COMISSAO PARLAMENTAR DE INQUERITO DESTINADA A INVESTIGAR INDICIOS DE
APLICAGAO INCORRETA E DE MANIPULACAO NA G,ESTAO DE FUNDOS DE
PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DE SERVIDORES ESTATAIS E PUBLICOS OCORRIDO ENTRE

2003 E 2015.

Senhor Presidente,

REQUERIMENTO N° ,de 2015

Do Sr. Sérgio Souza

Requer que seja requisitado ao Tribunal de
Contas da Unido (TCU) a readlizagcdo de
auditoria sobre a avadliacdo, balanco e
informacodes contdbeis apuradas pela FUNCEF
no periodo de 2003 a 2015, enfocando
especialmente os seguintes pontos: (1)
avaliacdo dos balancos pafrimoniais anuais;
(2) ofericdo da correcdo dos valores dos
ativos, verificando se o critério de atualizacdo
dos ativos foi adequado, bem como o valor
atual real dos investimentos de montante
superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de
reaqis); (3) afericdo da correcdo dos valores dos
passivos, verificando, principalmente, se as
premissas utilizadas para cdlculo de provisdes
matemdticas estdo aderentes; (4) avaliacdo
do resultado atuarial, inclusive no tocante ao
alinhamento entre o fluxo futuro de
desembolso de beneficios e o prazo de
resgate das aplicacdes efetuadas no modelo
proprietdrio de Asset Liability Management
(ALM) da FUNCEF.

Venho respeitosamente, com fundamento no art. 58, § 3° da Constituicdo
Federal; no art. 2°, da Lei n°1579/52; e no art. 36, inc. Il do Regimento Interno da
Cdamara dos Deputados; apresentar REQUERIMENTO, para que seja requisitado ao
Tribunal de Contas da Unido (TCU) a realizacdo de auditoria sobre a avaliacdo,
balanco e informacdes contdbeis apuradas pela FUNCEF no periodo de 2003 a
2015, enfocando especialmente os seguintes pontos: (1) avaliacdo dos balancos
patrimoniais anuais; (2) afericdo da correcdo dos valores dos ativos, verificando se o
critério de atualizacdo dos ativos foi adequado, bem como o valor atual real dos
investimentos de montante superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais); (3)
afericdo da correcdo dos valores dos passivos, verificando, principalmente, se as
premissas utilizadas para cdilculo de provisdes matemdticas estdo aderentes; (4)



avaliacdo do resultado atuarial, inclusive no tocante ao alinhamento entre o fluxo
futuro de desembolso de beneficios e o prazo de resgate das aplicacdes efetuadas
no modelo proprietdrio de Asset Liability Management (ALM) da FUNCEF.

JUSTIFICATIVA

A FUNCEF tem vdrios planos, tendo em vista restruturacdo ocorrida ao
longo da década passada com o objetivo de migrar de um modelo de beneficio
definido para o de contribuicdo definida. De acordo com os normativos da PREVIC
e da Lei Complementar n® 109, é obrigatério atualizar anualmente as avaliacoes
atuariais de forma a aferir se cada plano estd equilibrado.

De acordo com o Relatdrio n° 12 de 2012, da Superintendéncia Nacional
de Previdéncia Complementar (PREVIC), a FUNCEF realizou, entre 2009 e 2012, um
conjunto de procedimentos que inflaram artificialmente seus ativos e reduziram seus
compromissos, de forma a demorar muito mais tempo para evidenciar frés anos
consecutivos de déficit e, mesmo assim, apresentar um resultado menos negativo
que o redal.

A FUNCEF subestimou o crescimento real dos beneficios do Plano
REG/REPLAN, levando a um cdlculo das provisdes matemdticas inferiores &
realidade de modo a reduzir o seu passivo.

Sobre esta questdo a PREVIC afirmou no &mbito do Relatério n® 12 de
2012 que:

“as informagbes retratadas sdo contundentes e ndo deixam margem para
guestionamento: o valor efetivamente observado equivale a mais de cinco vezes
0 que havia sido projetado para ele. No periodo compreendido entre 2003 e
2009, enquanto a premissa adotada esperava um crescimento real de 6,15%, o
plano deparou-se com uma evolu¢cdo de 33,18%, ou 4,39 vezes além do
esperado. Reforce-se que ndo sédo 4,39%; sdo 439% além do esperado. Em
termos monetarios, para cada R$ 1bilhdo da conta de beneficios concedidos no
final de 2003, a administracdo do Plano estimou que cresceriam até 2009, além
da inflacdo, R$61,5 milhdes. Na realidade constatada, entretanto, cada R$1
bilhdo de beneficios concedidos experimentou um crescimento de R$331,8
milhdes. Adotando as premissas que adotou, o plano experimentou um déficit
acumulado no periodo de (se ndo previu 0 custo do crescimento, ndo se
preparou para arrecadar o correspondente custo) de cerca de 27% das reservas
de beneficios concedidos de 2003: para cada bilhdo de reservas, a premissa
fixada, ao final de seis anos, redundou numa insuficiéncia equivalente a
R$270 milhdes (s6 para esta premissa e neste plano)” (grifo nosso).

Deve se ressaltar que o zelo pela aderéncia das premissas atuariais,
decorre do artigo 18 da Lei Complementar n°® 109/01. Este dispositivo apresenta
alguns dos principais pilares do regime de previdéncia complementar fechada,
dentre os quais se destaca o correto dimensionamento dos compromissos
financeiros assumidos pelo plano de beneficios perante seus participantes mediante



a utilizacdo de varidveis que traduzam adequadamente a readlidade da massa de
participantes.

Diante disso a PREVIC afirma que “Dessa forma, conclui-se que o processo de
controle do risco atuarial apresenta deficiéncias que nao permitem comprovar que as
premissas adotadas guardam relacdo com as caracteristicas da massa, infringindo,
portanto, a exigéncia do 82° do artigo 18 da Lei Complementar n° 109/01. Em raz&o disso,
restou caracterizada a irregularidade descrita no artigo 73 do Decreto n° 4.942/03”.

Todavia, mais séria ainda que a manipulacdo do passivo da FUNCEF, é a
dos ativos, conforme constatado tanto pela auditoria da PREVIC, quando pelas
investigacdes desta CPl. A estratégia tem sido inflar o valor de determinados
investimentos a partir de laudos ou de regras de atualizacdo totalmente
desvinculadas do valor real do ativo, conforme descreveremos brevemente a
seqguir.

A FUNCEF dispde de um grande volume de acdes da empresa VALE S/A
(R$ 5.5 bilhdes, de acordo com o balanco patrimonial de 2014), adquirida quando
da privatizacdo dessa empresa, por intermédio da empresa Litel, no dmbito do
Fundo de Investimento em Acdes (FIA) Carteira Ativa ll. A partir do encerramento do
exercicio de 2009, a Diretoria-Executiva da FUNCEF aprovou a alteracdo do critério
de precificacdo da Litel, que passou a adotar a utilizacdo da Metodologia de Fluxo
de Caixa Descontado (FCD), como ferramenta de avaliacdo econdmico-financeira
da empresa VALE S/A. A seguir € apresentada uma sintese das avaliacdes até 2011,
procurando destacar a amplitude do resultado disponibilizada para decisdo da
Diretoria-Executiva, a combinacdo das taxas WACC e de perpetuidade que foram
adotadas para estabelecer o valor final da avaliacdo.

A PREVIC afirma que “Diante da magnitude que a participacdo do
Carteira Ativa Il FIA assumiu no portfolio da Funcef, o mesmo acaba assumindo
posicGo determinante na apuracdo do resultado consolidado dos planos da
Fundacdo. Observa-se ao longo dos Ultimos anos uma curva caracteristica do
equilibrio dos planos, com os mesmos experimentando apds o inicio do exercicio
uma posicdo deficitdria que, no final do exercicio, apds a contabilizacdo das
reavaliacées anuais de ativos, alcancam novo equilibbrio ou até mesmo uma
posicdo sutiimente superavitaria”.
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O modelo de precificacdo utilizado pela FUNCEF chegou a superestimar
o valor desse atfivo em 127%. A titulo de exemplo, em 2011, as acdes da Vale
estavam em R$ 39,45 e a Funcef avaliou pela sua metodologia em R$ 82,40. O
relatdrio da PREVIC demonstra que, ndo fosse esse artificio contdbil, a Funcef teria
fechado os exercicios 2009, 2010 e 2011 com déficit, o que obrigaria a realizacdo de
aportes e outras medidas de ajuste desde 2013. De acordo com a PREVIC “a
Diretoria-Executiva aprovou critério de precificagdo para as a¢oes da Litel Participagdes S.A.
detidas pelo Carteira Ativa Il FIA em desacordo com os critérios de registro contabil
estabelecidos na Instrucdo SPC n° 34/09, os quais determinam a observéancia da norma
fixada pela CVM, caracterizando a infracdo descrita no artigo 83 do Decreto n° 4.942/03".

Metodologia similar € adotada pela FUNCEF para quantificar o valor de
suas acoes da Invepar, Desenvix e Norte Energia. Esses ativos estdo lancados no
balanco patrimonial da FUNCEF de 2014 com um valor total de cerca de R$ 3,5
bilhdes. Sabe-se que essas empresas enfrentam dificuldades, o que coloca sob
suspeita o critério de avaliacdo da FUNCEF. O critério de avaliacdo dos imdveis da
FUNCEF também foi objeto de questionamento em diversas audiéncias desta CPI.
Também hd preocupacdo com os fundos de crédito privado, no tocante a sua real
garantia de recebimento e da necessidade de contabilizacdo de provisdo de
perdas.

Todavia, o valor lancado a fitulo dos Fundos de Investimento em
Participacdes (FIP) € mais preocupante. Citamos os exemplos de dois FIPs objeto de
investigacdo desta CPI: o FIP Sondas e o FIP Multiner. O FIP Sondas tem por objetivo
o investimento na Sete Brasil. Quando da aprovacdo do investimento, em maio de
2011, a FUNCEF detinha uma participacdo de 19,21% de quotas do FIP Sondas. Ao
longo dos anos de 2012 e 2013, a Sete Brasil realizou alguns gjustes em sua estrutura
de capital, aumentando a relacdo de capital proprio sobre divida, e para isso
contou com a enfrada de novos investidores e novos aportes dos quotistas originais.
Com isso, a FUNCEF teve sua participacdo diluida para 17,65% das cotas do FIP
Sondas.

Do montante subscrito no Fundo, a FUNCEF aportou, até 10 de dezembro
de 2014, o valor de R$ 1,06 bilhdes. No segundo semestre de 2013, os quotistas do FIP



Sondas contrataram a empresa de consultoria Thoreos, para efetuar avaliagcdo
econdmico-financeira da empresa Sete Brasil S.A., cujo trabalho indicou que a
companhia sofreu valorizacdo de 73%. Como consequéncia, os aportes realizados
pela FUNCEF até aquele momento, no montante de R$ 425,9 milhdes, passaram a
ser contabilizados em R$ 733,4 milhdes. N balanco da FUNCEF de 2014, esse ativo
estava contabilizado em cerca de R$ 1,7 bilhdo. H& grande receio de que esse
investimento dé um grande prejuizo, todavia, no patriménio da FUNCEF seu valor
continua crescendo.

O Multiner FIP desde o inicio mostrava-se um investimento de alto risco e
baseado muito mais em desejos dos seus organizadores do que em projetos reais,
conforme se comprovou em muito pouco tempo. Portanto, ndo era uma alternativa
de investimento adequada para fundos de pensdo. Com o fiasco da maioria dos
projetos e com o elevadissimo prejuizo nas operacdes da empresa alvo, a Multiner
S.A., em 2012, ao invés de vender Qs pouUCas usinas operacionqis € minimizar o
prejuizo, os fundos de pensdo investiram mais R$ 391,6 milhdes, alem dos R$ 430,7
milhdes que j& haviam investidos inicialmente.

Além disso, tendo em vista a baixa rentabilidade operacional nas usinas
instaladas, j&@ conhecida quando do novo aporte feito em 2012, era praficamente
certo um novo prejuizo, o que configura, neste momento, uma gestdo fraudulenta
dos gestores dos fundos de pensdo que aplicaram nesse FIP, que estavam mais
preocupados em esconder dos participantes e dos patrocinadores o déficit
causado por esse e outros investimentos errados, do que aplicar adequadamente
as disponibilidades financeiras sob sua responsabilidade.

O prejuizo acumulado nos 9 primeiros meses de 2015 foi de R$ 55 milhoes.
Apesar disso a administradora e gestora do Multiner FIP, a Planner, conforme
demonstracdes contdbeis e outros documentos do fundo assinados pelos seus
Diretores Eduardo Montalban e Artur Martins de Figueiredo, contabiliza o fundo com
patriménio de R$ 1,265 bilhdo, pois confinua atualizando o patriménio liquido do FIP
pela estimativa de rentabilidade prevista no prospecto inicial, que era IGP-M mais
9% ao ano. Como a taxa de administracdo do FIP € de 0,45% ao ano do patrimoénio
liguido, quanto mais inflado estiver o patriménio do fundo, maior serd a
rentabilidade da administradora e gestora. Por outro lado, os fundos de pensdo ndo
apenas deixam de evidenciar em seus balancos o prejuizo causado pelo
investimento, como ainda usam esse artificio contdbil para ajudar a cumprir a meta
atuarial, j& que a rentabilidade real lancada é superior O meta atuarial para o
conjunto de seus ativos.

Tendo em vista que o periodo de investimento, que justificaria essa
metodologia de correcdo do patrimdénio do FIP, em funcdo da Curva J, desde 2013
ja foi concluido, os fundos de pensdo deveriam determinar & administradora que
modificasse o método de atualizacdo para equivaléncia patrimonial ou fluxo de
caixa descontado. E importante destacar que todas usinas investidas j& estdo em
producdo e que tanto as receitas quanto as despesas operacionais nos Ultimos anos
se mostram estdveis, o que sinaliza que os empreendimentos estdo maduros.

A Instrucdo CVM n" 438/2006 estabelece que:

“4 - Na hipotese de ativos sem negociagdo nos ultimos 90 (noventa) dias, o
valor do titulo devera ser avaliado pelo menor entre os seguintes valores:



a) custo de aquisicao;

b) dltima cotagéo disponivel;

c) ultimo valor patrimonial do titulo divulgado & CVM; ou

d) valor liguido provavel de realizagdo obtido mediante adog&o de técnica
ou modelo de precificacao.

5 - O administrador, em qualquer hipétese, devera ajustar a avaliagao dos
ativos componentes da carteira do fundo sempre gque houver indicacao
de perdas provaveis na realizacédo do seu valor.”

O método do fluxo de caixa descontado € mais complexo de avaliar e
provavelmente dard um resultado ainda pior que a equivaléncia patrimonial. Por
este Ultimo método, o patrimdnio do FIP deveria estar em R$ 160 milhdes e a parcela
da FUNCEF em R$ 29 mihdes, ao contrdario dos R$ 228 milhdes que estd
contabilizado.

Diante dos fatos e informacdes apuradas por esta Comissdo Parlamentar
de Inquérito em audiéncia de oitiva de diversos gestores e ex-gestores da FUNCEF,
faz-se oportuno a realizacdo de auditoria na FUNCEF, de 2009 a 2015, para o regular
prosseguimento dos trabalhos investigativos.

Ante o exposto, contamos com o apoio dos nobres pares para a
aprovacdo deste requerimento.

Sala das Comissoes, em 16 de dezembro de 2015.

Dep. Sérgio Souza
PMDB/PR



