncia desta

ACAQ INDENIZATORIA. INVESTIMENTO  NO
“FAIRFIELD SENTRY FUND” ADMINISTRADO POR
BERNARD MADOFF. FUNDO FRAUDULENTO. O risco faz
parte do resultado das aplicagbes financeiras, Entretanto, a
fraude, adrede arquitetada, como “in casu”, sem a prévia e
indispensdvel “due diligence”, ndo counstitui risco do aplicador
¢ sim clara ¢ objetiva desidia ¢ negligéneia de quem deve
orientar, encaminhar e providenciar a aplicacdo financeira. A
responsabilidade do apelado, um dos maiores gnipos
financeiros do Pais, ¢é evidente. Incidéncia dos requisitos
previstos nos artigos 186, 927 e 932, III, todos do Cddigo de
Civil. R. sentenga reformada. Reparacfo pelos prejuizos
acolhida. Recurso de apelagio provido.

Cuida-se de apelagio contrdria a r. sentenga de

acdo indenizatdria aforada por CLEMENCIA .

BEATRIZ WOLTHERS em face do ITAU UNIBANCO S/A. A cargo

da autora os reflexos patrimoniais da sucumbéncia, arbitrada a verba

honoraria em dez mil reais (fls. 277/286).

Apelou a autora (fls. 289/312), arguindo a

nulidade da sentenca por cerceamento de defesa e, no mérito,

sustentando que sua

procedente, pelo que

pretensdo indenitdria por danos materiais €

a 1. sentenca merece reforma. Reitera que foi

vitima de servico defeituoso prestado pelo réu, que expds scus ativos



PODER JUDICIARIO i
TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAOQ PAULO

REG ARl

a risco integral ao aplica-los em fundos de investimento operados
pelo conhecido falsirio Bernard Madoff, operador de pirdmide
financeira. Aduz que o réu ndo tomou as cautelas que devia, e que

falhou no dever de informacgo.

Resposta as fls. 319/329, solicitando, em

sintese, a manutengio da r. sentenga recorrida.

Do essencial ¢ o relatério, ao qual, para todos

os fins proprios, se acrescenta o da r. sentenca recorrida.

De plano, registre-se que a r. sentenc¢a

combatida nfo € nula, pois no se vislumbra o alegado cerceamento

de defesa.

Jos¢ Joaquim Calmon De Passos, sobre o
julgamento antecipado por desnecessidade da instrugdo, preleciona
(in “Comentarios ao Codigo de Processo Civil.” Rio: Forense, 2001.

8ed., vol. 111, p. 426):

Examinados pelo juiz, com ou sem argiiicio do
réu, os pressupostos de constituicio e de
desenvolvimento vilide do processo, bem como as
condicdes da acio e sanadas as irregularidades ou

nulidades, se desse exame nio decorre a exting¢iio
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do processo, cumpre ao juiz proferir julgamento
segundo o estado do processo conhecendo
diretamente do pedido ou simplesmente saneando

o feito.”

Isto €, pode o julgamento conforme o estado
do processo consistir numa das seguintes decisdes: a) extingdo do
processo (art. 329); b) julgamento antecipado da lide (art. 330); ¢)

sancamento do processo (art. 331).

In casu, a documentaciio trazida pelas partes,
tanto na fase postulatoria quanto na resposta do réu, mostrava-se
plenamente suficiente ao desate da demanda em cogni¢do exauriente
— sendo despicienda (e, portanto, desaconsclhavel) a producfo de
outras provas. Destarte, era de rigor o julgamento antecipado da lide,

com fulcro no inciso I, do art. 330, do Cédigo de Processo Civil.

Inviavel falar-se, pois, em cerceamento de
defesa. A necessidade da producdo de prova ha de ficar evidenciada
para que se caracterize a nulidade — e a cognigio € legitima se os
aspectos decisivos estdo suficientemente liquidos para embasar o
convencimento do magistrado (STF - RE 101.171-8/SP), com bem ja

destacoun o Nobre e Douto Relator sorteado.

No mérito, importante abordar que ndo
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ocorreu questionamento, objetivamente, sobre a existéncia da

aplicac@o financeira em questao.

Nio resta davida que a autora, ora apelante, se
submeteu a operagio de destacado risco, sem garantia. Entretanto,

uma coisa € aplicar determinado numerario gm operacfio de risco e a

outra, totalmente distinta, ¢ permitir a aplicacio em fundo que,

deliberadamente, atuou de forma sabidamente fraudulenta.

Para a gestio de fundo de investimento, ¢
cobrada a denominada taxa de administracio que, conforme consta do

117

“site” Itau Asset Management, ¢ a remuneracio paga pela
prestacio de servicos de gestiio e administracio, podendo também
ser destinada a remunerar os demais prestadores de servico que

operacionalizam o fundo de investimento.”!

Em tal contexto, pode ser afirmado que um
investidor, escolhendo um fundo mais arrojado corre o risco de ter
grandes perdas, sem que isto implique na responsabilidade da gestdo,

até porque, risco consiste no perigo de perda ou de prejuizo.

Entretanto, o perfil no caso, com todas as

vénias, € outro. Ocorreu efetiva fraude em um fundo recomendado

Ehttp://www.itauassetmanagement.cam.br/asset/saiba-mais/conhecimento/entenda-a-taxa-
de-administracao-e-performance/index.htm!
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(fls. 31) pelo apelado, sem que tenha sido feita qualquer espécie de

ressalva.

Em investimentos, o risco € algo inerente.

Entretanto, nio se admite a convivéncia com a

fraude que se entende como o engano malicioso ou agdo astuciosa,
promovidos de mad-fé, para ocultacdo da verdade ou fuga ao
cumprimento do dever (vide: De Placido e Silva, “Vocabuldario

Juridico”, 28* ediglio, Editora Forense, pag. 640).

E no caso, com todas as vénias, nfo se trata de

risco inerente a uma aplicacdo e sim da pritica de fraude, que deveria

ser detectada, obrigatoriamente, até pela remuneracdo e destacada
especialidade em razio da prestacdo de servicos de gestio e.

administracdo do Banco apelado.

O gestor ndo estd obrigado a garantir o
resultado de uma determinada aplicagdo, pois esta, menor ou maior,

sempre envolve o denominado risco.

Entretanto, torna-se, indiscutivelmente
responsavel quando permite ¢ recomenda a aplicagdo em fundo

fraudulento, sobre o qual deveria, no minimo, verificar a sericdade.
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Tal providéncia, aoc menos pelo que dos autos consta, ndo foi

realizada.

Desta forma, risco e fraude, sdo coisas
absolutamente distintas, sendo que a fraude, como ocorreu no fundo
de investimento indicado, gera a obrigagdo de indenizar, em face da
inadequada prestacfio do servigo, pois foi escolhido um fundo no qual
restou praticado uma das maiores fraudes da histéria moderna, talvez

a maior, o que ¢ fato publico e notério (Fairfield Sentry Fund).

Por oportuno, em relacdo ao Fairfield Sentry

Fund, consta do documento de fls. 31, in verbis, que:

“(...) Dra. Cleméncia, estamos recomentando realizar
lucros em posigbes de agBes asiaticas e alocar em
acOes globais; desse modo, gostaria de vender 50% de
sua posicdo no fundo Asian Growth ($107k que temos
em acBes de Asia) e consequente realocacio do valor
no fundo de acdes globais do JPMorgan, fundo este

que ja temos na carteira,

Paralelamente, temos $100k disponiveis em caixa ¢

gostaria de aproveitar esta oportunidade que surgiu

por aqui, vale bastante a pena. Recebemos capacidade
para novas captagdes para o fundo Fairfield Sentry,

sem sombra de divida um dos melhores (senio o

melhor) hedge funds do mercado. O fundo ficara
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aberto pelos proximos 30 dias somente para clientes
do Itatl Europa International devido a um acordo que

fechamos com eles.

O Fairfield Sentry € um hedge fund administrado por
Bemard Madoff, considerado o papa dos hedge funds.

Com um rigido controle de risco, uma posi¢io tipica

do fundo sempre leva em consideragio a limitagdio da

volatividade da carteira. O Fairfield Sentry possui

uma das melhores relagdes risco x retorno entre os
fundos de sua categoria. A estratégia conta com um

track record de 16 anos e nunca apresentou retornos

anuais negativos; mesmo o seu pior periodo
(drawdown) foi de -0,64% e foi recuperado em 2

meses (para se ter uma ideia da qualidade do gestor e

do fundo, em todo este periodo de 16 anos eles

fecharam com retorno mensal positivo em 92.5% das

vezes — somente 14 meses negativos dentro de um
total de 192 meses!).” (fls. 31} (destaque do

documento em negrito) (os grifos ndo constam do

original}

Existe, “in casu”, a responsabilidade civil
atribuida pela autora ao réu. Deve ser considerado, na espécie, que o
réu, pela sua evidente negligéncia e imprudéncia, concorreu para
gerar 0s prejuizos suportados pela autora, prejuizo este indiscutivel,
quando nio tomou as cautelas indispensaveis em indicar e prestigiar a

aplicacio em determinado fundo.
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Nesse panorama, importante destacar o
preceituado no artigo 3°, inciso II, da Resolugdo n® 2.451, de 27 de

novembro de 1997, do Banco Central do Brasil, in verbis:

“II — é responsavel, prioritariamente, nos termos
da legislacfio em vigor, pela ocorréncia de situacdes

que indiquem fraude, negligéncia, imprudéncia ou

impericia na administracio dos recursos de
terceiros, sujeitando-se, ainda, a aplicacio das
penalidades cabiveis.” (os grifos ndo constam do

original)

Na mesma dire¢lo, José Oswaldo Fernandes
Caldas Morone, em tese de mestrado defendida na Pontificia
Universidade Catolica de Sfo Paulo, em 2005, sob o titulo de “A
indistria de Fundos de Investimento — O poder Regulamentar como
Garantia ao Investidor ¢ a Responsabilidade Civil do Administrador

de Fundos”, bem consignou que:

“(...) Por outro lado, essa comunicacio deve ser
acompanha de documento firmado pela pessoa
designada de que rcalmente nio possui qualquer
vinculo com as outras atividades da instituigio,
que é conhecedor de suas obrigacdes para com os
investidores cujos recursos administra, que esta

ciente de que serd responsabilizado nas
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ocorréncias de fraude, negligéncia, imprudéncia ou
impericia, estando sujeito a aplicacio das penas
previstas na legislacio vigente.” 2 (os grifos ndo

constam do original)

Assim, como o apelado atuou com evidente
desidia, n#o detectando, como deveria, pela sua destacada
especialidade no segmento, com o exame de notas contibeis e
pesquisas proprias, a fraude que estava sendo voluntariamente
perpetrada no fundo em questdo, resta caracterizada evidente
negligéncia, pois o seu preposto, sem maiores cautelas, ao menos pelo
que dos autos consta, incentivou a aplicagdo de valores em um fundo
ligado a um esquema fraudulento, de investidor que deu um dos

maiores golpes de que se tem conhecimento.

De registro que o Itaii Unibanco atna com
efetivo destaque em areas de negdcio no mercado brasileiro € no
exterior, tendo como uma das suas principais controladas/coligadas o
Banco Itau Europa Luxembourg. Pela que se tem noticia possui mais
de 110.000 colaboradores ¢ agdes listadas nas bolsas nacionais e,
também, nas do exterior, com valor estimado em mais de US$ 100
bilhdes®. Com certeza, é uma das maiores, sendo a maior institui¢do

financeira privada do Brasil e uma das maiores do mundo.

2 http://www.sapientia.pucsp.br/tde_busca/arquivo.php?codArquivo=5282
3 http://www.imf.com.br/html/PORT_1934 .html
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Sem duavida, um grupo econdmico de
indiscutivel destaque. Entretanto, até por ser titular de tal grandeza

ndo pode permitir operacdes com terceiros eivadas de fraude.

A fraude, fato publico € notorio no caso em
apreco (ocorrida no Fairfield Sentry Fund, maior captadora de
investimentos de Bernard Madoff), ndo deveria ter sido ignorada, pois
antes de uma rigorosa auditoria, obviamente prévia, no fundo em
questio, ndo poderia ter sido recomendada aplicacdo em tal segmento.
Insista-se, na espécie, ndo se trata de risco de aplicaciio e sim, pelo

mencionado fundo, pratica deliberada de fraude.

Com certeza, poderia ter sido evitado o
investimento em questdo caso fosse examinado previamente, com a

devida cautela ¢ profundidade, a composi¢cdo € manejo de tal fundo.

Nao € razodvel e nem proporcional que um
grupo econdémico do porte do apelado ndo tenha realizado no
mencionado fundo, pelos investimentos ali alocados, a denominada
“due diligence”, que nada mais ¢ do que um processo de revisio de
informagdes de uma organizacdo, com o objetivo de validar e/ou
confirmar oportunidades e riscos para o processo de negociagdo que

se 1nicia de fato.
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N#o hd a minima prova nos autos de que tal
“due diligence” foi realizada no fundo em aprego ou de outra
providéncia semelhante foi tomada, o que caracteriza indiscutivel
negligéncia, pols, pelos mecanismos altamente sofisticados de que o
apelado ¢ titular, se tivesse tomado referida providéncia, ndo
permitiria que os seus clientes ingressassem em fundo
deliberadamente fraudador, tendo, inclusive, por tal fraude levado o

seu gestor Madoff ao cumprimento de elevada pena de prisdo*.

O risco, como j4a sc¢ disse, faz parte do
resultado das aplicagdes financeiras. Entretanto, a fraude, adrede
arquitetada, como “in casu”, ndo constitui risco do aplicador e sim
clara e objetiva desidia e negligéncia de quem deve orientar a

aplicacao financeira.

E, aqui, o risco ndo se equivale com a fraude.
O risco €, por exemplo, a aplicagio em determinado setor econdmico
que por motivos aleatorios da economia, em certo periodo, ndo vem
vingar, gerando insucesso, até¢ eventual perda integral de uma

aplicagdo.

Outra coisa, absolutamente distinta e que gera

*http://economia.estadao.com.br/noticias/geral, bernard-madoff-e-condenado-a-150-anos-de-
prisap,394974
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indiscutivel indenizac¢io, € a fraude preparada, quando se ingressa na
area do direito sancionatorio, com o desecjo deliberado de enganar
terceiros, gerando-lhes prejuizo e auferindo evidente vantagem ilegal
que, a0 menos no caso sub judice, poderia ter sido evitado caso as
cautelas prévias e proprias, contra fraude, tivessem sido adotadas.
Infelizmente, até para desprestigio de todo um importante e
fundamental mercado de investidores, tais providéncias,

inexplicavelmente, nio foram adotadas.

Assim, com certeza, ndo procedeu o apelado,
de maneira prévia e competente, insista-se, na verificagdo da lisura do
ja referido fundo, obrigagdio esta insuperavel para aqueles que se

colocam no mercado como competentes gestores.

Néao se olvida a vulnerabilidade técnica da
apelante, desprovida do know-how especifico, que a Instituigéo
Financeira deve exprimir, pouco importando a atividade profissional
da autora da demanda, pois, se assim fosse, aqueles que tem formacio
superior e destaque profissional ndo podertam aplicar, pois ndo lhes
seria garantido, por esta razfo, a indispensavel seguranca do

investimento.

Em tal contexto, importante também invocar a
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orientagdo do Colendo Superior Tribunal de Justica, exposta na

Sumula n® 479, a saber:

“AS institui¢oes financeiras respondem
objetivamente pelos danos gerados por fortuito

interno relativo a fraudes e delitos praticados por

terceiros no Ambito de operagdes bancdrias.” (o

grifo ndo consta do original)

Destarte, a responsabilidade do apelado (vide
fls. 31, retro transcrito) foi a de ter adotado a aplicaco em fundo sem
realizar a prévia, indispensavel, adequada e profunda andlise no
tocante a seguranca de tal fundo. Mais ainda, o apelado ndo labuta de
forma graciosa e tinha a obrigacio nfo pelo resultado da aplicagio
(risco) e sim pela seriedade do fundo no qual o montante de -

titularidade da apelante fo1 aplicado.

Obvio, com todas as vénias, o resultado da
presente demanda seria outro se o prejuizo sofrido pela apelante
fosse em relacdo a um fundo néo fraudador, ainda que realgado por
destacado risco, inexistindo indenizagdo a ser alcangada. Cuidar-se-ia

do risco do negdcio.
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Em trabalho datado de 05/10/2010°,
denominado “As areas de Auditoria Interna, Compliance ¢ Gestéo de
Riscos na visdo do Conselho de Administracdo”, Ricardo Baldin,
Diretor Executivo de Auditoria da Itai Unibanco Holding S.A.,
acentua o dever do Comité de Auditoria comunicar supervisionar

“fraudes relevantes praticadas por funcionarios ou por terceiros”.

Na verdade, o apelado deveria ter aplicado
toda a sua diligéncia para nfo permitir a aplicagdo em fundo

fraudulento.

Tal cautela, em nenhum momento, nos
presentes autos, restou provada. Ao contrdrio, chegou assegurar a boa
qualidade da aplicagdo, quando, na realidade se tratava de indiscutivel

fraude.

Com todas as vénias, nfio ocorreu na espécie,
em incentivando e aplicando o numerario de propriedade da apelada
em fundo fraudulento, a indispensavel diligéncia e adequado zelo

para o bom desempenho da atribuigdo que lhe foi cometida.

5
http://www.febraban.org.br/7Rof78WgGgmyvwlcFwF710asDf9jyV/sitefebraban/Ricardo%208
aldin%20-%20audit%F3rio%201%20-%2005.10%20-%2010h30%20-
%20As%20%E1reas%%20de%20auditoria%20interna%20-AUTORIZADO%20PARAY%20SITE. pdf
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Descolou o apelado, “in casu”, a toda
evidéncia, de insuperdveis precaucdes que devem atuar as
instituicdes financeiras. Ndo cuidou de agir, com certeza, com a
diligéncia que empregaria se fosse realizar um negécio que lhe

pertencesse.

Destarte, a responsabilidade do apelado ¢
evidente uma vez apurado no presente feito a incidéncia dos
requisitos previstos nos artigos 186, 927 e 932, 111, todos do Caodigo
de Civil.

Ante o exposto, ¢ de tudo o mais que dos
autos consta, afastada a preliminar de cerceamento de defesa, julga-se
integralmente procedente a presente agdo, condenando o apelado ao
pagamento de indenizacdo por danos materiais a apelante, no valor |
indicado na inicial — R§355.349,78 (trezentos e cinquenta e cinco mil,
trezentos € quarenta € nove reais ¢ setenta e oito centavos)
atualizados monetariamente a partir da distribuigdo da presente
demanda, com aplicag@o da Tabela Pratica de Atualizagdo do Egrégio
Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, ¢ com o acréscimo de
juros moratérios de 1,0% ao més contados a partir da data da citagéo.
Condeno, ainda, o Banco réu nas verbas relativas a sucumbeéncia,
fixando os honorarios advocaticios em 10% (dez por cento) sobre o

valor da condenacio.
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Assim sendo, nos exatos termos lancados,

afastada a preliminar arguida, da-se provimento ao recurso.

Roberto Mac Cracken

Relator Designado
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APELACAO N.° 0162181-56.2011.8.26.0100
COMARCA DA CAPITAL

APELANTE: CLEMENCIA BEATRIZ WOLTHERS
APELADO: ITAU UNIBANCO S/A

DECLARAGAO DE VOTO N.° 16.706

VISTOS.

Em que pese o brilhantismo estampado no entendimento da d. maioria
quanto ao case em comento, ouso dela divergir pelos motivos que se seguem.

Cuide-se de apelagdo contraria a sentenca de improcedéncia desta
acio indenizatoria aforada por CLEMENCIA BEATRIZ WOLTHERS em face do ITAU
UNIBANCO S/A. A cargo da autora os reflexos patrimoniais da sucumbéncia, arbitrada a verba
honoraria em dez mil reais (fls. 277/286).

Apelou a autora (fls. 289/312), arguindo a nulidade da sentenca por
cerceamento de defesa e, no mérito, sustentando que sua pretensdo indenitaria por danos
materiais & procedente, pelo que a sentenga merece reforma. Reitera que foi vitima de servigo
defeituoso prestado pelo réu, que expds seus ativos a risco integral ao aplica-los em fundos de
investimento operados pelo conhecido falsario Bernard Madoff, operador de piramide financeira.
Aduz que o reu ndo tomou as cautelas que devia, e que falhou no dever de informagéo.

Resposta as fls. 319/329.
E o essendial.

A meu sentir, e tributado o respeito devido aos combativos causidicos
da autora, 0 recurso nao comporta acothimento.

1. A sentenca nédo é nula: n&o se vislumbra cerceamento de defesa.

JOSE JOAQUIM CALMON DE PASSOS, sobre o julgamento antecipado por
desnecessidade da instrucao, preleciona (in Comentarios ao Caédige de Processo Civil. Rio:
Forense, 2001. 8ed., vol. Ifl, p. 426):

Examinados pelo juiz, com ou sem argligdo do réu, os
pressupostos de constituicdo e de desenvolvimento valido do processo, bem como as
condigbes da agho e sanadas as irreguiaridades ou nulidades, se desse exame néo
dacorre a extingdo do processo, cumpre ao juiz proferir julgamento sequndo o estado
o processo conhecendo direfamente do pedido ou simplesmente saneando o feito.

Isto é, pode o julgamento conforme o estado do processo consistir
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numa das seguintes decisdes: a) extingao do processo (arl. 329); b) julgamento antecipado da
lide (art. 330); c) saneamento do processo (art. 331).

In casu, a documentacéo trazida pelas partes, tanto na fase postulatoria
quanto na resposta do réu, mostrava-se plenamente suficiente ao desate da demanda em
cognicao exauriente — sendo despicienda (e, portanto, desaconselhavel} a produgdo de outras
provas. Destarte, era de rigor 0 julgamento antecipado da lide, com fulcro no inciso |, de art.
330, do Codigo de Processo Civil.

Inviavel falar-se, pois, em cerceamento de defesa. A necessidade da
producéo de prova ha de ficar evidenciada para que se caracterize a nulidade — e a cognigao &
legitima se 0s aspectas decisivos estdo suficientemente liquidas para embasar o convencimento
do magistrado (STF - RE 101.171-8/SP).

De resto, como o cerne da questdo é comprovavel pela via documental
(prova pré-constifuida, como é cedigo), cabia as partes apresentarem todo documental a
primeira oportunidade, ou justificar a demora (0 que ndo é o caso dos autos) — certo que
eventual deficiéncia probatéria milita em desfavor do sujeito parcial que néo se desincumbiu do
énus que se Ihe impunha. Dai ter sido correto o sentenciamento no estado.

Ademais, a prova ftestemunhal almejada era absolutamente
desnecessaria. O fato que se pretendia provar é em parte incontroverso (e notorios os
acontecimentos atinentes a pirdmide financeira gerida por Berard Madoff} e em parte
irrelevante ao deslinde da controvérsia (eventual ignorancia da autora acerca dos meandros do
mercado de capitais ndo desnatura a natureza aleataria do negdcio, como adiante se vera).

2. No mérto, sem razdo o apelante: a pretenséo
indenizatbria ndo procede.

Em pauta, demandaem gue a autora verte pedido indenizatério por
danos de indole material. Ela narra ter sido vitima de fato do servigo bancario, consistente em
falta de informagdes e mau aconselhamento por parte de prepostos do réu, que Ihe orientaram a
investir 150.000 dolares norte-americanos em fundo gerido pelo estelionatario Bernard Madoff,
posteriormente desmascarado e preso em Wall Street por pratica de “piramide financeira”.

Colhe-se dos autos que a indenizagdo € inadmissivel, porque, a rigor,
nem mesmo ilicito houve.

O substrato documental juntado com a pega vestibular da conta de que
a autora se submeteu a operagdo de altissimo risco, e era capaz de entender sua deciséo. O
risco inerente ao negéeio incluia, sim, inclusive a perda do principal investido — ao contrario do
que faz crer a autora em sede apelatoria.

A autora ndo é tecnicamente hipossuficiente (desnecessaria prova
testemunhal a respeito). Simples busca na internet — nao bastasse a farta documentagao
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constante dos autos que leva & mesma conclusdo — evidencia que a demandante é respeitada
advogada, formada pela Pontificia Universidade Catdlica de S&o Paulo, tendo integrado os
quadros da conhecidissima banca de advocacia Pinheiro Neto durante quase meio século, de
onde saiu na condigéo de sécia. Foi membro de comisses na Ordem dos Advogados do Brasil,
como a de sociedade de advogados e exame de ordem.

Ademais, o fato de a demandante ser cliente do mais “exclusivo” brago
do ltat (Private Bank), por si s6, demonstra que a autora ndo é tecnicamente hipossuficiente, ao
menos no que toca a efetivagdo de operagles de risco como a assumida no caso em tela.

Ora, ainda que ndo seja a demandante detentora de conhecimentos
especificos do mercado de capitais, é inegével que quem tem patriménio vultosa como ela mas
ndo deseja expor-se a riscos pode, por exemplo, investir seu dinheiro em caderneta de
poupanga — nao 6 "blindando” o que & seu com taxa de retorno justa e garantida, mas também
fomentando o desenvolvimento da economia nacional. Ao optar, por outro lado, a aceitar
proposta de investimento de alto risco feita pelo gerente do réu e enviar seus ativos a fundo no
extetior, sujeitou-se a demandante & alea insita ao negbcio, movida talvez pela atratividade da
taxa de retorno imaginada.

As sugestdes de investimento do gerente sdo meras indicactes de
aplicagbes aparentemente rentaveis — sendo do investidor o risco pelo insucesso da operagio.

N&o se pode dizer que o réu tenha praticado qualquer conduta que
guarde nexo causal com o prejuizo sofrido pela apelante; ao tempo dos investimentos, ainda
ndo se sabia que ocorreria a crise econdmica global que redundou na derrocada da piramide
financeira gerida por Bernard Madoff.

E sabido, alidgs, que muitos investidores antes da autora foram
largamente beneficiados do esquema — e poderia ter sido 0 caso dela. A perda de dinheiro, frisa-
se, ndo passou da 4lea insita ao negdcio celebrado, com o envio de seus ativos a paraisos
fiscais, com sua anuéncia.

O Banco também perdeu e, evidentemente, ndo ofereceria &
demandante essa opgdo de investimento se soubesse que o intento restaria frustrado. Nao se
entrevé como tenha o Banco falhade em seu dever de bem-aconselhar a demandante. E
consabido que o burldo Madoff logrou engambelar até mesmo membros da realeza europeia,
multimilionarios, celebridades televisivas etc., com prejuizo total a investidores e Bancos em
valor aproximado de 65 bilhGes de délares norte-americanos. O documentario cinematografico
"A Caga de Madoff” (Chasing Madoff, 2011) bem demonstra como foram necessarios dez anos
para que a fraude pudesse ser descoberta.

Enfim, improcede a pretensio.

Em abono s razdes de decidir, cite-se excerto do acérdao prolatado



_ PODER JUDICIARIO
TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAQ PAULO

Lo BV ERRARNE. I

pela 19° Camara deste Tribunal, de relatoria do Des. Ricardo Negréo (j. em 02/04/2012):

"A matéria de fundo versa sobre investimento de risco. No caso em tela,
restou incontroverso que as apelantes contrataram assumindo simultaneamente o risco de lucro
ou prejuizo. Trata-se de um contrato especulativo, revestido de imprevisibilidades, variacoes e
rscos.

E certo que os bancos possuem interesse e papel de relevancia no
mercado financeiro, porém, os grandes investimentos possuem mecanismas proprios. Ainda que
a apresenta¢do do fundo de investimentos tenha sido realizada pelo réu, este nfo se obrigou
contratualmente com as autoras. Anote-se sequer restar demonstrada a conduta omissiva ou
negligente imputada ao apelado. As apelantes assumiram o risco de investr em um fundo
marcado pelo alte risco, ndo havendo indenizagdo a ser buscada diante do préprio risco do
negocio.

E incontroverso o esquema fraudulento envolvendo o caso Madoff,
amplamente noticiado pelos meios de comunicagdo e que o fundo no qual as apelantes
investiram foi liquidado. Os documentos dos autos apontam o investimento noticiado na inicial.
Porém, em momento algum ha men¢do a garantias pretendidas. Destarte, a matéria & regida
pelos dispositivos legais pertinentes.

Clientes como as autoras, verdadeiras investidoras de capital relevante
no exterior ndo podem auteintitularem-se ignorantes ou portadores de singelos conhecimentos
financeiros para imputar ao banco a ruina de investimentos livremente aceitos”.

Por isso, a prestagdo jurisdicional de primeiro grau solucionou
adequadamente a controvérsia, e resta mantida.

Em razéo de todo o exposto, pelo meu voto, negava provimento ao
recurso.

FERNANDES LOBO

RELATCR SORTEADO
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